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@resundsbro Konsortiet

@resundsbro Konsortiet ar ett dansk-svenskt foretag,
som ags till lika delar av A/S @resund och Svensk-
Danska Broforbindelsen SVEDAB AB. A/S @resund
ags till 100 procent av Sund & Belt Holding A/S som
i sin tur ags av den danska staten. SVEDAB AB ags
av den svenska staten. Agarna svarar solidariskt for
@resundsbro Konsortiets forpliktelser.

Agarforhallandena och verksamhetsféremalet for
@resundsbro Konsortiet finns narmare beskrivna

i det dansk-svenska regeringsavtalet fran 1991
samt i det konsortialavtal som har ingatts mellan
SVEDAB AB och A/S @resund och som har godkants
av de bada staterna.

Vart uppdrag
Vart uppdrag ar att aga och driva @resundsbron.

Lanen for bron och landanlaggningarna ska ater-
betalas med intékter fran bron och merparten av
intakterna ska komma fran biltrafiken. Ersattningen
fran jarnvagstrafiken ar fast och paverkas inte av
trafikvolymen utan raknas upp arligen med prisindex .

Vart viktigaste uppdrag de kommande aren ar darfor
att sakerstalla en fortsatt langsiktig och affars-
massigt sund verksamhet byggd pa 6kade intakter
fran biltrafiken understodd av kostnadseffektiv
marknadsforing, drift, underhall och finansiering.

Det ingar i vart uppdrag att medverka till en positiv
utveckling av den samlade trafiken Gver bron.

Vag och jarnvag ar bada medel i den integration

vi och vara agare efterstravar. Trangseln pa bron
morgon och kvall, miljdaspekter och vara agares
investeringar i en battre fungerande spartrafik bidrar
till att vi ser vag och jarnvag over sundet som en
helhet.

Var vision och affarsidé
Var vision ar att Oresundsregionen blir ett kraft-
centrum som gor den attraktivare att besoka och

att leva och arbeta i.

Var affarsidé ar att @resundsbron dagligen ska bygga
nya broar — ekonomiskt, kulturellt och mentalt.

Bron ska vara den basta vagen till malet pa andra
sidan Oresund.

Arsredovisning 2011
Styrelsen och verkstallande direktoren for

@resundsbro Konsortiet avger harmed arsredovisning
for rakenskapsaret 2011.
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Trots den daliga ekonomiska konjunkturen som Aven fritidstrafiken med BroPass har haft en positiv
medverkar till en minskning av bilpendlingen éver utveckling och antalet BroPass-kunder har under
Oresund fortsatter vi att forbattra resultatet. Over- 2011 okat fran 203.000 till 242.000. Totalt sett har
skottet (fore vardeforandring) steg under 2011 med trafiken minskat med 1 procent under 2011.

81 milj DKK till 275 milj DKK. Vagintakterna okade.

Avskrivningar och rantekostnader minskade. Darmed ~ Det ekonomiska malet for 2012 for @resundsbron
uppfyller vi, trots stagnation i trafiken, det ekonomiska ar att vi ska uppnéa en fortsatt positiv resultatutveck-

malet for 2011 att uppna en fortsatt positiv resulta- ling trots avmattningen i trafiktillvaxten. Malet ska

tutveckling. nas genom fokusering pa forsaljning, i synnerhet
pa att oka fritidstrafiken, att fa fler avtalskunder och

Men aven om pendlingstrafiken minskar finns en del genom att dka innevarande kunders resefrekvens.

positiva tecken. Lastbilstrafiken har pa bara tva ar 6kat Vi vill aven framdver kunna erbjuda pendlarna en
med 20 procent. Nastan hélften av alla lastbilar som attraktiv produkt, och fasthalla vart fokus pa god

passerar over Oresund anvander nu @resundsbron. service och effektivitet.
Henning Kruse Petersen Caroline Ullman-Hammer
Styrelsens ordférande Verkstallande direktor



1 januari till 31 december 2011

Milj DKK (om inte annat anges) 2007 2008 2009 2010 2011
Trafik

Genomsnittligt antal fordon per dag 18.482 19.367 19.462 19.388 19.146
Antal avtalskunder 31/12 (avrundat) 175.000 173.000 213.000 242.000 280.000
Genomsnittspris personbil (DKK inkl moms) 138 143 145 155 156
Trafikvolym jarnvag (miljoner passagerare) 9,7 10,7 11,1 10,9 11,1

Resultatrakning

Nettoomséttning 1.379 1.440 1.445 1.521 1.545
Rérelseresultat 738 815 834 933 999
Nettofinansieringskostnader - 827 -876 -761 -739 -724
Arets resultat fore vardeforandringar -89 -61 73 194 275
Vardeforandringar av finansiella instrument, netto 607 -949 -397 -257 -1.341
Arets resultat 518 -1.010 -323 -63 -1.066

Balansrakning

Balansomslutning 19.426 19.850 18.768 20.835 18.898
Vag- och jarnvagsanlaggning 17.417 17.125 16.836 16.594 16.395
Ovriga anlaggningstillgangar 94 94 92 106 128
Investering i materiella anlaggningstillgangar 62 49 53 77 81
Eget kapital -1.698 -2.708 -3.032 -3.094 -4.161
Obligationslan och skuld till kreditinstitut 18.928 18.827 19.361 22.039 20.412
Rantebarande nettoskuld (exkl. forandring av verkligt varde) 2 19.240 18.930 18.504 18.289 17.781

Finansiella nyckeltal

Realranta fore forandring av verkligt varde 2,3 1,2 2,8 1,7 1,2
Resultat fore avskrivningar och finansiella poster

(EBITDA) i procent av nettoomséttning 77,9 80,2 81,5 81,4 81,4
Resultat efter avskrivningar men fore finansiella poster

(EBIT) i procent av nettoomsattning 53,5 56,5 57,7 61,4 64,7
Rantetackningsgrad 1,34 1,42 1,60 1,70 1,74
Avkastningsgrad 3,7 4,0 4,4 4,4 5,2
Avkastningsgrad vag- och jarnvagsanlaggning 4,1 4,6 4,9 5,5 6,0
Personale

Antal anstallda vid periodens slut 181 177 178 178 181
Varav kvinnor 99 95 93 95 95
Varav man 82 82 85 83 86
Sjukfranvaro i procent 4,6 31 3,6 4,3 4,4

1. Siffran ar baserad pa en uppskattning fér november och december

2. Rantebérande nettoskuld utgdrs av finansiella tillgangar och skulder upptagna till anskaffningsvéarde.
Rantor, som ingar i Ovriga kortfristiga fordringar respektive Leverantérsskulder och 6vriga skulder, ingar inte.



Ar 2011 i sammandrag

@resundsbro Konsortiets lonsamhet forbattras aven Med den senaste trafikprognosen som grund raknar

fortsattningsvis. For &r 2011 blev vinsten 275 milj @resundsbro Konsortiet med att foretagets skuld
DKK fore vardeforandring. Det ar en forbattring med kommer att vara aterbetald 34 ar efter invigningen
81 milj DKK jamfort med ar 2010. av @resundsbron. | berakningen ingar att agarbolagen

far utdelning frén ar 2019.
Forklaringen ar framst hogre trafikintakter, lagre
avskrivningar och lagre rantekostnader. Darmed Det har inte intraffat ndgra vasentliga handelser efter
uppfyller foretaget det ekonomiska malet for 2011 rakenskapsarets utgang.
att uppna en fortsatt positiv resultatutveckling trots
avmattningen i trafikokningen.

Vagtrafiken har minskat nagot under aret som en
foljd av finanskrisen och den ekonomiska avmattnin-
gen i Danmark och Sverige.




Vagtrafiken pa @resundsbron uppgick under 2011
till 19.146 fordon per dag. Det ar en minskning
med 1 procent jamfort med 2010, framst pa grund
av minskad pendling.

Fram till &r 2008 hade @resundsbron varje ar
stigande trafiksiffror. Den trenden brots av den
internationella finanskrisen som har medfort
ldgkonjunktur och ekonomisk osakerhet.

Lastbilstrafiken 6kade dock kraftigt for andra aret

i rad. Ar 2011 blev okningen hela 9 procent. Nastan
halften av lastbilstrafiken over Oresund gar nu ver
@resundsbron, som har 6kat sin marknadsandel
med 2 procentenheter.

Vagtrafiken pa @resundsbron under 2010 och 2011

Trafik per dag 2010
Trafik per dag 2011
Foérandring
Marknadsandel 2010
Marknadsandel 2011

* Personbilar inkluderar dven varubilar, personbilar med slap samt motorcyklar.

Pendlingstrafiken minskade med 7 procent och upp-
gick under 2011 till 40 procent av personbilstrafiken.
Intresset for fritidsupplevelser pa andra sidan
Oresund ar fortsatt hog. Fritidstrafiken okade med

6 procent. Antalet kunder som har tecknat BroPass-
avtal och darmed kan passera bron till halva priset
har under 2011 o6kat fran 203.000 till 242.000,

ett resultat som ligger dver malet for aret.

Personbilar etc* Lastbilar Bussar Totalt
18.367 899 122 19.388

18.042 981 122 19.146

-18 9,1 0 -1.2

79 % 48 % 67 % 77 %

80 % 50 % 67 % 78 %



Sékerheten pa @resundsbrons motorvag ska

vara hog och hélla samma niva som motsvarande
anlaggningar pa land i Sverige och Danmark.

Det malet har @resundsbron hittills uppfylit.

Under 2011 intraffade 11 trafikolyckor, men ingen
med allvarlig personskada. Antalet olyckor med
allvarlig personskada per 10 milj korda kilometer
(sedan bron oppnades) ar sa lagt som 0,5.

Forbindelsen skall vara tillganglig pa ett sakert och
bekvamt satt pa dygnets alla tider. Under 2011
var @resundsbrons motorvag bara stangd under

sammanlagt drygt 26 timmar pa grund av harda
vaderforhallanden, trafikolyckor eller tekniska fel.
Det betyder att tillgangligheten var 99,7 procent.
Den hérda vintern i borjan av 2011 har visat att
@resundsbron har en mycket bra framkomlighet
med god service for trafikanterna nar det galler
att halla motorvagen ren fran snd och is. De harda
vindarna under december har dock begransat
framkomligheten mer an normalt.




Under 2011 6kade vagintakterna pa @resundsbron
till 1.055 milj DKK. Det ar en 6kning med 10 milj DKK
jamfort med 2010. Intakterna fran jarnvagen ar
indexreglerade och 6kade med 12 miljoner DKK

till 470 miljoner DKK.

Driftskostnaderna steg med 5 miljoner DKK till

288 milj DKK. Avskrivningarna minskade med

46 milj DKK, vilket beror pa att cirka en miljard DKK
av den ursprungliga anlaggningsinvesteringen skrevs
av pa tio ar, och alltsa lopte ut 2010.

Rorelseresultatet visade en forbattring med
66 milj DKK till 999 milj DKK.

Nettofinansieringskostnaderna minskade med
15 milj DKK till 724 milj DKK.

Ekonomiska nyckeltal 2007 - 2011

Nettoomsattning
Rérelseresultat
Nettofinansieringskostnader

Resultat fore vardeforandring *

Vardeforandring, netto*

Arets resultat

Rantebarande nettoskuld exkl vardeférandring 31/12
Rantebarande nettoskuld (marknadsvarde) 31/12

Sammantaget gav detta ett positivt resultat for
2011 med 275 milj DKK fore vardeférandring™*.
Det ar en 6kning med 81 milj DKK jamfort med
2010.

Vardeférandringen™ bestar av en marknads-
vardeeffekt som foljer av ranteandringar pa
—1.390 milj DKK och en valutakurseffekt pa

49 DKK milj. Den stora vardeférandringen beror
pa den kraftiga nedgangen i de langa rantorna
under 2011. Vardeférandringen beskrivs narmare
i not 16. Efter vardeforandring blev arets resultat
ett underskott med 1.066 milj DKK.

Den réntebarande nettoskulden (exkl. varde-
forandring) har minskat med 508 milj DKK till
17.781 milj DKK.

2011 2010 2009 2008 2007
1.545 1.521 1.445 1.441 1.379
999 933 834 815 738
-724 -739 -761 -876 -827
275 194 73 -61 -89
-1.341 - 257 -397 -949 607
-1.066 -63 -324 -1.010 518
17.781 18.289 18.504 18.930 19.240
20.418 19.482 19.678 19.662 18.982

* Vardeforandring ar en redovisningsprincip enligt vilken finansiella tillgangar och skulder varderas till marknadsvarde med lopande
redovisning av vardeférandringen i resultatrakningen under finansiella poster. Den del av marknadsvardeférandringen, som kan
tillskrivas ranteférandringar, paverkar dock inte foretagets aterbetalningsformaga.



Utvecklingen av foretagets ekonomi illustreras

i nedanstaende diagram, som visar utvecklingen

av rorelseresultat i forhallande till nettofinansierings-
kostnaderna och vagtrafikintakterna i forhallande

till driftskostnaderna.

Netto driftsresultat minus nettofinansieringskostnader 2001 - 2011 Végtrafikintakter och driftskostnader 2001 - 2009
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Den ekonomiska och finansiella utvecklingen under
2012 ar forbundet med osakerhet och darfor ar
ocksa foretagets forvantningar pa det ekonomiska
resultatet for aret praglat av en viss osakerhet.
Forvantningen ar dock en fortsatt postitiv resultat-
utveckling trots avmattningen i trafiktillvaxten.

Finansforvaltningen i @resundsbro Konsortiet sker
inom ramar som ar faststallda av foretagets styrelse
samt riktlinjer fran garanterna. Garanterna ar
Finansministeriet i Danmark och Riksgaldskontoret

i Sverige. Styrelsen lagger fast dels en dverordnad
finansieringspolicy, dels en arlig finansstrategi, som
bland annat reglerar det enskilda arets upplaning
och satter granser for foretagets valuta- och rante-
exponering.

Den 6verordnade malsattningen for finansforvalt-
ningen ar att uppna lagsta mojliga finansierings-
kostnader for @resundsbron under dess livslangd
med hansyn tagen till en acceptabel och av styrelsen
antagen riskniva. Konsortiet arbetar med samma
typer av finansiella risker som andra foretag, men
har pa grund av @resundsbrons karaktar en mycket
l&ng tidshorisont. Det betyder att finansierings-
kostnader och finansiella risker bedoms i ett
langsiktigt perspektiv, medan kortsiktiga resultat-
forandringar tillmats mindre betydelse.

Alla I&n och dvriga finansiella instrument, som
anvands av Konsortiet, ar garanterade solidariskt
av den danska och den svenska staten.
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@resundsbrons lanebehov varierar ar fran ar sarskilt
i takt med behovet av refinansiering av tidigare

tagna l&n med forfall under det aktuella aret. Under
2011 beraknades lanebehovet till 2,3 miljarder DKK
vid arets borjan, men det visade sig inte vara nod-
vandigt att utnyttja laneramen fullt ut. Arets upplaning
blev darfor 2,0 miljarder DKK och genomférdes

via tre transaktioner i SEK och en transaktion i NOK.
Under 2012 beraknas ldnebehovet bli cirka

3,0 miljarder DKK.

Konsortiets finansieringskostnader beskrivs narmare
i nedanstaende tabell. Generellt sett har det egentliga
rantekostnaderna under 2011 varit lagre an de
faktiska rantekostnaderna under 2010 och i linje med
budgeten for 2011. Det beror framst pa de nagot
lagre penningmarknadsrantorna, som efterhand slar
igenom i foretagets rantekostnader, men motverkas
till viss del av den fortsatt hoga inflationen i Danmark
och Sverige, som har en negativ effekt pa féretagets
realranteskuld.



Finansiella nyckeltal 2011

Procent
Milj DKK per ar
Upplaning 2011 2.000
Bruttoupplaning (marknadsvarde) 20.683
Nettoskuld (marknadsvarde) 20.646
Nettofinansieringskostnader 724 4,07
Vardeforandring,
marknadsvardeeffekt, netto 1.390 781
Vardeforandring, valutakurseffekt, netto 49 -0,27
Finansieringskostnader totalt 2.065 11,61
Realrénta 2011
(fore vardeforandring) 1,20
Realranta 1994 - 2011
(fore vardeforandring) 1,90
Rénteutvecklingen under 2011
Rénta (procent)
4,0
35 ?AWW
3,0 o M
2,5
2,0
1,5 E— e ~
1,0
0,5
O 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jan. Feb. Marts April Maj Juni Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
=== EUR 10 &r
e EUR 5 ar

=== EUR 6 manader
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Garanterna har bestamt att @resundsbro Konsortiet
bara far ha valutaexponering i DKK, SEK och EUR.
Foretaget hade vid ingadngen av 2011 en exponering
i SEK pé drygt 10 procent och denna har okat till
knappt 15 procent vid slutet av aret, vilket motsvarar
foretagets riktmarke. Se nedan.

Riktmarket for exponeringen i SEK ar en andel pa
ungefar 15 procent, vilket motsvarar Konsortiets
langsiktiga ekonomisk exponering i SEK. Det ska
betonas att baspriset for en passage over bron som
utgangspunkt faststalls i DKK och darefter omraknas
till SEK. Dessutom avraknas intakterna fran jarnvagen
i DKK.

Foretagets ranterisker styrs aktivt genom anvandning
av swaps och andra finansiella instrument. En narmare
beskrivning av den 6verordnade rantestrategin finns
inot 16.

Véren praglades av en gryende optimism pa bada
sidor av Atlanten och 6kande inflation, sarskilt

i Europa. Detta fick den Europeiska Centralbanken
(ECB) att hoja de penningpolitiska rantorna tva
ganger med 0,25 procent. Den ekonomiska och
politiska situationen andrade sig dock vasentligt
under sommaren da sarskilt skuldkrisen i Europa
ater kom i fokus. Detta fick under arets sista
manader ECB att aterta sina rantehojningar och

de penningpolitiska lattnaderna ar mojligen inte slut
annu. Den amerikanska centralbanken (FED) lovade
redan i augusti manad att halla de penningpolitiska
rantorna stilla under en langre period (2 ar). Oron

i Europa medférde samtidigt att de langa rantorna
foll till historiskt laga nivaer.

| samband med ECB:s rantehojningar under varen
lade foretaget om en mindre del av den rorliga
skulden till fast ranta. Under sommaren 6kades
dessutom andelen realranteskuld sa att den nu ligger
nara foretagets riktmarke pa omkring 35 procent.
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Riktmarket for durationen av den nominella delen
av skulden lag under 2011 pa 3 &r och den faktiska
durationen har legat i intervallet 2,7 - 3,3 ar. For
2012 ar riktmarket for durationen av den nominella
skulden oforandrat 3 ar.

Foretagets realranteexponering pa cirka 35 procent
gav under 2011 anledning till inflationsuppskrivningar
over vad som var budgeterat, eftersom bade den
svenska och den danska inflationen har varit relativt
hog, detta som en foljd av i synnerhet de oljepris-
okningar som skedde i slutet av 2010. Det finns
dock fortsatt en forvantning om att inflationen faller
ner till den langsiktiga nivan 2 procent.

Principerna for styrning av finansiella kreditrisker
beskrivs narmare i not 16.

Det ar fortfarande Konsortiets policy att bara
acceptera kreditrisker gentemot de mest kreditvardiga
motparterna. Som konsekvens av finanskrisen har
det allmant sett skett en betydande férsamring av

de finansiella institutens kreditvardering, vilket ocksa
avspeglar sig i Konsortiets motpartsrisker. For att
motverka de hogre kreditrisker, detta allt annat lika
skulle medfora, reducerade Konsortiet under 2009
avsevart maxgranserna for placering av overskotts-
likviditet. Konsortiet har inte heller under 2011 férlorat
pengar pa konkurser for finansiella motparter.

Fran och med 1 januari 2005 kan foretaget bara
ingd swaps och liknande finansiella transaktioner
med motparter, som ar bundna av ett sarskilt avtal
om stalld sékerhet (CSA-avtal). Darmed sjunker
kreditexponeringen vid swaps etc. till ett absolut
minimum, varfor Konsortiet inte har bedoémt det
nodvandigt att andra maxgranserna pa detta omrade.

Konsortiet kan genom den solidariska garantin fran
den danska och svenska staten uppna lanevillkor
pa de internationella kapitalmarknaderna som kan
jamstallas med staternas egna upplaning.



@resundsbro Konsortiets skuld ska betalas tillbaka
med hjalp av intakterna fran vag- och jarnvags-
trafiken. Fran och med 2006 gors berakningen

av aterbetalningstiden i de langsiktiga rantabilitets-
berakningarna pa grundval av en realranta pa

3,5 procent.

Aterbetalningstiden ar beraknad till 34 &r efter
Oppnandet av den fasta forbindelsen och det ar

en forbattring med ett ar jamfort med senaste ars-
redovisningen. Berakningen ar baserad pa en totalt
sett oforandrad trafikprognos. Foretaget har under
2011 noterat en tillbakagang for pendlingstrafiken
medan det har varit uppgang for fritids- och affars-
trafiken, vilket nagorlunda jamnar ut vartannat.

Det egna kapitalet beraknas aterstallt under 2019
och darefter kan det bli utdelning till &garbolagen.

Utan utdelning skulle Konsortiets aterbetalningstid
vara 26 ar, vilket ar oférandrat jamfort med senaste
arsredovisningen.

De vasentligaste riskfaktorerna i berakningarna ar
den langsiktiga trafikutvecklingen samt realrantan
(se tabellen). P& grund av osakerheten om den
framtida trafikutvecklingen arbetar Konsortiet med
tre alternativa scenarier fér den framtida trafik-
utvecklingen, jamfor not 17.

Stagnationsscenariot, da aterbetalningstiden stiger
till 44 ar, skulle kunna bli verklighet vid en langvarig
ekonomisk tillbakagéang. | ett sddant scenario skulle
trafikutvecklingens negativa effekt pa aterbetalnings-
tiden sannolikt i viss man motverkas av lagre
realrantor.

Aterbetalningstider for @resundsbro Konsortiet under alternativa forutsittningar
om realrédnta och trafikscenarier (antal ar fran 6ppnandet ar 2000):

Trafikscenario

2,5%
Tillvaxt 30
Medel 33
Stagnation 42
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Realrénta
3,0% 3,5% 4,0 % 4,5 %
30 30 31 31
34 34 34 35
43 43 44 44



@resundsbro Konsortiets framsta uppdrag ar att
4ga och driva den fasta forbindelsen dver Oresund,
framfor allt att uppratthalla en hog tillganglighet
och en hog sakerhetsniva pa forbindelsen, samt
att sakra att aterbetalningen av de lan, som har
tagits for att finansiera anlaggningen, kan ske inom
rimlig tid.

Det finns dock risker som kan aventyra mojligheterna
att nd dessa mal. En del risker kan styras/reduceras
av Konsortiet sjalvt medan andra har karaktaren av
utifrdn kommande handelser som Konsortiet inte har
nagot inflytande over.

Under 2010 genomforde @resundsbro Konsortiet
en helhetsorienterad riskanalys, som omfattade
identifiering och prioritering av Konsortiets risker.
Ett element i riskstrategin ar att styrelsen en gang
arligen forelaggs en riskrapport, som beskriver
foretagets vasentligaste risker samt konkreta forslag
om hur de ska hanteras. En sadan riskrapport
utarbetades for forsta gangen 2010 och uppdate-
rades 2011.

De storsta riskerna i relation till Konsortiets 6ver-
ordnade malsattningar ar kopplad till utvecklingen
av intékterna fran vagtafiken. Dessa paverkas

av en lang rad faktorer, till exempel konjunkturer,
integration i Oresundsregionen och évriga infra-
strukturinvesteringar som Konsortiet inte, eller
bara i ringa grad, kan paverka. Dessutom paverkas
vagintakterna av Konsortiets beslut om till exempel
priser och produktutbud.

Riskerna kring vagintakter foljs och analyseras
I6pande av saval foretagsledningen som styrelsen.
Dessutom varderas utvecklingen av vagintakterna
grundligt i samband med att den éarliga prislistan
faststalls. Styrelsen har i augusti 2011 antagit

en reviderad affarsplan for aren 2012-2017,

dar det bland annat framgar att fritidstrafiken
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och affarstrafiken ha ska hogsta prioritet under

de narmaste aren. Pendlingstrafiken ar mycket
konjunkturkanslig och kan inte i samma utstrackning
paverkas av foretagets insatser.

I not 17 ar berédkningarna av aterbetalningstiden av
skulden och kansligheten i berakningarna beskrivna.
Utover vagintakterna spelar finansieringskostnaderna
en viktig roll for foretagets ekonomi. Foretagets
finansiella risker styrs och dvervakas successivt.
Jamfor sid 10 och not 16.

Utvecklingen av de langsiktiga underhalls- och
reinvesteringskostnaderna ar ocksa behaftad med
viss osakerhet. Konsortiet arbetar proaktivt och
systematiskt med att reducera dessa osakerhets-
faktorer och det ar inte sannolikt att dessa risker
utloser storre negativa effekter pa aterbetalnings-
tiden. Denna bedomning stdds av en extern analys
som gjordes 2008.

Den storsta risken for tillgangligheten ar ett langre
avbrott i trafiken pa grund av ett till exempel av
pasegling av bron, terrorhandlingar eller likande.
Sannolikheten for en saddan handelse ar mycket liten
men de potentiella konsekvenserna ar i gengald
omfattande. Ett langvarigt stopp for bade vag- och
jarnvagstrafiken betyder till exempel att 20.000
manniskor dagligen skulle fa svarigheter att komma
till och fran arbetet. @resundsbro Konsortiets direkta
ekonomiska forlust vid sddana handelser ar dock
tackta av forsakringar, inklusive driftsforluster,

i upp till 2 ar.

Konsortiet har malsattningen att sakerheten pa
forbindelsens vag och jarnvag ska vara hog och
jamférbar med motsvarande anlaggningar pa land

i Danmark och Sverige. Denna malséattning har hittills
uppfyllts och det aktiva sékerhetsarbetet fortsatter.
Arbetet understods av omfattande statistiska
analyser (s.k. operational risk analysis — ORA),



som uppdateras med jamna mellanrum, bland annat
pa grundval av erfarenheterna fran den I6pande
driften av forbindelsen. En storre olycka pa vag- eller

jarnvagsforbindelsen kan dock givetvis inte uteslutas.

Konsekvenserna av en sadan ar svara att vardera.
Se ovan.

| samarbete med relevanta myndigheter i Sverige
och Danmark uppréatthaller @resundsbro Konsortiet
en omfattande beredskap, bland annat en intern
krisberedskap for att hantera olyckor etc. pa
forbindelsen. Beredskapen testas regelbundet med
hjalp av 6vningar.
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Arbetet med helhetsorienterad riskstyrning har
kartlagt och systematiserat ett antal risker

i samband med den allménna driften av den fasta
forbindelsen. Har kan namnas risken for ett avbrott
av IT- eller andra tekniska system, otillatet intrang

i [T-systemen, forseningar och fordyringar av under-
hallsarbeten etc. Dessa risker hanteras i den dagliga
ledningen och linjeorganisationen. Sarskilt nar det
galler IT-risker kan det framhallas att Konsortiet
under 2010 blev PCl-certifierat, det vill saga certi-
fierat enligt betalkortforetagens krav for att arkivera
kreditdata. Certifieringen har bekraftats under 2011.




Samhallsansvar och hallbar utveckling

@resundsbron patar sig ett ansvar gentemot
det omgivande samhallet genom att bidra till
social, ekonomisk och miljémassig hallbarhet.
@resundsbron efterstravar darfor:

— Att ta socialt ansvar vad galler de manniskor
som paverkas av foretaget och darmed bidra
till en hallbar social utveckling i det omgivande
samhallet (social hallbarhet).

— Att garantera en sund ekonomisk utveckling av
verksamheten i dverensstammelse med de riktlin-
jer som ar faststallda av den danska och svenska
staten (ekonomisk hallbarhet).

— Att skydda den omgivande miljon och minimera
miljopaverkan fran aktiviteter i foretaget och
darmed skapa medinflytande pa den globala
balansen som ar forutsattningen for var existens
(miljomassig hallbarhet).

@resundsbro Konsortiet har upprattat en hallbarhets-
redovisning, Samhallsansvar och hallbar utveckling,
vilken publiceras separat. Rapporten finns

tillganglig pa @resundsbrons hemsida
www.oresundsbron.com/samhallsansvar2011
och kan bestallas fran:

@resundsbro Konsortiet
PR-avdelningen

Vester Sggade 10

1601 Kgbenhavn V
info@oresundsbron.com
Telefon: +46 (0)40-676 60 00
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http://www.oresundsbron.com/samhallsansvar2011

@resundsbro Konsortiet ar ett dansk-svenskt kon-
sortium och har sin hemvist i Danmark och Sverige.
Konsortiet ags till lika delar av A/S @resund och
Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB. A/S
@resund ags till 100 procent av Sund & Beelt Holding
A/S som i sin tur ags av danska staten. SVEDAB AB
ags av den svenska staten.

| enlighet med regeringsavtalet mellan Danmark och
Sverige har de bada agarbolagen A/S @resund och
Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB slutit

ett konsortialavtal. Konsortialavtalet reglerar bland
annat principer kring bolagsstamma, val till styrelsen,
styrelsens storlek och sammansattning samt
ordférande.

Styrelsen har samma befogenheter och forpliktelser
som normalt tillkommer styrelsen i ett aktiebolag.
Styrelsen ansvarar for den dvergripande forvaltningen
av @resundsbro Konsortiet och beslutar om fragor
av storre strategisk och ekonomisk betydelse.

Vidare godkanner styrelsen storre investeringar,
vasentliga forandringar av konsortiets organisation
och centrala policies samt faststaller budget och
arsbokslut. Styrelsen utser VD samt faststaller
anstallningsvillkoren for VD och ledande befattnings-
havare i Ovrigt. Dessa principer ar beskrivna i not 19.




Styrelsens arbetsordning behandlar styrelsens ansvar
och befogenheter, anvisningar for styrelsemoten
samt arbetsfordelning mellan styrelseordférande,
ovriga styrelseledamoter och verkstallande direk-
toren. Styrelsen sammantrader vid minst fyra tillfallen
per ar varav ett ska agnas at fragor om langsiktig
strategi. Vid behov hélls extra sammantraden for
sarskilda fragor. Konsortiets revisorer deltar arligen
vid minst ett styrelsemote. Styrelsen har under

2011 sammantratt 4 ganger utéver det konstitu-
erande motet.

Styrelsen utvarderar styrelsearbetet och VD
genom en systematisk och strukturerad process
en gang per ar, med syfte att utveckla styrelsens
arbetsformer och effektivitet.

Styrelsen har delegerat ansvaret for den I6pande
forvaltningen till den verkstallande direktoren

enligt en sarskilt upprattad arbetsordning. Verks-
tallande direktoren deltar som foredragande vid
styrelsemoten. Verkstallande direktoren deltar
ocksa i en formell kontaktgrupp med representanter
for de anstallda.

Konsortiets tva agarbolag utser vardera fyra
ledaméter till konsortiets styrelse. Agarbolagen
nominerar vaxelvis vartannat ar ordférande
respektive vice ordférande inom styrelsen.
Ingen av styrelseledamdterna ingdr i foretagets
dagliga ledning.

Hela styrelsen utgor @resundsbro Konsortiets
revisionskommitté, som haller separata moten

i samband med ordinarie styrelsemoten. Vice
ordfdrande i styrelsen har posten som ordférande
i revisionskommittén. Det finns inget ersattnings-
utskott i Konsortiet.
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Konsortiets riskstyrning och intern styrning och
kontroll i samband med bokslut och finansiell
rapportering syftar till att minimera risken for mate-
riella fel och bedrageri. Det interna kontrollsystemet
omfattar klart definierade roller och ansvarsomraden
(funktionsuppdelning), rapporteringskrav samt rutiner
for attest och godkannande. Den interna kontrollen
granskas av revisorerna och genomgas av styrelsen
via revisionskommittén.

Budgetuppfoljning sker kvartalsvis och godkanns

av styrelsen. Styrelsen godkanner ocksa Konsortiets
delarsrapporter. Konsortiet foljer de danska kraven
och publicerar inte fullstandiga kvartalsrapporter
varje kvartal utan publicerar resultatet i ett press-
meddelande.

Konsortiets rakenskaper och interna kontroll granskas
av de revisorer som ar valda revisorer i respektive
agarbolag. Revisorerna avlagger skriftlig rapport

till styrelsen minst tvéd gdnger om aret. Rapporterna
laggs fram pa styrelseméte och undertecknas

av samtliga styrelseledamoter. Revisorerna ar nar-
varande pa minst ett styrelsemote per ar. Arvode till
revisor utgar enligt rakning.

De 6verordnade principerna ar att ersattningar

till ledande befattningshavare skall vara konkurrens-
kraftiga men inte [6neledande, det finns inga
sarskilda pensionsplaner eller forsakringar for
ledande befattningshavare och det finns inte heller
nagon incitamentsbaserad ersattning till ledande
befattningshavare i Konsortiet.



Henning Kruse Petersen

Ordférande sedan 2010 (medlem i styrelsen sedan 2004)
Styrelseordférande i A/S Det @stasiatiske Kompagni, Finansiel
Stabilitet A/S, Sund & Beelt Holding A/S, Femern A/S, C.W. Obel A/S,
Erhvervsinvest Management A/S, Den Danske Forskningsfond,
Scandinavian Private Equity Partners A/S och Soclé du Monde ApS
Vice ordférande i Asgard Ltd. Skandinavisk Holding A/S

och Fritz Hansen A/S

Styrelseledamot i Scandinavian Private Equity A/S,

Scandinavian Tobacco Group A/S, William H. Michaelsens Legat
och @K's Aimennyttige Fond

f. 1947

Karin Starrin

Vice ordférande sedan 2010, (medlem i styrelsen sedan 2007)
Styrelseordférande i Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB,
Lansforsakringar Halland, Hogskolan i Halmstad och Arlandabanan
Infrastructure AB

Styrelseledamot i Hallands Akademi

. 1947

Elisabet Annell Ahlund
Medlem i styrelsen sedan 2007

Gunnar Malm

Medlem i styrelsen till 29 april 2011
Generaldirektor, Trafikverket
f. 1950

Hans Brandstrom

Medlem i styrelsen fran 29 april 2011
Departementsrad, Naringsdepartementet
Styrelseledamot i Arlandabanan Infrastructure AB,
Svensk Danska Broférbindelsen AB (SVEDAB)

och Botniabanan AB

f. 1958

Jorgen Elikofer

Medlem i styrelsen sedan 2009
Direktor, Elikofer & Co

Styrelseledamot i Sund & Beelt Holding A/S och Femern A/S

f. 1944

Carsten Koch
Medlem i styrelsen sedan 2004

Styrelseordférande i Udviklingsselskabet By & Havn I/S,
Kgbenhavns Havns Pensionskasse, Arealudviklingsselskabet
FredericiaC P/S och Forca A/S

Vice ordférande i Sund & Beelt Holding A/S och Femern A/S.
Styrelseledamot | CMP Copenhagen Malmo Port AB,
Kommunekemi A/S, Kerkommen A/S, GES Investment Services

Direktor

Styrelseordférande i Knightec AB och Larande i Sverige AB
Styrelseledamot i Svensk-Danska Broférbindelsen SVEDAB AB,
JM AB, Upplands Motor AB, Arlandabanan Infrastructure AB,
Botniabanan AB, Mercuri International AB och LRF Konsult AB

f.1945 A/S, Investeringsforeningen Maj Invest, Pluss Leadership A/S
och DADES A/S

Gunnar Bjork 1945

Medlem i styrelsen sedan 2009 )

f.d. landshévding och f.d. statssekreterare med ansvar Pernille Sams

for nordiska fragor

Styrelseordforande i Stiftelsen Konung Gustav V:s 90 ars-fond

Vice ordférande i Arlandabanan Infrastructure AB och Svensk-Danska
Broforbindelsen SVEDAB AB

Styrelseledamot i Statens bostadskreditnamnds avtalsdelegation

. 1944

Medlem i styrelsen sedan 2003

Direktor och styrelseledamot,

Pernille Sams Ejendomsmaeglerfirma ApS

Styrelseordférande i Danske Selvsteendige Ejendomsmaeglere
Styrelseledamot i Sund & Beelt Holding A/S och Femern A/S
f. 1959
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Caroline Ullman-Hammer Bengt Hergart

Verkstéllande direktor sedan 2007 Anlaggningsdirektor
Styrelseledamot i Stena Fastigheter AB f. 1965
f. 1954
Goran Olofsson
Helle Bech Chef, Leverans
Ekonomidirektor f. 1966
Vice ordférande i Brobizz A/S
f. 1959 . )
Fredrik Jenfjord
. Chef
Kaj V. Holm Férsaljning och Marknad
Finansdirektor f. 1973

Styrelseledamot i Brobizz A/S, Sparekassen Lolland A/S
och Fonden for Sparekassen Lolland
. 1955
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1 januari till 31 december (DKK/SEK milj)

Not

10
10
10

Intakter
Driftsintakter

Summa intakter

Kostnader

Ovriga driftskostnader

Personalkostnader

Avskrivningar vag- och jarnvagsanlaggning
Avskrivningar maskiner, inventarier och utrustning

Summa kostnader
Rorelseresultat

Finansiella poster
Finansiella intakter
Finansiella kostnader
Vardeforandringar, netto

Summa finansiella poster
Arets resultat

Resultatdisposition

Resultatet foreslas overfort till balanserat resultat

Totalresultat
Arets resultat

Ovrigt totalresultat

Arets totalresultat

22

DKK
2011

1.545,2
1.545,2

-168,6
-119,5
-2359

-22,2
-546,2

999,0

6,2
-730,2
-1.3415
-2.065,5

-1.066,5

-1.066,5

-1.066,5

-1.066,5

DKK
2010

1.520,8
1.520,8

-171,7
-111,4
-283,6

-20,8
-587,5

933,3

15,8
-754,3
-257,3
-995,8

-62,5

-62,5

-62,5

-62,5

SEK
2011

1.852,4
1.852,4

-202,1
-143,3
-282,7

-26,6
-654,7

1.197,7

7,5
-875,3
-1.608,3
-2.476,1

-1.278,4

-1.278,4

-1.278,4

-1.278,4

SEK
2010

1.839,0
1.839,0

-207,6
-134,7
-342,9

-25,2
-710,4

1.128,6

19,1
-912,1
-311,2

-1.204,2

-75,6

-756

-75,6

-75,6



Per 31 december (DKK/SEK milj)

Not

11
12,15

13,15

13,15

Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar

Vag- och jarnvagsanlaggning

Maskiner, inventarier och utrustning

Summa materiella anlaggningstillgangar

Summa anldggningstillgangar
Omsittningstillgangar

Fordringar
Ovriga kortfristiga fordringar
Derivatinstrument

Summa fordringar

Vardepapper
Obligationer

Likvida medel
Summa omsattningstillgangar

Summa tillgangar
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DKK
2011

16.394,5
128,3
16.522,8

16.522,8

262,1
1.871,7
2.133,8

241,4

2.375,2

18.898,0

DKK
2010

16.594,0
105,9
16.699,9

16.699,9

331,4
1.644,3
1.975,7

1.029,6

1.130,2

4.135,5

20.835,4

SEK
2011

19.652,9
153,8
19.806,7

19.806,7

314,2
2.243,7
2.557,9

289,4

2.847,3

22.654,0

SEK
2010

20.065,3
128,0
20.193,3

20.193,3

400,8
1.988,3
2.389,1

1.2449

1.366,7

5.000,7

25.194,0



Per 31 december (DKK/SEK milj)

Not Eget kapital och skulder
Eget kapital

14 Konsortiekapital
Balanserat resultat

Summa eget kapital
Skulder
Langfristiga skulder

15 Obligationslan och skulder till kreditinstitut

Summa langfristiga skulder
Kortfristiga skulder

15 Kortfristig del av langfristiga skulder
13,15 Kreditinstitut

18 Leverantorsskulder och ovriga skulder
12,15 Derivatinstrument

Summa kortfristiga skulder
Summa skulder
Summa eget kapital och skulder

22 Ansvarsforbindelser och stallda sakerheter
23 Narstaende parter
1-3,16 Noter utan hanvisning

17,19 Noter utan hanvisning
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DKK
2011

50,0
-4.210,8
-4.160,8

18.731,1
18.731,1

1.681,1

527,8
2.118,8
4.327,7

23.058,8

18.898,0

DKK
2010

50,0
-3.144,2
-3.094,2

17.472,7
17.472,7

4.566,3
51,1
583,8
1.255,7
6.456,9

23.929,5

20.835,4

SEK
2011

59,9
-5.047,7
-4.987,8

22.454,0
22.454,0

2.015,2

632,7
2.539,9
5.187,8

27.641,8

22.654,0

SEK
2010

60,5
-3.802,0
-3.7415

21.127,8
21.127,8

5.521,5
61,8
705,9
1.518,5
7.807,7

28.935,5

25.194,0



(DKK/SEK milj)

DKK SEK
Konsortie-  Balanserat Summa Konsortie-  Balanserat Summa
Note kapital resultat eget kapital kapital resultat eget kapital
Saldo per 1 januari 2010 50,0 -3.081,7 -3.031,7 69,2 -4.263,6 -4.194,4
Resultat fort direkt
mot eget kapital - - - - - -
Arets resultat - -62,5 -62,5 - -75,6 -75,6
Ovrigt totalresultat - - - - - -
Summa arets totalresultat - -62,5 -62,5 - -75,6 -75,6
Transaktioner med agare - - - - - -
Valutakursjustering av ingaende saldo - - - -8,7 537,2 528,5
0,0 -62,5 -62,5 -8,7 461,6 4529
14 Saldo per 31 december 2010 50,0 -3.144,2 -3.094,2 60,5 -3.802,0 -3.741,5
Saldo per 1 januari 2011 50,0 -3.144,2 -3.094,2 60,5 -3.802,0 -3.741,5
Resultat fort direkt _ _ _ _ _ _
mot eget kapital
Arets resultat - -1.0665  -1.066,5 - -12784  -1.2784
Ovrigt totalresultat - - - - - -
Summa arets totalresultat - -1.066,5 -1.066,5 - -1.278,4 -1.278,4
Transaktioner med agare - - - - - -
Valutakursjustering av ingaende saldo - - - -0,6 32,7 32,1
0,0 -1.066,5 -1.066,5 -0,6 -1.245,7 -1.246,3
14 Saldo per 31 december 2011 50,0 -4.210,8 -4.160,8 59,9 -5.047,7 -4.987,8
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1 januari till 31 december (DKK/SEK milj)

Not

8,9
21

20

13

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Resultat fore finansiella poster

Justeringar
Avskrivningar
Ovriga driftsposter, netto

Kassaflode fran den Iopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital

Forandring av rorelsekapital

Kassaflode fran den Ipande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Kop av materiella anlaggningstillgangar
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar

Summa kassaflode fran investeringsverksamheten

Summa kassaflode fore kassaflode fran finansie-
ringsaktivitet

Kassaflode fran finansieringsaktivitet
Upptagna lan

Amortering av lan

Rénteintakter, erhallna

Premier, erhallna

Rantekostnader, betalda

Summa kassaflode fran finansieringsaktivitet
Arets forandring av likvida medel

Likvida medel vid arets borjan
Valutakursjustering, netto
Valutakursjustering

Likvida medel vid arets slut

Kassaflodesanalysen kan inte harledas enbart av arsredovisningen.

Kassaflodesanalysen tar, for att ge en mer rattvisande bild, utgadngspunkt i Resultat fore finansiella poster.
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DKK
2011

999,0

258,1
-0,1

1.257,0

8,7
1.265,7

-81,1
0,2
-80,9

1.184,8

2.000,0
-4.439,1
53

34,5
-652,4
-3.051,7

-1.866,9

2.108,7
-0,4

241,4

DKK
2010

933,3

304,4
0.2

1.237,9

18,6
1.256,5

-76,7
0,7
-76,0

1.180,5

2.658,9
-2.070,0
13,2
52,4
-694,0
-39,5

1.141,0

967,0
0,7

2.108,7

SEK
2011

1.197,7

309,3
-0,1

1.506,9

10,4
1.517,3

-97,2
0,2
-97,0

1.420,3

2.397,5
-5.321,4
6,4

41,4
-782,1

- 3.658,2

-2.237,9

2.549,8
-05
-22,0
289,4

SEK
2010

1.128,6

368,1
0,3

1.497,0

22,4
1.519,4

-92,7
0,8
-91,9

1.427,5

3.215,1
-2.503,0
16,0
63,4
-839,2
-47,7

1.379,8

1.337,9
0,8
-168,7
2.549,8



(DKK/SEK milj)

Not 1
Anvianda redovisningsprinciper

GENERELLT

Arsredovisningen for @resundsbro Konsortiet for
2011 har upprattats i enlighet med konsortialavtalet,
International Financial Reporting Standards som
godkants av EU samt ytterligare danska och
svenska upplysningskrav till arsredovisningar for
borsnoterade bolag.

Ytterligare danska upplysningskrav till &rsredovis-
ningar ar faststallda i IFRS-kungorelse med avseende
pa arsredovisningslagen samt av NASDAQ OMX.

IASB har utgivit foljande nya eller uppdaterade
redovisningsstandarder och tolkningar, vilka annu
inte har tratt i kraft IAS 1, IAS 12, IAS 19, IAS 32,
IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IFRS 13
och IFRIC 20. Redovisningsstandarderna och tolk-
ningarna kommer att implementeras, nar de trader

i kraft. IFRS 9 andrar bland annat pa klassifikationen
och varderingen av finansiella tillgadngar och skulder,
och implementeringen forvantas fa betydelse, men
den samlade effekten av de tre implementerings-
stegen ar annu inte uppgjord. Implementeringen

av ovriga standarder och tolkningar forvantas inte
fa nagon effekt for Konsortiets redovisning och
rapporter.

Oversikt dver implementering av nya eller dndrade
standarder och tolkningar:

IAS 24
IAS 34
IFRS 7
IFRIC 13
IFRIC 14

Implementeringen av dessa nya standarder och
tolkningar har inte medfort nagra andringar
i anvanda redovisningsprinciper.

Anvanda redovisningsprinciper Gverensstammer
med dem som anvéndes i Arsredovisning 2010.
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Arsredovisningen &r baserad pa historiska anskaff-
ningsvarde med undantag for Ian, kortfristiga
placeringar och derivat varderade till verkligt varde
via resultatrakningen.

Konsortiet har valt att utnyttja den sa kallade Fair
Value Option i IAS 39. Detta innebar att samtliga
finansiella transaktioner — lan, placeringar och
derivat — varderas till verkligt varde och att varde-
forandringen redovisas over resultatrakningen.
Lan och placeringar redovisas till verkligt varde
vid forsta redovisningstillfallet, medan derivat alltid
bokfors till verkligt varde enligt IAS 39.

Bakgrunden till valet av Fair Value Optionen ar

att Konsortiet, i sin finansforvaltning, konsekvent
anvander en portfoljsyn, vilket innebar att den
avsiktliga exponeringen mot olika finansiella risker
uppnas med olika finansiella instrument, saval
enskilda instrument som derivat. Det betyder att
man i styrningen av den finansiella marknadsrisken
inte tittar pa enskilda poster som exempelvis lan
och derivat utan fokuserar pa den samlade expone-
ringen. Valet av finansiella instrument for att sakra
de ekonomiska riskerna i finansforvaltningen kan
darfor ge anledning till bokforingsmassiga asymme-
trier om inte Fair Value Optionen anvands, och det
ar orsaken till valet.

Fair value option ar enligt Konsortiets uppfattning
den enda av IFRS-reglerna tilldtna varderings-
principen, som reflekterar denna uppfattning,

da de Ovriga principerna alla medfor olampliga
asymmetrier mellan i 6vrigt identiska exponeringar,
beroende pa om exponeringen ar etablerad i form
av lan eller genom anvandning av derivat, eller
staller omfattande krav pa dokumentation av
sakringsforhallandet, sdsom "hedge accounting”.
Da derivat, placeringar och |an varderas till mark-
nadsvarde kommer samma resultat att uppnas

i bokslutet i behandlingen av 1&n med tillhérande
derivat, nar sakringen av den ekonomiska risken
ar effektiv, och foretaget uppnar darmed symmetri
i den redovisningsmassiga behandlingen. Lan utan
tillhérande derivat varderas ocksa till marknadsvarde
i motsattning till huvudregeln i IAS 39, dar Ian skall



varderas till anskaffningsvarde, och det ger
naturligt svangningar i arets resultat som féljd
av vardeforandringar.

Arsredovisningen upprattats i DKK och alla belopp
anges i miljoner kronor om inget annat anges.

Alla rakenskapstal anges aven i SEK, omraknat
till balansdagens kurs, 83,42 per 31 december,
2011 (82,70 per 31 december, 2010).

For att tillmotesga lasarna av arsredovisningen
ar en del av upplysningarna som kravs enligt IFRS,
ocksa med i forvaltningsberattelsen.

Viktiga redovisningsprinciper

Tillgdngar upptas i balansrakningen, néar det som
foljd av en tidigare handelse ar sannolikt att framtida
ekonomiska fordelar kommer att tillfalla Konsortiet
och om tillgangen kan varderas pa ett tillforlitligt
satt. Skulder upptas i balansrakningen nar det som
foljd av en tidigare handelse ar sannolikt att framtida
ekonomiska fordelar kommer att franga Konsortiet
och att de kan varderas pa ett tillforlitligt satt.

Vid transaktionstillfallet varderas tillgdngar och
skulder till anskaffningsvarde. Harefter varderas
tillgédngarna och skulder som beskrivet nedan for
varje balanspost.

Tillgéngar och skulder avseende finansiella instru-
ment upptas i balansrékningen pa handelsdagen

och upphor att upptas i balansrakningen pa handels-
dagen, nar ratten till att mottaga/betala likvider

fran den finansiella tillgangen eller skulden har I6pt
ut, eller om den har overlatits, och foretaget ocksa

i allt vasentligt har dverfort alla risker och avkastning
som ar knutet till rattigheten.

Vid redovisning och vardering tas hansyn till vinster,
forluster och risker, som framkommer fore tidpunk-
ten for faststallande av arsredovisningen och som
bekraftar eller avstyrker forhallanden som existerade
pa balansdagen.

Intakter upptas i resultatrakningen i takt med att det

ar sannolikt att de tillfor bolaget ekonomiska fordelar.
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Kostnader hanforliga till arets intakter sasom
avskrivningar, nedskrivningar och gjorda avsatt-
ningar, redovisas i resultatrakningen.

Vardeférandring avseende lan, placeringar och
derivat som varderas till verkligt varde redovisas
i resultatrakningen. Transaktioner med finansiella
instrument bokfors pa handelsdagen.

Aterféring av belopp som sker till foljd av andrade
bedémningar och som tidigare har varit redovisade
i resultatrakningen redovisas tillika i resultat-
rakningen.

Redovisning av intakter fran vag- och jarnvags-
forbindelsen sker i takt med att forbindelsen
utnyttjas, under forutsattning att intakterna kan
berédknas pa ett tillforlitligt satt och det ar sannolikt
att de ekonomiska fordelarna kommer att tillforas
Konsortiet.

Intakter redovisas exklusive moms, avgifter samt
rabatter givna i samband med intékternas intjanande.

Materiella och finansiella anlaggningstillgangar
bedoms med avseende pa vardeminskning narhelst
handelser eller forandringar i forhallanden indikerar
att det redovisade vardet kanske inte ar atervinnings-
bart. Vardeminskningen redovisas med det belopp,
varmed tillgéngens varde overstiger atervinnings-
vardet, dvs. det hogsta vardet av tillgangens netto-
forsaljningspris eller nyttjandevarde. Nyttjandevardet
utgdr nuvardet av det forvantade framtida kassa-
flodet tillsammans med diskonteringsfaktorn fore
skatt som avspeglar marknadens aktuella avkastning.
Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas
tillgéngar pa de lagsta nivaer dar det finns separata
identifierbara kassafloden (kassaflodesgenererande
enheter). Se vidare not 17.

Nedskrivningar redovisas i resultatrakningen.
Finansiella tillgdngar omfattar bankcertifikat samt

noterade och onoterade vardepapper, och varderas
vid forsta redovisningstillfallet till anskaffningsvarde



(mottaget nettobelopp) efter avdrag for transaktions-

kostnader och varderas harefter till verkligt varde
med lopande redovisning av vardeférandringen

i resultatrakningen under finansiella poster.

Alla kortfristiga placeringar klassificeras vid forsta
redovisningstillfallet som tillgdngar som varderas
till verkligt varde 6ver resultatrakningen enligt
anvanda redovisningsprinciper.

Den I6pande vérderingen av marknadsvarde foljer
hierarkin i IAS 39, det vill saga aktuella borskurser
for noterade vardepapper eller kursen for bank-
cerifikat och onoterade vardepapper, baserat

pa kommande och kanda betalningsstrommar
diskonterade med de relevanta diskonteringsrantor
som beddms vara gallande for @resundsbro
Konsortiet pa balansdagen.

Innehav av egna obligationer avraknas mot mot-
svarande utstallda egna obligationslan.

Obligationslan och bankskulder redovisas vid trans-
aktionstidpunkten till det erhélina beloppet efter
avdrag av transaktionskostnader och redovisas
harefter till verkligt varde. Alla lan ar klassificerade
som finansiella skulder varderade till verkligt varde
via resultatrakningen. Oavsett ev. rantesakring

sa varderas alla lan till marknadsvarde med I6pande
resultatpaverkan av vardeforandringar, vilka
beraknas som skillnaden i marknadsvarde mellan
balanstidpunkterna.

Marknadsvardet pa lan faststalls som kursvardet
vid tillbakadiskontering av framtida kanda och
forvantade betalningsstrommar med relevanta
diskonteringsrantor, da det typiskt inte finns aktuella
och likvida borskurser for foretagets noterade
utstallda obligationer, och inga noterade kurser
finns pa onoterade utstallda obligationer och
bilaterala |an. Diskonteringsrantan faststalls mot
bakgrund av de aktuella marknadsrantorna som
bedéms vara tillgangliga for Konsortiet som
l&ntagare.

Kursvardet pa lan med tillhérande strukturella
finansiella instrument faststalls i ett sammanhang,
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och marknadsvardet av eventuell optionalitet

i betalningarna péa lanet faststalls med standardise-
rade och erkanda varderingsmetoder (lasta formler),
vari volatilitet pa referensranta och valuta ingar.

Lan med kontraktsmassigt forfall > 1 ar redovisas
som langfristig skuld.

Derivat redovisas vid forsta redovisningstillfallet till
anskaffningsvarde och redovisas harefter till verkligt
varde via resultatrakningen. Positiva och negativa
vardeforandringar ingér i Derivatinstrument under
tillgédngar respektive skulder till verkligt varde.
Netting av positiva och negativa varden sker endast,
nar verksamheten har ratt till och intention att
avrakna flera finansiella instrument netto.

Derivat anvands aktivt till att styra den samlade net-
toskulden och ingdr darfor i balansrakningen under
omsattningstillgangar respektive kortfristiga skulder.

Derivat omfattar finansiella instrument, dar vardet
beror pa vardet av det underliggande vardet av

de ingdende finansiella variablerna, primart referens-
rantor och valutor. Alla derivat ar OTC derivat
ingangna med finansiella motparter, och det finns
inte noterade kurser pa sadana instrument. Derivat
omfattar rante- och valutaswapar, terminsaffarer,
valutaoptioner, FRA’s och rantegarantier och
swaptioner. Kursvardet faststalls darfor genom
tillbakadiskontering av kdnda och forvantade framtida
betalningsstrommar med relevanta diskonterings-
rantor. Diskonteringsrantan faststalls pd samma satt
som for lan och placeringar, dvs. med bakgrund i
aktuella marknadsrantor, som beddms vara tillgang-
liga for @resundsbro Konsortiet som lantagare.

For derivat med optionalitet i betalningsstrommarna
som t.ex. valutaoptioner, rantegarantier och
swaptioner, faststalls marknadsvardet med erkanda
varderingsmetoder (lasta formler), vari volatiliteten
pa de underliggande referensrantorna och valutorna
ingdr. For derivat som ar knutna till flera olika
finansiella instrument faststalls vardet till ett samlat
marknadsvarde, som bestar av summan av de
enskilda finansiella instrumenten.



Enligt IFRS 7 skall finansiella tillgadngar och skulder
varderade till verkligt varde via resultatrakningen
hanforas till en 3-delad hierarki for varderings-
metoden. Niva 1 i varderingshierarkin innehaller
tillgadngar och skulder varderade till noterade priser
for identiska tillgangar och skulder pa en aktiv
marknad, darnast niva 2 med vardering av tillgangar
och skulder med anvandande av observerbara
marknadspriser som input till erkanda varderings-
metoder och prissattningsformler, och slutligen

niva 3 med tillgdngar och skulder i balansen som
inte varderats baserat pa observerbara marknads-
data, och som darfor kraver sarskild kommentering.

Konsortiet har baserat verkligt varde pa observer-
bara marknadsdata som input till gangse och
erkanda varderingsmetoder och prissattningsformler
for hela balansrakningen, varmed samtliga tillgdngar
och skulder varderade till verkligt varde ingér i niva
2, enligt den hierarki som omnamns i IFRS 7.

Finansiella poster innehaller ranteintakter och
~kostnader, realiserad inflationsuppskrivning pa
realranteinstrument, valutakursvinster och -forluster
pa lan, likvida medel och derivat samt valutakurs-
justering for transaktioner i utlandsk valuta.

De totala finansiella posterna uppdelas i resultat-
rakningen pa finansiella intakter och finansiella
kostnader, samt vardeférandringar, netto.
Ranteintakter och -kostnader samt realiserad
inflationsuppskrivning pa realranteinstrument
hanfors till finansiella intakter och finansiella
kostnader, medan valutakursvinster och forluster
inklusive valutakursjustering ingér i vardeférand-
ringar, netto.

Beskattning av @resundsbro Konsortiets resultat
sker hos respektive bolag; A/S @resund och
Svensk-Danska Broforbindelsen SVEDAB AB.

Det redovisas darfor ingen skatt i Konsortiets
resultat- och balansrakning.
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Ovriga redovisningsprinciper

| ovriga driftskostnader ingdr kostnader som
relaterar till den tekniska, trafikmassiga och
kommersiella driften av Oresundsbron. Detta
innefattar bl.a. omkostnader for drift och underhall
av tekniska anlaggningar, marknadsforing,
forsakringar, IT, externa konsultationer samt
kontors- och lokalkostnader.

| personalkostnader ingar kostnader for med-
arbetare, foretagsledning samt styrelse. Kostnaderna
inkluderar direkta lonekostnader, pensioner, utbild-
ningskostnader och andra direkt personalrelaterade
kostnader.

Personalkostnader kostnadsfors i den period som
arbetet blivit utfort. Detsamma galler utgifter for
Ionerelaterade skatter, intjanad semester och liknade
kostnader.

Operationell leasing kostnadsfors linjart dver
leasingkontraktets loptid om det inte finns annan
systematisk metod som battre avspeglar leasing-
forhallandet under kontraktperioden. Befintliga
leasingkontrakt avser hyra av kontorslokaler och
bilar.

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas i balans-
rakningen som tillgdng, nar det ar sannolikt att
framtida ekonomiska férdelar kommer att tillfalla
verksamheten och tillgdngens varde kan varderas
tillforlitligt.

Materiella anlaggningstillgéngar ar vid forsta
bokforingstillfallet upptaget till anskaffningsvarde.

| anskaffningsvardet ingar utover utgiften for
anskaffningen aven kostnader som ar direkt
hanforbara till anskaffningen fram tills den tidpunkt,
nar tillgdngen ar klar for anvandning. Darefter
varderas materiella anlaggningstillgangar till
anskaffningsvardet med avdrag for av- och
nedskrivningar.



Under byggnadsperioden ar vardet av anlaggningen
upptaget enligt féljande principer:

— Kostnader baserat pa ingaende avtal och kontrakt
har aktiverats direkt.

— Andra direkta och indirekta kostnader aktiveras
som vardet av eget utfort arbete.

- Nettofinansieringskostnader aktiveras som
byggrantor.

Vasentliga underhéllsarbeten pa broférbindelsen
aktiveras och skrivs av 6ver den férvantade
nyttjandetiden. Lépande underhéllsarbeten kostnads-
fors i takt med att kostnaderna uppstar.

Avskrivningar pa vag- och jarnvagsforbindelsen
har pabdorjats i takt med att bygget avslutats och
anlaggningen tagits i bruk. Vag- och jarnvags-
forbindelsen skrivs av linjart over den forvantade
nyttjandetiden. For vagforbindelsen har en
uppdelning gjorts av anlaggningstillgangarna

i bestandsdelar med likartad nyttjandetid:

— Den primara delen av anlaggningarna omfattar
konstruktioner, som ar konstruerade for en
nyttjandetid pa minst 100 &r. Avskrivningstiden
for dessa delar utgor darfor 100 ar.

— Mekaniska installationer, vagracken och
vagbelaggningar skrivs av 6ver en nyttjandetid
pa 25 ar.

- Jarnvagsforbindelsens tekniska installationer
avskrivs pa 25 ar.

— Kopplingsstationer skrivs av over 20 ar.

— Programvara och elektriska installationer skrivs
av over nyttjandetiden 10 ar.

Avskrivningstiden for dvriga tillgangar, som upptas
till anskaffningskostnad reducerad med eventuella
nedskrivningar, skrivs av linjart dver tillgdngens
forvantade nyttjandetid, som utgor:

- Byggnader for som anvands for rorelsen
avskrivs pa 25 ar

— Inredning av hyrda lokaler skrivs av dver
hyresavtalets 10ptid

— Maskiner och inventarier avskrivs pa 5 ar

— Administrativa ADB system och program
avskrivs pa 0 -5 ar

Avskrivningar redovisas i resultatrakningen som
en sarskild post.

Avskrivningsunderlaget faststalls med hansyn tagen
till tillgadngens restvarde reducerat med eventuella
nedskrivningar. Restvardet faststalls vid anskaffnings-
tidpunkten och omprovas arligen. Overstiger
restvardet tillgdngens redovisade varde upphor
avskrivningen.

Avskrivningsmetod och nyttjandetid prévas arligen
och andras, om det har skett en vasentlig férandring
i forhallanden eller forvantningar. Vid andring

i avskrivningsperiod eller restvarde medraknas
forandringen framatriktat som en andring i rakens-
kapsmassiga uppskattningar och bedémningar.

Vinster och forluster vid avyttring av materiella
anlaggningstillgangar upptas som skillnaden mellan
forsaljningspris med avdrag for forsaljiningskostnader
och redovisat varde vid forsaljningstidpunkten.
Vinsten eller forlusten redovisas i resultatrakningen
under oOvriga intakter eller dvriga driftskostnader.

Borsnoterade vardepapper, klassificerade som
omsattningstillgéngar, varderas till verkligt varde.
Innehav av egna utstallda obligationer avraknas mot
motsvarande obligationslan.

Fordringar varderas till anskaffningsvardet.

Kundfordringar omfattar fordringar pa kunder och
mellanhavanden med betalkortsforetag.



Fordringar har redovisats till de belopp som efter
individuell prévning beraknas inflyta. Det sker
erforderlig nedskrivning for befarade kundforluster.
Ovriga kortfristiga fordringar omfattar ocksa periodi-
serade rantor hanforliga till tillgadngar och betalda
kostnader hanforliga till efterféljande rakenskapsar.

Likvida medel omfattar likvid behalining samt varde-
papper med en aterstdende 16ptid, vid anskaffnings-
tidpunkten, understigande 3 manader, och som utan
hinder kan omsattas till likvida medel och dar risken
for vardeforandring ar obetydlig.

Konsortiet har ingétt pensionsavtal och liknade avtal
med merparten av de anstéllda. For anstallda enligt
danska regler ar pensionsplanen avgiftsbaserad.
For anstallda enligt svenska regler ar pensionsplanen
etablerad hos Alecta. Pensionsplanen hos Alecta
klassificeras som en formansbestamd plan enligt
IAS 19. Alecta har dock inte kunnat presentera
tillracklig information for att mojliggéra en redo-
visning som en formansbestamd plan, och planen
redovisas darmed som en avgiftsbestamd plan

i enlighet med IAS 19 p. 30. Se vidare not 7.

Ataganden rorande avgiftsbaserande pensionsplaner
redovisas i resultatrakningen under intjanandeperio-
den, och skulder avseende tillhérande inbetalningar
redovisas i balansrakningen under leverantorsskulder

samt 6vriga skulder. Eventuella forutbetalda pensions-

kostnader redovisas i balansrakningen under Gvriga
kortfristiga fordringar.

Konsortiet ar en dansk-svensk verksamhet och har
darfor tva jamstallda valutor, DKK och SEK. For
@resundsbro Konsortiet har den funktionella valutan
och rapporteringsvalutan bestamts till DKK. | sam-
band med framlaggning av arsredovisningen gors
aven omrakning, med utgangspunkt i rapporterings-
valutan DKK, till SEK (med undantag av vissa
finansiella noter). Detta sker genom anvandning

av balansdagens valutakurs for SEK.

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas forst till
den funktionella valutan till transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferenser, som uppstar mellan transakti-
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onsdagen och betalningsdagen, inraknas i resultat-
rakningen som finansiella intakter eller kostnader.

Fordringar, skulder och andra monetara poster

i utlandsk valuta omraknas till balansdagens valuta-
kurs. Skillnaden mellan balansdagens kurs och
kursen pa tidpunkten for fordringens eller skuldens
uppkomst eller redovisning i senaste arsredovisning
redovisas i resultatrakningen under finansiella
intakter och kostnader.

Kassaflodesanalysen for Konsortiet ar uppstalld
efter den indirekta metoden med utgéngspunkt

av posterna i arets resultatrakning. Konsortiets
kassaflodesanalys visar arets kassaflode, arets
forandring av likvida behallningar samt Konsortiets
likvida behallningar vid bérjan och slutet av raken-
skapsaret.

Kassaflode fran rorelseverksamheten utgors

av resultat fore finansiella poster justerat for icke
likviditetspaverkande resultatposter, betalda
finansiella poster samt forandring i rorelsekapitalet.

Rorelsekapitalet omfattar de rorelserelaterade
balansposterna under omsattningstillgangar och
kortfristiga skulder.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten omfattar
kop och forsaljning av immateriella, materiella och
finansiella anlaggningstillgdngar.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten omfattar
upptagning av lan och amortering av lan samt
finansiella poster. Likvida behallningar bestar av
likvida medel och vardepapper, med vid anskaffnings-
tidpunkten en 16ptid under tre manader samt med
avdrag av kortfristiga bankskulder. Outnyttjade
bankkrediter ingar inte i kassaflodesanalysen.

Enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS) ska det ges upplysningar om intakter,
utgifter, tillgdngar och skulder per segment.

Det ar Konsortiets bedomning att verksamheten
bestar av ett segment. Den interna rapporteringen
och hogsta ledningens ekonomistyrning sker for
ett samlat segment.



De nyckeltal som anges i feméarsoversikten ar
beraknade enligt foljande:

EBITDA-marginal:
Rorelseresultat fore avskrivningar i procent av
nettoomsattningen

EBIT-marginal:
Rorelseresultat efter avskrivningar i procent av net-
toomsattningen

Rantetackningsgrad:

Rorelseresultat fore avskrivningar och finansiella
poster plus ranteintakter i procent av finansiella
kostnader

Avkastningsgrad:
Rorelseresultat efter avskrivningar minus dvriga
intakter i procent av samlade tillgangar

Avkastningsgrad vag- och jarnvagsanlaggning:
Rorelseresultat efter avskrivningar i procent
av samlat varde for vag- och jarnvagsanlaggning

Not 2
Vasentliga rakenskapsmassiga uppskattningar
och bedomningar

Vid bedémningen av de redovisade vardena for vissa
tillgangar och skulder kravs antaganden om hur
framtida handelser paverkar vardena av dessa
tillgangar och forpliktelser pa balansdagen. Antagan-
den som ar vasentliga vid upprattande av arsredo-
visningen ar bland annat bedomning av av- och
nedskrivningar av vag- och jarnvagsforbindelsen
samt berakning av verkligt varde for vissa finansiella
tillgdngar och skulder.

Avskrivningar pa vag- och jarnvagsforbindelsen
ar baserat pa en bedomning av anlaggningens
huvudsakliga bestandsdelar och dess nyttjande-

period. Det sker I6pande en bedomning av anlaggnin-

gens nyttjandeperiod. En forandring skulle medféra
en vasentlig forandring pa resultatet men skulle inte
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medféra nagon effekt pa kassaflodet eller aterbetal-
ningstiden. For vissa finansiella tillgangar och skulder
gors vid berakning av verkligt varde ett antagande
om forvantad framtida inflation, likaledes sker upp-
skattningar och bedémningar vid varderingen av
finansiella instrument. Berakning av aterbetalningstid
for skulden ar en vasentlig beddomning, se not 16
finansiell riskstyrning.

Vid berakning av relevanta nyckeltal och ekonomiska
forutsattningar har Konsortiet estimerat foljande
vasentliga parametrar som ingar i berakningarna:

Aterbetalningstid:

- Realranteforutsattningar
- Ranteutveckling

- Trafiktillvaxt

- Inflation

— Reinvesteringar

— Driftskostnader

Nedskrivningsbehov (impairmenttest):

— Diskonteringsranta

— Trafiktillvaxt

- Inflation

- Kapitalavkastningskrav

— Terminalvarde

- Beta (tillgangens risk i forhallande till generell
marknadstrisk)

— Verksambhetsrisk i forhallande till marknadsrisk

— Driftskostnader

Marknadsvardeberakning pa finansiella instrument
ar forbundet med uppskattning av den relevanta
diskonteringsrantan for foretaget, volatilitet pa
referensrantor och valuta for finansiella instrument
med optionalitet i betalningsstrémmarna, samt
uppskattning av den framtida inflationsutvecklingen
for realrantelan och —swapar. De uppskattningar

och bedoémningar som har gjorts ar i mojligaste man
baserade pa tillgangliga marknadsdata, och I6pande
uppskattningar av prisindikationer. Som resultat av
uppgradering av finanssystemet kan marknadsvardet
fran 2010 beraknas mer precist. Overgangen till

det nya systemet har medfért en engéngseffekt pa
98 milj DKK vilken ingdr i vardeférandringar, netto

i resultatrakningen 2010.



Not 3
Segmentupplysningar

Segmentupplysningarna baseras pa bolagets interna
rapportering och ar saledes ett uttryck for det
underlag som bolagets ledning anvander for att folja
resultatutvecklingen och tjanar som beslutsunderlag
for allokering av resurser till driftssegmenten.
@resundsbro Konsortiet rapporterar internt pa ett
segment; Oresundsbron med en uppdelning av
omsattningen pa olika typer. @resundsbro Konsortiets
driftssegment presenteras nedan.

De redovisningsprinciper som anvands vid upp-
gorelse av segmentupplysningarna ar samma
som bolagets redovisningsprinciper, jmf. not 1.

Intakter fran vagforbindelsen omfattar intakter for
passager, som betalas vid dverfart av forbindelsen,
samt forsaljning av forutbetalda passager, medan
intakter fran jarnvagsforbindelsen omfattar ersattning
fran Banedanmark och Trafikverket. Banedanmark
respektive Trafikverket svarar séledes for mer an

10 procent av bolagets samlade nettoomsattning.

Omsattningen i @resundsbro Konsortiet genereras
huvudsakligen vid betalstationen som ar belagen
i Sverige.

@resundsbro Konsortiet ar utdver ersattningen fran
Banedanmark/Trafikverket inte beroende av enskilda

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Intakter, vagforbindelsen
Intakter, jarnvagsforbindelsen
Ovriga intakter

Summa intakter

Kostnader
Avskrivningar
Réntekostnader, netto

Resultat fore forandring av verkligt varde

Vardeforandring, valutakurseffekt, netto
Vardeforandring, marknadsvardeeffekt, netto

Arets resultat

storre kunder, och har inte transaktioner med nagon
enskild kund som uppgar till 10 procent eller mer
av bolagets nettoomsattning.

Pa jarnvagssidan steg antalet passagerare med
cirka 1,5 procent til 11,1 miljoner.

Den totala vagtrafiken pa @resundsbron uppgick
under 2011 till 19.146 fordon per dag. Det ar

en minskning med 1 procent, jamfort med 2010.
Frakttrafiken okade med hela 9 procent och nastan
halften av lastbilstrafiken 6ver @resund passerar nu
over Oresundsbron. Busstrafiken var oférandrad. For
personbilar var det en minskning med 1,8 procent.

Pa jarnvagssidan minskade antalet passagerare
med cirka 5 procent til 10,6 miljoner.

Den totala vagtrafiken pa @resundsbron uppgick
under 2011 till 19.388 fordon per dag. Det var

en minskning med 0,4 procent, jamfort med 2009.
Frakttrafiken okade med hela 10 procent och
@resundsbron har nu 48 procent av lastbilstrafiken
over @resund. Busstrafiken 6kade med 4,2 procent.
For personbilar var det en minskning med

0,9 procent.

DKK DKK SEK SEK
2011 2010 2011 2010
1.054,8 1.044,5 1.264,5 1.263,0
470,5 458,3 564,0 554,2
19,9 18,0 23,9 21,8
1.545,2 1.520,8 1.852,4 1.839,0
-288,1 -283,1 -3454 -342,3
-258,1 -304,4 -309,3 -368,1
-724,0 -738,5 -867,8 -893,0
275,0 194,8 329,9 235,6
49,0 -50,4 58,7 -60,9
-1.390,5 -206,9 -1.667,0 -250,3
-1.066,5 -62,5 -1.278,4 -75,6
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Not 4
Driftsintdkter

Driftsintakter omfattar intakter avseende utnyttjande
av vag- och jarnvagsforbindelsen samt ovriga
driftsintakter. Intakter fran vagforbindelsen omfattar
avgifter som betalas vid 6verfarten samt intakter
frén forsaljning av forutbetalda resor. Intakter fran
jarnvagsforbindelsen omfattar erséattning fran
Banedanmark/Trafikverket for utnyttjande av
jarnvagsforbindelsen.

Intakter, vagforbindelsen
Intakter, jarnvagsforbindelsen

Ovriga intakter

Not 5
Ovriga driftskostnader

| vriga driftskostnader ingér kostnader som relaterar
till den tekniska, trafikmassig och kommersiell drift
av Oresundsbron. Detta innefattar bl.a. kostnader

Revisionsarvode 2011 specificeras enligt féljande:

Belopp i 1.000 DKK/SEK
PricewaterhouseCoopers
Deloitte

Avgifterna for overfart av vagforbindelsen faststalls
av @resundsbro Konsortiets styrelse. Storleken pa
ersattningen for nyttjandet av jarnvagsforbindelsen
regleras i regeringsavtalet daterat den 23 mars
1991 mellan Danmark och Sverige.

Ovriga driftsintakter innehaller rakenskapsposter

av sekundar karaktar i forhallande till huvudverk-
samheten, harunder inkluderas utnyttjande av
fiberoptik och telefonkablar pa bron. | dvriga
driftsintakter ingdr ocksa koncerninterna intakter
hanforliga till fordelning av gemensamma kostnader.

DKK DKK SEK SEK
2011 2010 2011 2010
1.054,8 1.044,5 1.264,5 1.263,0
470,5 458,3 564,0 554,2
19,9 18,0 23,9 21,8
1.545,2 1.520,8 1.852,4 1.839,0

for drift och underhall av tekniska anlaggningar,
marknadsforing, forsakring, IT, extern konsultation,
revisionsarvode samt kontors- och lokalkostnader.

| Ovrigt ingar arvode for andra intyg med DKK 102/SEK 123 och 6vriga tjanster med DKK 323/SEK 387.

Revisionsarvode 2010 specificeras enligt foljande:

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Rigsrevisionen
Riksrevisionen
PricewaterhouseCoopers

Deloitte

Revision Ovrigt Revision Ovrigt
DKK DKK SEK SEK
933 100 1.118 120

679 325 814 390
1.612 425 1.932 510
Revision Ovrigt Revision Ovrigt
DKK DKK SEK SEK

24 0 29 0

8 0 10 0

1.047 156 1.266 189
528 1.000 638 1.209
1.607 1.156 1.943 1.398

I Ovrigt ingar arvode for andra intyg med DKK 699/SEK 845 och dvriga tjanster med DKK 457/SEK 553.
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Note 6
Operationell leasing

Operationella leasingkontrakt avser lokalhyra och bilar.

Belopp i 1.000 DKK/SEK
| resultatrakningen ingar féljande kostnader
avseende operationell leasing

Minimileaseavgifter, forfall inom

0-1ér
1-5ar

>b5ar

Not 7
Personalkostnader

| personalkostnader ingar kostnader for medarbetare,
foretagsledning samt styrelse. Kostnaderna inkluderar
direkta I0nekostnader, pensioner, utbildningskost-

nader och andra direkt personalrelaterade kostnader.

Konsortiets ataganden for alderspension och familje-
pension for tjansteman i Sverige tryggas genom

en forsakring i Alecta. Pensionsplanen hos Alecta
klassificeras som en multi-employer plan enligt IAS
19. Alecta har dock inte kunnat presentera tillracklig
information for att méjliggéra en redovisning i
overensstammelse harmed, varfor planen darmed
redovisas som en avgiftsbestamd plan i enlighet med
IAS 19 p. 30. Arets avgifter for pensionsforsakringar
som ar tecknade i Alecta uppgar till DKK 3,0 milj/
SEK 3,6 milj (DKK 3,1 milj/SEK 3,7 milj). Det ar
oklart hur ett 6verskott eller ett underskott i planen

Personalkostnader specificeras enligt féljande:

Belopp i 1.000 DKK/SEK

Loner och ersattningar
Pensionskostnader, bidragsbaserade
Sociala kostnader

Ovriga personalkostnader

Ersattningar till ledande befattningshavare ingér ovan och specificeras i not 19.

Under 2011 har genomsnittligt antal anstallda varit 183 (2010: 178).

DKK DKK SEK SEK
2011 2010 2011 2010
4.685 4.206 5.616 5.086
4.729 4.252 5.669 5.141

17.697 0 21.215 0
21.373 0 25.621 0
43.799 4.252 52.505 5.141

kan komma att paverka storleken pa framtida avgifter
for det individuella foretaget och for planen som
helhet. Alecta ar ett dmsesidigt foretag som a ena
sidan styrs av Forsakringsrorelselagen och & andra
sidan av vad kollektivavtalsparterna bestammer.

Vid utgéngen av september manad 2011 * uppgick
Alectas overskott i form av den kollektiva konsoli-
deringsnivan till 113 procent (Vid utgdngen av
december 2010: 146 procent). Den kollektiva
konsolideringsnivan utgors av marknadsvardet pa
Alectas tillgangar i procent av forsakringsatagandena
beraknade enligt Alectas forsakringstekniska
berakningsantaganden, vilka inte Gverensstammer
med IAS 19, och kan darfor inte ligga till grund

for den redovisningsmassiga behandlingen.

*) Senaste tillgangliga upplysning

DKK DKK SEK SEK
2011 2010 2011 2010
87.808 81.354 105.260 98.372
10.158 9.834 12.177 11.891
17.503 16.440 20.982 19.879
4.048 3.793 4.853 4.586
119.517 111.421 143.272 134.728

Vid arets utgang var det 181 fast anstéllda (2010: 178), fordelat pa 95 kvinnor (2010: 95) och 86 méan (2010: 83).



Not 8
Vag- och jarnvagsanldggning

Vag- och jarnvagsforbindelsen skrivs av linjart dver
den forvantade nyttjandetiden. For vagforbindelserna
har en uppdelning gjorts av anlaggningstillgdngarna

i bestandsdelar med likartad nyttjandetid:

— Den primara delen av anlaggningarna omfattar
konstruktioner, som ar konstruerade for en
nyttjandetid pa minst 100 ar. Avskrivningstiden
for dessa delar utgor darfor 100 ar

Mekaniska installationer, vagracken och vagbe-
laggningar skrivs av Over en nyttjandetid pa 25 ar

Jarnvagsforbindelsens tekniska installationer
skrivs av 6ver 25 ar

Kopplingsstationer skrivs av dver 20 ar

Programvara och elektriska installationer skrivs
av Over nyttjandetiden 10 ar

Belopp i 1.000 DKK/SEK DKK SEK

Direkt Fin.- Direkt Fin.-

aktiverade kostnader aktiverade kostnader
Anskaffningsvarde kostnader (netto) Summa kostnader (netto) Summa
Anskaffningsvarde per 1 jan. 2010 17.717,5 2.146,5 19.864,0 24.512,3 2.969,7 27.482,0
Valutakursjustering ing. balans - - - -3.088,4 -374,2 -3.462,6
Arets inksp 41,3 0,0 41,3 49,9 0,0 49,9
Saldo per 31 december 2010 17.758,8 2.146,5 19.905,3 21.473,8 2.595,5 24.069,3
Saldo per 1 januari 2011 17.758,8 2.146,5 19.905,3 21.473,8 2.595,5 24.069,3
Valutakursjustering ing. balans - - - -185,4 -22,4 -207,8
Arets inkop 36,4 0,0 36,4 43,6 0,0 43,6
Saldo per 31 december 2011 17.795,2 2.146,5 19.941,7 21.332,0 2.573,1 23.905,1
Avskrivningar per 1 januari 2010 2.730,0 297,7 3.027,7 3.777,0 411,9 4.188,9
Valutakursjustering ing. balans - - - -475,9 -52,0 -527,9
Arets avskrivningar 251,7 31,9 283,6 304,4 38,6 343,0
Avskrivningar per 31 dec. 2010 2.981,7 329,6 3.311,3 3.605,5 398,5 4.004,0
Avskrivningar per 1 januari 2011 2.981,7 329,6 3.311,3 3.605,5 398,5 4.004,0
Valutakursjustering ing. balans - - - -31,2 -34 -345
Arets avskrivningar 204,0 31,9 235,9 2445 38,2 282,7
Avskrivningar per 31 dec. 2011 3.185,7 361,5 3.547,2 3.818,8 433,3 4.252,2
Bokfort vérde per 31 dec. 2010 14.777,1 1.848,8 16.594,0 17.868,3 2.197,0 20.065,3
Bokfort varde per 31 dec. 2011 14.609,5 1.785,0 16.394,5 17.513,2 2.139,8 19.652,9

| vag- och jarnvagsforbindelsen ingér byggnader i Sverige.
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Not 9

Maskiner, inventarier och utrustning

Avskrivningstiden for ovriga tillgdngar, som upptas
till anskaffningskostnad reducerad med eventuella
nedskrivningar, skrivs av linjart over tillgdngens

forvantade nyttjandetid, som utgor:

— Byggnader for som anvands

for rorelsen

— Maskiner och inventarier

— Administrativa ADB system
och program

Belgb i 1.000 DKK/SEK

Anskaffningsvarde

Saldo per 1 januari 2010
Valutakursjustering ingaende balans
Arets inkop

Forsaljning/utrangering under aret

Saldo per 31 december 2010

Saldo per 1 januari 2011
Valutakursjustering ingéende balans
Arets inkép

Forsaljning/utrangering under aret

Saldo per 31 december 2011

Avskrivningar

Saldo per 1 januari 2010
Valutakursjustering ingéende balans
Arets avskrivningar
Forsaljning/utrangering under aret

Saldo per 31 december 2010

Saldo per 1 januari 2011
Valutakursjustering ingaende balans
Arets avskrivningar
Forsaljning/utrangering under aret

Saldo per 31 december 2011

Bokfort varde per 31 december 2010
Bokfort varde per 31 december 2011

Foretaget har aven Inredning av hyrda lokaler m.m.
till ett ackumulerat anskaffningsvarde om DKK 3.121
och ackumulerade avskrivningar med DKK 3.121,
varmed det bokférda vardet ar noll och inte redo-

visas nedan.

DKK

Maskiner, inventarier
och utrustning

152.508
35.344
-1.385
186.467

186.467
44.798
- 646
230.619

60.506
20.804

-707
80.603

80.603

22.206
-539
102.270

105.864
128.349

38

SEK

Maskiner, inventarier
och utrustning

210.997
-26.586
42.738
-1.675
225.474

225.474
-1.946
53.702
-774
276.456

83.711
-10.548
25.156
- 855
97.464

97.464
-841
26.620
- 646
122.597

128.010
153.859



Not 10
Finansiella poster

@resundsbro Konsortiet varderar finansiella tillgangar
och skulder till verkligt varde over resultatrakningen,
se anvanda redovisningsprinciper. Skillnaden

i verkligt varde under aret utgor totala finansiella
poster, vilka delas upp i vardeférandring och
nettofinansieringskostnader, dar nettofinansierings-
kostnader omfattar ranteintakter och -kostnader.

Nettofinansieringskostnaderna omfattar periodi-
serade nominella rantor samt realiserade inflations-
uppskrivningar, medan amortering av dver/
underkurser och betalda premier samt framtida
inflationsuppskrivningar implicit ingdr i varde-

forandringen.

Belgb i 1.000 DKK/SEK

Finansiella intakter

Ranteintakter, vardepapper, banker m.m.

Summa finansiella intdkter

Finansiella kostnader
Rantekostnader, 1an
Rénteintakter, derivatinstrument
Ovriga finansiella poster, netto

Summa finansiella kostnader
Nettofinansieringskostnader

Vardeforandring, netto

- Vardepapper

- Lén

- Valuta- och ranteswapar

- Rénteoptioner

- Valutaoptioner

- Ovriga

Summa vardeférandring netto

Summa finansiella poster

Vardeforandringen innehaller realiserade och oreali-
serade vinster och forluster vid forandring av verkligt
varde inklusive valutakursvinster och valutakurs-
forluster pa finansiella instrument.

Nettofinansieringskostnaderna for 2011 ar DKK

15 milj lagre an 2010 vilket ar en konsekvens av tva
forhallanden som motverkar varandra. Inflationen
2011 var hogre an 2010, vilket har okat inflations-
uppskrivningen pa realranteskulden, medan
genomslaget av den lagre rantenivan samlat sett
har paverkat nettofinansieringskostnaderna positivt.

DKK
2011

6.229
6.229

-776.334
46.098

20
-730.216

-723.987

-97

- 834.825
-542.316

0

37.543
-1.861
-1.341.556
- 2.065.543
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DKK
2010

15.840
15.840

-782.427
29.731
-1.615
-754.311

-738.471

9.721
-2.025.758
1.716.242
987

41.024

419

- 257.365
-995.836

SEK
2011

7.467
7.467

-930.633
55.260

24

- 875.349

- 867.882

-116
-1.000.762
-650.103

0

45.005
-2.231
-1.608.207
-2.476.089

SEK
2010

19.154
19.154

-946.103
35.950
-1.953
-912.106

-892.951

11.755
-2.449.526
2.075.261
1.194
49.606

507
-311.203
-1.204.155



Not 11
Ovriga kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar inkluderar kundfor-
dringar samt mellanhavande med betalkortsforetag.
Betalkortsforetag representerar 17 procent av totala
kundfordringar per den 31 december 2011.

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Kundfordringar

Fordringar pa narstaende bolag
Periodiserade rantor fin. instrument
Forutbetalda kostnader

Ovriga fordringar

Kreditkvaliteten pa kundfordringar kan illustreras
med foljande tabell:

Kundfordringar

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Betalkortsforetag
Kreditvarderade foretagskunder
Ej kreditvarderade foretagskunder
Kreditvarderade privatkunder

Ej kreditvarderade privatkunder

Foljande tabell illustrerar fordelningen mellan
forfallna/ej forfallna kundfordringar:

Kundfordringar

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Betalkortsforetag

Kundfordringar, ej forfallna eller nedskrivna
Kundfordringar, forfalina men ej nedskrivna
Nedskrivna kundfordringar

Reservation for osakra fordringar

Det finns inte nagra vasentliga koncentrationer

av kundfordringar. Ovriga kortfristiga fordringar
innehaller ocksa periodiserade rantor och kostnader
som avser féljande rakenskapsar samt fordringar
pa narstaende verksamheter och dvriga fordringar.

DKK
2011

81.817
2.668
169.969
7.460
197
262.111

DKK
2011

13.744
50.287
14.742
1.624
1.420
81.817

DKK
2011

13.744
41.883
27.257

-1.067
81.817
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DKK
2010

83.962
2.612
236.099
8.071
663
331.407

DKK
2010

14.189
48.017
15.852
3.475
2.429
83.962

DKK
2010

14.189
43.928
27.558

-1.713
83.962

SEK
2011

98.078
3.198
203.751
8.943
236
314.206

SEK
2011

16.476
60.282
17.671
1.947
1.702
98.078

SEK
2011

16.476
50.207
32.674

-1.279
98.078

SEK
2010

101.526
3.158
285.489
9.759
802
400.734

SEK
2010

17.157
58.062
19.168
4.202
2.937
101.526

SEK
2010

17.157
53.118
33.322

0
-2.071
101.526



Nedan visas en aldersanalys av forfallna,
men ej nedskrivna kundfordringar:

DKK DKK SEK SEK
Belopp i 1.000 DKK/SEK 2011 2010 2011 2010
Mindre an 1 ménad 24.483 22.543 29.348 27.258
1-3 manader 1.469 2.373 1.761 2.869
3-6 manader 1.305 2.642 1.565 3.195
6-12 ménader 0 0 0 0
Mer &n 12 ménader 0 0 0 0
27.257 27.558 32.674 33.322
Reservation for osakra fordringar sker efter
en schablon baserat pé kreditkvalitet och alder.
Nedan specificeras avsattning till reservation
for osakra fordringar.
DKK DKK SEK SEK
Belopp i 1.000 DKK/SEK 2011 2010 2011 2010
Reservation per 1 januari 1.713 2.651 2.071 3.668
Konstaterade forluster under &ret -1.596 -3.378 -1.913 -4.085
Konstaterade forluster utver
reservation/aterfort outnyttjat belopp -117 727 -140 879
Reservation for osakra fordringar 1.067 1.713 1.279 2.071
Valutakursdifferenser 0 0 -18 - 462
Reservation per 31 december 1.067 1.713 1.279 2.071
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Not 12
Derivatinstrument

Belopp i 1.000 DKK/SEK

Finansiella tiligangar och skulder virderade
till verkligt varde via resultatrakningen

Ranteswapar
Valutaswapar
Valutaterminer
Rénteoptioner
Valutaoptioner

Summa derivatinstrument

Belopp i 1.000 DKK/SEK

Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt
védrde via resultatrakningen

Réanteswapar
Valutaswapar
Valutaterminer
Ranteoptioner
Valutaoptioner

Summa derivatinstrument

Not 13
Likvida medel

Belopp i 1.000 DKK/SEK

Likvida medel

Deposits*

Vardepapper, [0ptid under 3 manader

Summa likvida medel

Kreditinstitut

Likvida medel enligt kassaflodesanalys

DKK DKK
2011 2011
Tillgangar Skulder
193.752 -2.044.506
1.677.973 -62.369
0 -2218

0 0

0 -9.698
1.871.725 -2.118.791
SEK SEK

2011 2011
Tillgangar Skulder
232.261 -2.450.858
2.011.476 -74.765
0 -2.659

0 0

0 -11.626
2.243.737 -2.539.908
DKK DKK
2011 2010
36.953 7.449
204.404 1.122.743

- 1.029.569
241.357 2.159.761
- -51.090
241.357 2.108.671

* | deposits 2010 ingar likviditetsplacering hos A/S Storebeelt med 298.176 DKK

Not 14
Eget kapital

Konsortiekapitalet ags med 50 procent av A/S
@resund, reg. nr. 203167, sate i Kopenhamn,
Danmark, och 50 procent av Svensk-Danska

Brofdrbindelsen SVEDAB AB, org. nr. 556432-9083,

sate i Malmo, Sverige.

DKK
2010

Tillgangar
187.163
1.396.643
60.522

0

0
1.644.328

SEK
2010

Tillgangar
226.315
1.688.807
73.182

0

0
1.988.304

SEK
2011

44.297
245.030
0
289.327

289.327

DKK
2010

Skulder
-1.032.058
-209.734
-1.303

0

-12.699
-1.255.794

SEK
2010

Skulder
-1.247.954
-253.608
-1.576

0

-15.356
-1.518.494

SEK
2010

9.007
1.357.610
1.244.944

2.611.561

-61.778
2.549.783

Agarbolagen upprattar koncernredovisning.

Se vidare not 16, Finansiell riskstyrning,

for information om Konsortiets mal, policies

och metoder for kapitalférvaltning och not 17,
Rantabilitet, for ytterligare information
om reetablering av det egna kapitalet.
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Not 15
Nettoskuld

Nettoskuld fordelad pa valuta EUR
Likvida medel 101,1
Obligationslan och skulder till kreditinstitut -1.707,9
Valuta- och ranteswapar -13.598,6
Valutaterminer 961,5
Ranteoptioner 0,0
Valutaoptioner 946,0
Skulder till kreditinstitut 0,0
Periodiserade rantor -214,0
-13.511,7
Ovriga valutor utgrs av: NOK GBP
Likvida medel 0,0 0,1
Obligationslan och skulder
till kreditinstitut -5.832,9 -525,1
Valuta- och ranteswapar 5.912,3 532,4
Valutaterminer 0,0 0,0
Skulder till kreditinstitut 0,0 0,0
Periodiserade rantor -0,4 0,0
79,0 7.4

Ovanstaende ingar i foljande balansposter:

Valuta- och ranteswapar
Ranteoptioner
Valutaterminer

Valutaoptioner

Periodiserade réntor
Lan

Valuta- och ranteswapar
Ovriga derivat

Deposits och vardepapper

Den nominella nettoskulden ar DKK 17.517 milj,
vilket séledes ger en ackumulerad skillnad pa DKK
3.129 milj i forhallande till nettoskulden uppgjord till
verkligt varde, vilket avspeglar skillnaden mellan
verkligt varde och den kontraktuella forpliktelsen
vid forfall.

. Nettoskuld
Ovriga omraknat
DKK SEK valutor Nettoskuld till SEK
124,0 15,7 0,5 241,4 289,4
0,0 -10.773,7 -7.930,7 -20.412,2 -24.469,2
-2.491,5 7.792,8 8.062,2 -2351 -281,8
-963,7 0,0 0,0 -2,2 -2,7
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
-955,7 0,0 0,0 -9,7 -11,6
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
-6,3 -71 -0,6 -228,0 -2733
-4.2932 -2972,3 131,4 -20.645,8 -24.749,2
usb AUD JPY CHF Summa
0,0 0,0 0,0 0,4 0,5
-945,7 0,0 -627,0 0,0 -7.930,7
945,9 0,0 671,6 0,0 8.062,2
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 -0,2 0,0 -0,6
0,1 0,0 44,4 0,4 131,4
Derivat, tillgangar Derivat, skulder Summa
1.871,7 -2.106,8 -2351
0,0 0,0 0,0
0,0 -2,2 -2,2
0,0 -9,7 -9,7
1.871,7 -2.118,7 -247,1

Ovr. kortfristiga Lev.skulder och
fordringar ovriga skulder Summa
-238,0 -238,0
170,0 -160,0 10,0
0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0
170,0 -398,0 -228,0
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Vardering av den finansiella skulden till verkligt varde
har inte under aret (eller uppgjort ackumulerat) varit
paverkat av andringar i @resundsbro Konsortiets
kreditvardighet, vilket som en konsekvens av den
solidariska garantin fran den danska och svenska

staten har uppratthéllit den hogsta mojliga ratingen
(AAA) fran kreditvarderingsinstitutet Standard & Poor's.



Not 16
Finansiell riskstyrning

Finansforvaltningen i @resundsbro Konsortiet sker
inom ramar som ar faststallda av Konsortiets
styrelse samt enligt riktlinjer fran garanterna

som stallt en solidarisk och obegransad garanti
vilken administreras av Finansministeriet/Danmarks
Nationalbank i Danmark och Riksgaldskontoret

i Sverige.

Styrelsen lagger fast dels en 6verordnad finansie-
ringspolicy och dels en arlig finansstrategi, som
bland annat reglerar det enskilda arets upplaning
och satter granser for foretagets valuta- och
ranteexponering. Finansforvaltningen understods
vidare av operationella processer.

Den 6verordnade malsattningen for finansforvalt-
ningen ar att uppna lagsta mojliga finansierings-

kostnader for projektet under dess livslangd med
hansyn tagen till en acceptabel och av styrelsen

antagen riskniva. Finansforvaltningen utvarderas,
vad géller resultat och risk, mot bakgrund av ett
l&ngsiktigt tidsperspektiv.

Nedan redovisas foretagets upplaning under 2011
och de mest vasentliga finansiella riskerna.

Alla I&n och dvriga finansiella instrument, som
anvands av Konsortiet ar garanterade av den danska
och den svenska staten. Det innebar att foretaget

i allmanhet kan uppna villkor pa kapitalmarknaden
som liknar staternas villkor, vilket ocksa avspeglas

i bolagets rating fran det internationella kreditvarde-
ringsinstitutet Standard & Poors, dar den hogsta
ratingen uppnatts (AAA).

Den antagna finansstrategin syftar till att vara sa
flexibel som mojligt for att kunna utnyttja utvecklin-
gen pa kapitalmarknaderna. For alla typer av lan
galler emellertid att de ska uppfylla en rad villkor
for att kunna accepteras. Dessa villkor ar dels ett
resultat av krav fran garanterna och dels ett resultat
av interna krav faststallda i bolagets finanspolicy.
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Den samlade exponeringen for 1an och derivat skall
besta av gangse och standardiserade lanetyper samt
i mojligaste grad begransa kreditrisken. Det ingar
inte sddana sarskilda villkor i ld&nedokumentationen
som kraver sarskild redogorelse enligt IFRS 7.

Sjalva upplaningen kan i vissa fall med fordel genom-
foras i valutor dar Konsortiet inte far ha nagon
valutarisk, jmf nedan. | sddana fall laggs lanen om
med hjalp av swapar till accepterade valutor. Det
finns alltsa inget direkt samband mellan de ursprung-
liga lanevalutorna och Konsortiets valutarisk.

Konsortiet har etablerat standardiserade MTN
(Medium Term Note) laneprogram pa tva av de for
Konsortiet vasentligaste obligationsmarknaderna,
ett Euro Medium Term Notes (EMTN) lan med en
maximal laneram om 3,0 miljarder USD, varav

1,7 miljarder USD har utnyttjats, och ett Swedish
Medium Term Notes om 10,0 miljarder SEK, varav
8,0 miljarder SEK har utnyttjats.

Lanebehovet 2011 tacktes av utstallda obligationer
pa totalt DKK 2,0 miljarder, varav SEK 0,9 miljarder
och NOK 0,8 miljarder fran EMTN laneprogrammet
som forfaller 2016 samt SEK 0,6 miljarder fran
SMTN l&neprogrammet som forfaller 2013. De
utstallda obligationerna blev omlagda till rorlig
ranta, foretradesvis i EUR.

Omfattningen av foretagets upplaning under ett
enskilt ar bestams i hog grad av hur stora amor-
teringar som forfallit for tidigare ingangna lan
(refinansiering). Under 2012 forvantas denna
refinansiering att uppga till ca. DKK 3,0 miljarder,
utover eventuella extraordindra aterkop av exis-
terande lan.

Konsortiet har flexibilitet att halla en likviditetsreserv
om minst sex manaders likviditetsforbrukning

for att minska risken att tvingas ta lan vid tidpunkter
da de generella lanevillkoren pa kapitalmarknaden
tillfalligt ar ofordelaktiga. For 2012 har erhallits
sarskilt bemyndigande att dka likviditetsreserven
ytterligare. Likviditetsreserven utgjorde DKK

0,2 miljarder vid arets utgang.



@resundsbro Konsortiet ar exponerat for finansiella
risker relaterade till finansieringen av bron, de
finansiella instrument som harstammar fran finansie-
ring av bron samt operativa beslut exempelvis
utstallande av obligationer och lan till kreditinstitut,
transaktioner med finansiella instrument bland annat
derivat samt placering av likvida medel for att upp-
ratthalla likviditetsreserven samt de fran driften
uppkomna kundfordringar och leverantorsskulder.

Risker relaterade till dessa instrument ar framst:

— Valutarisk
Ranterisk
Inflationsrisk
Kreditrisk
Likviditetsrisk

Dessa risker bevakas och kontrolleras innanfor de
av styrelsens faststallda ramarna sdsom faststéllda
i Konsortiets finanspolitik och strategi, faststallda
operationella processer och efter riktlinjerna fran
de statliga garanterna.
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Konsortiets valutarisker beror pa att en del av
l&neportfoljen ar denominerad i andra valutor an
den funktionella valutan (DKK). Finansiella derivat
och likvida medel ingér i berakningen av valuta-
exponeringen.

Garanterna har faststéllt att Konsortiet endast far
ha valutaexponering i DKK, SEK och EUR.

Konsortiets valutarisker styrs med ramar for
valutaférdelningens sammansattning.

Konsortiet kan pga. den danska fastkurspolitiken
till EUR och det laga spannet pa +/- 2,25 procent

i ERM2 avtalet fritt disponera mellan DKK och EUR,
och den aktuella fordelningen bestams av kurs- och
ranterelationen mellan EUR och DKK.

SEK kan maximalt utgéra 25 procent av netto-
skulden, medan ovriga valutor maximalt far utgora
0,1 procent av nettoskulden uppgjort med bakgrund
i kassaflodet.



Riktmarket for exponeringen i SEK ar en andel pa
ungefar 15 procent, vilket motsvarar Konsortiets
langsiktiga ekonomiska exponering i SEK. Det skall
betonas att baspriset for en passage over bron som
utgangspunkt faststalles i DKK och darefter omraknas
till SEK. Fakturering av intakter fran jarnvagsforbin-
delsen sker dessutom ocksa i DKK.

Den aktuella valutaférdelningen ar EUR 65,4 procent,
SEK 14,4 procent och DKK 20,8 procent av netto-
skulden, medan 0,6 procent hanfors till nettotillgangar
i dvriga valutor. Fordelningen av Ovriga valutor ar
DKK 79 milj i NOK, DKK 44 milj i JPY och DKK 8 mil]

i GBP, vilket hanfors till valutasakring av obligations-
lan i dessa valutor, dar tillagg/avdrag i valutaswapen
ger en exponering uppgjort till verkligt varde, medan
kassaflodet ar sakrat i sin helhet.

Exponeringen i SEK har under aret varit runt rikt-
market och valutakursen for den svenska kronan
har varit nastan oandrad, dock med periodvis

forsvagning i storleksordningen 3 — 4 procent under
aret.

Som en konsekvens av det starkta valutaférhallandet
DKK/EUR samt en fordelaktig utveckling i rante-
spannet sa har exponeringen i EUR minskat med

ca 13 procent och har omlagts till DKK. Merparten
av valutakursvinsten pa DKK 49 milj kan hanforas

till DKK/EUR.

Med tanke péa den stabila danska fastkurspolitiken,
beddéms exponeringen i EUR inte utgbéra nagon storre
risk.

Valutakurskansligheten utgor DKK 818 milj for 2011
(DKK 880 milj for 2010) vid en kursandring pa +/-

5,0 procent i andra valutor an den funktionella valu-
tan. Kursandringen ar bara ett matt pa kansligheten,
och uttrycker inte den férvantade volatiliteten

i de valutor, i vilka Konsortiet har exponeringar.

Valutaexponering uppgjort till verkligt varde i DKK milj 2011 och 2010

2011

Valuta Verkligt varde
DKK -4.292
EUR -13.512
SEK -2.973
Ovriga 131
Summa -20.646

Valutaférdelning 31.12.2011

Ovriga, - 0,6%

SEK, 14,4% l DKK, 20,8%

EUR, 65,4%

2010

Valuta Verkligt varde
DKK -2.158
EUR -15.506
SEK -2.178
Ovriga 77
Summa -19.765

Valutaférdelning 31.12.2010

Ovriga, - 0,4%

SEK, 11,0%" DKK, 10,9%

EUR, 78,5%
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Konsortiets finansieringskostnader innebar expone-
ring mot ranterisk. Den |6pande upptagningen

av |an vid omlaggning av lan som forfaller, likviditet
fran drift och investeringar samt rantan pa rorligt
forrantade skulder foretas till marknadsrantor som
inte ar kanda péa forhand och darmed férbundna
med risk.

Konsortiets ranterisker styrs aktivt i forhallande
till flera ramar och gransvarden, och sammansatt-
ningen av dessa begransar ranteosakerheten

i skuldportfoljen. Foljande ramar ingar i styrningen
av ranterisker:

— Skulder exponerade for ranteomlaggningsrisk
far inte 6verstiga 60 procent av nettoskulden

— Riktmarket for nettoskuldens duration pa 3,0 ar
(spann 2,25-4,0 ar)

— Ramar for rantefordelningen och tillhoérande spann

Rorligt forrantade lan eller 1&n med kort 16ptid
innebar att marknadsrantan for skulden ska omfor-
handlas inom en kortare tidshorisont. Da volatiliteten
i de Iopande rantekostnaderna anvandes som
riskmatt bedoms detta typiskt medféra en hogre
risk an for 1an med fast ranta och lang l6ptid, med
variation i de I0pande rantekostnaderna som foljd,
aven kallat rantebindningsrisk, vilket ar grunden for
riskberakningen.

Duration och kurskanslighet pa nettoskulden

2011

Duration BPV!

Nominell skuld 3,1 3,9
Realranteskuld 12,5 9,7
Nettoskuld 6,6 13,6

Omvant okar ofta rantekostnaderna i takt med en
langre loptid pa nettoskulden, da rantekurvan normalt
innebar stigande marknadsrantor for langre loptid.
Valet av skuldfordelning ar darfor en avvagning
mellan rantekostnader och riskprofil.

Fordelningen mellan fast och rorligt férrantad
nominell skuld och realranteskuld innebar

i sammanhang med rantebindningen (Ioptiden

pa den fastforrantade skulden) och valutaférdelnin-
gen osakerheten i finansieringskostnaderna.

@resundsbro Konsortiets riskprofil paverkas, utéver
en isolerad avvagning av finansieringskostnader

och ranteosakerhet pa skulden, ocksa av sambandet
mellan intakter och finansieringskostnader. Det
innebar, att en skuldférdelning med en positiv sam-
variation mellan intakter och finansieringskostnader
kan ha en lagre riskprofil, nér intakter och finansie-
ringskostnader bedoms i ett sammanhang.

Rorligt forrantade 1an och realrantelan har typiskt

en positiv samvariation med den generella ekono-
miska tillvaxten, nar denna drivs av efterfragan,

da penningpolitiken ofta reagerar med rantehdjningar
for att balansera konjunkturcykeln nar den ekono-
miska tillvaxten ar hog, och omvant.

Den ekonomiska samvariationen mellan intakter
och finansieringskostnader motiverar en
forhallandevis stor andel rorligt forrantad skuld.

2010
Marknads Marknads
-varde Duration BPV! -varde
12.865 2,9 4,1 13.927
7.781 10,3 6,0 5.838
20.646 51 10,1 19.765

1. Basis point value (BPV) anger kurskansligheten, nar rantekurvan parallellférskjuts med 1bp
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Intaktsutvecklingen fran vagtrafiken, som svarar for
den storsta delen av de samlade intakterna, ar
mycket konjunkturkanslig, och ldg samhallsekono-
misk tillvaxt medfor typiskt lagre trafiktillvaxt och en
mindre gynnsam utveckling av intakterna. Intaktsri-
sken kan i viss grad motverkas genom en hog andel
rorligt forrantad skuld, da& en lagkonjunktur normalt
leder till lagre rantor i det kortare l6ptidsintervallet.

Omvant kan fastforrantad nominell skuld motverka
effekt av stagflation med lag tillvaxt och hog inflation,
vilken inte kan dverforas till prissattningen for
passager pa bron, férutom en isolerad avvagning

av finanskostnader och ranteomlaggningsrisk pa

den nominella skulden.

Konsortiet har dessutom ett strategiskt intresse

av indexbaserade lan (realrantelan) dar rantekostna-
derna bestar av en fast realranta plus ett tillagg som
beror pa den allmanna inflationen. Orsaken till detta
ar att Konsortiets intakter i det stora hela kan vantas
folja inflationsutvecklingen, eftersom bade vagavgifter
och jarnvagsintakter normalt indexeras. Indexlan
innebar darfor en |ag risk och fungerar som en
sakring av intjaningen och den langsiktiga projekt
risken i Konsortiet.

Mot bakgrund i den 6verordnade malsattningen for

finansforvaltningen — att sakra lagsta majliga finansie-

ringskostnader inom en av styrelsen accepterad
riskniva — har Konsortiet etablerat en benchmark
for skuldportfoljens ranteférdelning och durationen
pa den nominella skulden.

Denna benchmark fungerar som ett dverordnat rikt-
marke och finansiell ram i skuldstyrningen, och inne-
bar, att Konsortiet siktar mot att ha en realranteandel
pa 25-45 procent och en duration pa den nominella
skulden pa 3,0 ar. | forbindelse med etableringen

av benchmark har det fastlagts maximala svangnings-

band pa rantefordelningen och durationen.

Ekonomiska modellberakningar, som estimerar
utfallsrummet och den forvantade resultatutvecklin-
gen av Konsortiets tillgangar och skulder uppgjort
som kassaflode fran driftsintakter och rantekost-
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nader, ingar i underlaget for faststallandet av bench-
mark och avvagningen av forvantade rantekostnader
och risk.

Utover de ovan namnda strategiska elementen styrs
ranterisken naturligtvis ocksa av de konkreta forvant-
ningarna pa den mer kortsiktiga ranteutvecklingen.

Riktmarket for durationen under 2011 var 3,0 ar

pa den nominella skulden, och den faktiska dura-
tionen har legat i intervallet 2,7 till 3,3 &r. | mitten
av 2011 forlangdes durationen vid omlaggning fran
rorlig ranta till fast rantebindning och realranteskuld,
vilka 6kades med 7,2 respektive 8,5 procent.

Den fastforrantade skuldandelen har 6kats i takt
med ECB'’s rantehdjning under forsta halvaret, som
ett resultat av den hoga aktuella inflationen och en
begynnande optimism under perioden fore eskalerin-
gen av statsskuldskrisen i Europa och den efter-
foljande avmattningen i tillvaxten. Omlaggningen till
realranteskuld syftade dels till att 6ka den strategiska
andelen realranteskuld, for att motsvara benchmark,
men ocksa for att forlanga loptiden for att avspegla
den faktiska avbetalningsprofilen.

For 2012 ar riktmarket for durationen pa den
nominella skulden oférandrat 3,0 ar.

Marknadsrantorna for mellanldnga och langa loptider
har visat extraordinar volatilitet under 2011, dar
moderata rantedkningar under forsta halvaret avlostes
av en tilltagande osakerhet och ganska markant
rantefall under sommaren och fram till &rsskiftet.
Osakerheten var en konsekvens av sammanbrottet

i de politiska forhandlingarna om en 6kning av skuld-
taket i USA och S&P's efterfdljande nedgradering

av statsskulden men drivkraften var sarskilt
begransad av om den politiska viljan att dampa stats-
skulds-krisen i Europa och forhindra spridning till
realekonomin.Rantorna som helhet har fallit med en
procentenhet och som en konsekvens har det under
aret funnits betydande orealiserade negativa
marknadsvardejusteringar i storleksordningen

1,4 miljarder DKK. Marknadsvéardejusteringen har
emellertid ingen paverkan pa Konsortiets aterbetal-
ningstid.



Styrningen av ranterisker syftar till att uppna lagsta
mojliga rantekostnader pa langre sikt utan specifik
hansyn till marknadsvardejustering.

| uppgorelsen av rantebindningen pa nettoskulden
enligt nedan ingar det nominella vardet fordelat pa
forfallotidpunkt eller tidpunkten for nastkommande
ranteomlaggning, i det fall denna intrader forst.
Den variabelt forrantade skulden hanfors saledes
till det pafoljande rakenskapsaret i rantebindningen,
och visar kassaflodets exponering mot rante-
omlaggningsrisken.

Konsortiet anvander finansiella instrument med
avsikt att anpassa fordelningen mellan rorligt och
fast forrantade nominella Ian och realrantelan,
primart rante- och valutaswapar samt rantegarantier.

Den fastforrantade skulden har primart rantebindning

i intervallet 5-10 ar, medan realranteldnen over-
vagande har loptider pa mer an 10 ar.

Rantebindningstid uppgjort i nominell skuld i DKK milj 2011

Rantebindingstid 0-1ar 1-2ar 2-3ar
Kortfristiga placeringar 204 0 0
Obligationslan -4.628 -2.531 -2.050
Ranteswapar 25 1.974 1.563
Valutaswapar -1 0 0
Ovriga derivat 0 0 0
Kreditinstitut 37 0 0
Nettoskuld -4.363 - 557 - 487
Varav realrénteinstrument:

Realrénteskuld 0 0 -1.139
Realranteswapar 0 1.091
Summa realrénteinstr. 0 0 -48
Rantebindningstid > 5ar 5-104ar 10-154ar 15-20ar
Nettoskuld -4.949 -2.183 -1.110
Varav realranteinstrument -1.194 -2.183 -1.110
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Rantebindningen fordelas med en exponering pa
56,0 procent mot rantor i EUR, 31,6 procent i DKK
och 12,4 procent i SEK. Betraffande realrante-
skulden ar 64,9 procent exponerat mot det danska
konsumentprisindex (CPI) och 35,1 procent féljer
det svenska konsumentprisindex (KPI).

Effekten av en ranteandring pa en procentenhet
skulle, med rantebindning enligt ovan och sakringen
med rantegarantier, paverka finansieringskost-
naderna med DKK 28 milj respektive DKK 62 mil;.
Effekten av en ranteandring ar symmetrisk,

da rantegarantierna inte far nagot genomslag.

Med den aktuella nivan for inflationen far den nedre
gransen for inflationsuppskrivning inte genomslag
(nominellt belopp EUR 60 mil].).

Nar marknadsrantorna andras paverkas det verkliga
vardet pa nettoskulden, och har ar genomslaget

Nom. Verkligt
3-4ar 4-5ar >5ar varde véarde
0 0 0 204 204
-1.108 -774 -7.290 -18.381 -20.650
-45 -639 -2.254 624 -225
0 0 0 -1 -2
0 0 0 0 -10
0 0 0 37 37
-1.153 -1.413 -9.544 -17.517 -20.646
-409 0 -1.784 -3.332 -4.260
0 0 -4.005 -2.914 -3.521
- 409 0 -5.789 - 6.246 -7.781
> 20 ar
-1.302
-1.302



och risken storst pa den fastférrantade skulden med
l&ng 10ptid. Detta hanfors till diskonteringseffekten,
och motsvarar den alternativkostnad eller -vinst, som
ar forknippad med fastforrantade skulder jamfort
med finansiering till aktuella marknadsrantor.

Durationen anger den genomsnittliga rantebindnings-
tiden pa nettoskulden. En hog duration innebar en lag
risk med hansyn till refinansieringsrisken, da rantan

ska fornyas for en relativt mindre del av nettoskulden.

Durationen uttrycker ocksa kurskansligheten pa

nettoskulden uppgjord till verkligt véarde (inklusive
upplupna rantor).

Réantefordelning 2011 och 2010

Rénteférdelning 2011 Procent
Rorlig ranta 24,9
Fast ranta 39,4
Real ranta 35,7
Summa 100,0
Rantefordelning inkl rantegarantier 2011
Procent
Rorlig rénta
Fast ranta
Real rénta
0 10 20 30 40 50
0 procent rantesakrat
Rantebindning fordelat pa rantevaluta 2011
Rantevaluta Procentandel
DKK 31,6
EUR 56,0
SEK 12,4
Summa 100,0

Konsortiets duration utgjorde 6,6 ar vid utgdngen
av 2011, varav 3,1 ar pa den nominella skulden
och 12,5 ar pa realranteskulden. Kurskansligheten
beraknas till DKK 13,6 milj pa den totala netto-
skulden, nar rantekurvan parallellférskjuts med 1bp,
vilket medfor en positiv verkligt vardeférandring

i resultat- och balansrakning, nar rantan stiger med
1bp, och omvant.

Kanslighetsberakningarna pa kassaflodet och
verkligt vardet ar baserade pa nettoskulden vid
arets utgang.

Réntefdérdelning 2010 Procent
Rorlig ranta 40,6
Fast ranta 32,2
Real ranta 27,2
Summa 100,0
Rantefordelning inkl réntegarantier 2010
Procent
Rorlig ranta
Fast ranta
Real ranta
0 10 20 30 40 50
0 procent rantesakrat
Réntebindning fordelat pa rantevaluta 2010
Réntevaluta Procentandel
DKK 26,4
EUR 68,0
SEK 5,6
Summa 100,0



Kreditrisk definieras som risken for att det upp-
kommer forluster som resultat av att en motpart
inte uppfyller sina betalningsataganden. Exponering
for kreditrisk uppkommer i samband med placering
av overskottslikviditet och ingdende av finansiella
instrument, som har ett positivt marknadsvarde,
samt fordringar pa kunder m.fl.

Konsortiets derivat transaktioner regleras genom
ett ISDA ramavtal for varje motpart, och héari ingar
explicit avtal om kvittning av positiva och negativa
mellanhavanden med den enskilda finansiella
motparten (netting).

Kreditrisken pa finansiella motparter styrs och
overvakas l6pande i ett sarskilt line- och limitsystem,
som ar godkant av styrelsen och som fastlagger
principerna for berakning av dessa risker samt ett
maximum for hur stora risker som accepteras for
varje enskild motpart. Det sistnamnda sker i forhal-
lande till motpartens rating hos de internationella
kreditvarderingsinstituten, endera Standard and
Poor’s (S&P), Moody's Investor Service (Moody's)
eller Fitch Ratings. Konsortiet har for avsikt att sprida
motpartsexponeringen och reducera riskexponerin-
gen pa individuella motparter. De finansiella mot-
parterna skall uppfylla krav pa hog kreditkvalitet,
och som utgangspunkt ingds avtal bara med mot-
parter som har en langfristig rating hogre an A1/A+
savida inte sarskilda krav pa stéllande av sakerhet
ar uppfyllda.

Konsortiet har tecknat sarskilda avtal om séakerhet
(sa kallade CSA-avtal) med en rad finansiella mot-
parter. Fran och med 1 januari, 2005 kan foretaget
bara ingd swapar och liknande finansiella transak-
tioner med motparter om ett sddant CSA-avtal finns.
Kreditexponeringen blir darmed begransad till en
rating som ar beroende av troskelvarden avseende
icke fonderade tillgodohavanden samt att det stélls
storre krav pa stallande av sakerheter for motparter
med samre kreditkvalitet.

Kreditramarna for placering av dverskottslikviditet
har I6pande stramats upp med skarpta krav pa
rating, kreditramar och maximal l6ptid for att
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sakerstalla spridning och begransa kreditexponering
pa individuella motparter. Likviditetsberedskapens
storlek ar en avvagning mellan kreditrisk och
mojligheten till finansiering till férdelaktiga villkor.

Kreditexponeringen pa derivatkontrakt ar koncen-
trerad pa rating med kategori A, medan dver
skottslikviditeten ar placerad i likviditetsplaceringar
med motparter med AA rating. Betalningsférmagan
bland bolagets finansiella motparter bedoms vara
intakt och merparten ar tackt av stallda sékerheter.

Enligt IFRS redogdrs for motpartsrisken till verkligt
varde utan hansyn till etablerade nettingavtal med
motparterna, (kvittning av positiva och negativa
mellanhavanden med den enskilda motparten),

och saledes uppgors kreditrisken som brutto-
exponeringen. For jamforelse ar nettoexponeringen
till verkligt varde redogjord for med hansyn tagen
till nettingavtal, i det fall det uppgaér till ett tillgodo-
havande, samt hansyn tagen till mottagna eller
stallda sakerheter.

Foretaget hade vid arets utgang 15 aktiva finansiella
motparter dar transaktionerna primart omfattar
derivat varav 12 motparter omfattas av CSA-avtal.

Motpartsexponering pd motparter med CSA-avtal
utgdr DKK 395 milj varav det utvaxlats sakerheter



till Konsortiet for DKK 394 milj. Motpartsexponering
pa motparter utan CSA-avtal utgor DKK 130 mil;.

En rad av Konsortiets finansiella motparter blev
nedgraderade under fjarde kvartalet, bland annat
som en foljd av justeringar i metodunderlaget

i rating varderingen (S&P), men ocksa pga. att
bankerna, som ett resultat av deras exponering
mot statsskuld-krisen i Europa fatt en samre kredit-
kvalitet. Kreditexponeringen er saledes primart
koncentrerad till A-rating kategorin, och tacks
genom stallda sakerheter.

Konsortiet flyttade under 2011 exponeringen

fran Banque AIG till en annan bank, som uppfyller
kraven pa kreditkvalitet och omfattas av CSA-avtal.
Motpartsexponeringen pa Banque AIG utgjorde

DKK 0,2 miljarder i BBB-rating kategorin, och
overflyttningen utlostes darfor av en s.k. "rating
trigger”, som fastlagger en undre grans for ratingen.

Konsortiets likviditetsrisk ar begransad genom den
solidariska garantin fran den danska och svenska
staten samt genom flexibiliteten att halla en likvidi-
tetsreserv som svarar till minimum sex manaders
likviditetsforbrukning. Laneupptagningen ar relativt
jamnt fordelad 6ver forfallotidpunkterna, och likvidi-
tetsrisken ar darfor begransad.

| sammanstallningen av likviditetsutvecklingen

ar skulden samt skulder och fordringar avseende
finansiella derivat uppgjorda till nominellt varde,

och motsvarar séledes den kontraktsenliga
forpliktelsen vid forfall. Rantebetalningar ingér

pa de avtalade villkoren for fastforrantade fordringar
och med implicita forwardrantor samt inflationsanta-
ganden pa den rorligt forrantade nettoskulden
respektive realranteskulden. Rantebetalningarna
fordelas pa den aktuella nettoskulden och det ingér
varken refinansiering av nettoskulden eller likviditets-
paverkan fran driften, i enlighet med IFRS 7.

Kreditrisk pa finansiella tillgangar, verkligt virde, fordelat pa ratingkategori

Total motpartsexponering Sakerhet Antal
Rating (verkligt virde, DKK milj ) i DKK milj motparter
Derivat Derivat
Placeringar utan netting med netting
AAA 0 143 107 0 2
AA 204 250 9 394 4
A 0 1.692 409 0
Summa 204 2.085 525 394 15

Fordelning av motpartsexponering
pa rating kategorier 2011 och 2010

Exponering i DKK milj

0 50 100

150 200 250 300 350 400 450

W Netto per motpart 2010
M Netto per motpart 2011
Sakerhet



Forfallotidpunkter och réntebetalningar

Forfallotidpunkt 0-1ar 1-2ar
Nominellt vérde

Skuld -1.677 -3.255
Derivat skulder -2.652 -3.226
Derivat fordringar 2.735 3.253
Tillgangar 204 0
Summa nominellt varde -1.390 -3.228
Réntebetalningar

Skuld - 649 -622
Derivat skulder -641 -548
Derivat fordringar 628 622
Tillgangar 0 0
Summa rantebetalningar -662 - 548

Not 17
Rantabilitet

@resundsbro Konsortiets skuld ska betalas tillbaka
med hjalp av intakterna fran vag- och jarnvags-
trafiken.

| rantabilitetsberakningarna anvands en forutsatt-
ningsbestamd langsiktig realranta pa 3,5 procent
i berdkningarna av aterbetalningstiden, vilket har
varit underlaget sedan rakenskapsaret 2006,

da den sanktes fran tidigare 4,0 procent.

Vid uppdateringen av berakningsférutsattningarna
under hosten 2008 har de anvanda trafikscenarierna
korrigerats, paverkat av den globala recessionen
och foljande finanskris, samt férvantningarna infor
de narmaste aren.

2-3ar 3-4ar 4-5ar >5ar Total
-2.050 -1.859 -1.493 -8.047 -18.381
-1.979 -1.847 -1.561 -8.009 -19.274
2.121 1.959 1.558 8.271 19.897

0 0 0 0 204
-1.908 -1.747 -1.496 -7.785 -17.554
-552 - 388 -353 -1.358 -3.922
-381 -391 -375 -3.717 - 6.053
469 356 336 1.895 4.306

0 0 0 0 0

- 464 -423 - 392 -3.180 -5.669
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Den uppdaterade trafikprognosen har justerats
med hansyn tagen till den faktiska trafikutvecklingen,
vilken har visat storre troghet an tidigare forvant-
ningar. Det rader en viss osakerhet kring trafik-
prognosen da trafiken har haft ett efterslap i forhal-
lande till trafikprognosen de senaste aren, vilket
ocksa var fallet under 2011. Pendlingstrafiken har
minskat under 2011 medan tillvaxten i frakt- och
fritidstrafik har varit 6ver prognosen. Forslaget

om en betalring i Kbpenhamn ar annu inte inraknat
i trafikprognosen da betalringens placering och
prisstruktur inte ar klar, men en for Konsortiet
ofordelaktig utformning kan ha konsekvenser

for trafiken 6ver bron generellt och i synnerhet

for pendlingstrafiken.

Pa grund av osakerheten om den framtida trafik-
utvecklingen arbetar Konsortiet med tre alternativa
scenarier for den framtida trafikutvecklingen:



— Tillvaxtscenariot forutsatter att integrationen
i regionen stodjer en stark trafiktillvaxt, s& som
var tillfallet fore den globala recessionen. Fornyad
framgéng i dansk och svensk ekonomi lyfter den
arliga trafikokningen upp till 5 procent, vilken
sedan avtar mot en langtidstrend pa 2,5 procent.

| medelscenariot forvantas en avmattad tillvaxt
pa 4 procent under de kommande aren, vilken

gradvis avtar mot en langtidstrend pa 1,8 procent.

| stagnationsscenariot kommer tillvaxten att vara
negativ under de kommande aren, foljt av en
tillvaxt pa 2 procent pa medelldng sikt. Harefter
avtar vaxten gradvis fram mot en langtidstrend
pa drygt 1 procent.

| alla tre scenarierna ar det sarskilt utvecklingen
under de narmaste 10-20 aren som blir avgorande
for utvecklingen av @resundsbrons réantabilitet,
eftersom rantebordan ar storst under dessa ar.
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Mot denna bakgrund ar det Konsortiets bedomning
att foretagets skuld ska vara aterbetald ca 34 ar
efter 6ppningen av den fasta forbindelsen (medel-
scenariot). Detta ar ett &r tidigare an i den fore-
gaende prognosen, med bakgrunden att utdelning
till moderbolagen forskjuts ett &r som konsekvens
av arets negativa resultat efter forandring av verkligt
varde pa DKK 1,1 miljard vilket paverkar eget kapital.
Effekten av den negativa resultatutvecklingen
paverkar moderbolagen som fér invanta ytterligare
konsolidering i Konsortiet.

De mest vasentliga osakerhetsfaktorerna i beraknin-
garna ror den langsiktiga trafikutvecklingen samt
realrantan (se tabellen). Konsortiets ekonomi, bland
annat mojligheten att betala tillbaka skulden, ar
emellertid férhallandevis robust mot andringar i
berakningsférutsattningarna, och aven i stagnations-
scenariet kommer skulden att kunna vara aterbetald
inom 44 ar.

@resundsbrons landanslutningar har byggts och
finansierats av A/S @resund (Danmark) och SVEDAB
AB (Sverige), som samtidigt &r moderbolag till
@resundsbro Konsortiet, vardera med en agarandel
pa 50 procent. Intakterna skapas nastan uteslutande
i @resundsbro Konsortiet, varfor det ar nodvandigt
med en utdelning fran Konsortiet till moderbolagen
for att sakra aterbetalningen av landanslutningarna.

| berakningen av aterbetalningstiden for Konsortiets
skuld ingar en utdelning enligt de principiella
riktlinjerna i konsortialavtalet mellan de tvd moder-
bolagen. Den forsta utdelningen berdknas kunna ske
ca 19 ar efter 6ppningen av den fasta forbindelsen,
vilket ar ett ar senare jamfort med den tidigare
prognosen.

Som forvantat kommer @resundsbro Konsortiet
fortsatt att redovisa underskott under nagra
ar framover.

Andringar i berakningsforutsattningarna kommer

att paverka rantabiliteten i saval @resundsbro
Konsortiet som agarbolagen. For information om
aterbetalningstiderna for landanslutningarna hanvisas
till agarbolagens arsredovisningar.



Aterbetalningstider for @resundsbro Konsortiet under alternativa forutsittningar

om realranta och trafikscenarier (ar fran 6ppnandet ar 2000)

Trafikscenario Realrénta

2,5% 3,0 % 3,5%
Tillvaxt 30 30 30
Medel 33 34 34
Stagnation 42 43 43
Not 18

Leverantorsskulder och ovriga kortfristiga skulder

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Leverantdrsskulder

Skuld till narstaende bolag

Skuld till moderbolag

Ovriga kortfristiga skulder

Periodiserade rantor finansiella instrument
Depositioner

Forutbetalda flerturskort

Ovriga periodiseringsposter

Not 19
Styrelsen och ledningens ersattningar

Till styrelsens ordférande och dvriga ledamoter utgar
arvode enligt bolagsstammands beslut. Intill nasta
ordinarie bolagsstamma utgar styrelsearvode med
totalt DKK milj 1,3 varav DKK milj/SEK milj 0,257

till styrelsens ordforande respektive vice ordférande
och resterande fordelas lika mellan styrelsens dvriga
ledamaoter. Ersattning till verkstallande direktoren
och ledningsgruppen utgors av en fast [6n. Lednings-
gruppen bestar av sex personer, som tillsammans
med den verkstallande direktoren utgdr Konsortiets
hogsta ledning.

Principerna for ersattning till den verkstallande
direktoren och ledningsgruppen foreslas oférandrade
under 2012.

Det finns ingen bonusordning eller incitaments-
program for styrelse, verkstallande direktor eller
ledningsgruppen. Den verkstallande direktéren och
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4,0 % 4,5%

31 31

34 35

44 44
DKK DKK SEK SEK
2011 2010 2011 2010
49.693 43.674 59.570 52.810
0 0 0 0
1.383 1.442 1.658 1.744
61.875 64.235 74.173 77.672
397.913 459.213 476.999 555.276
14.564 13.241 17.459 16.011
1.541 1.532 1.847 1.852
815 477 977 577
527.784 583.814 632.683 705.942

ledningsgruppen omfattas av samma pensionsplan
som Ovriga anstallda. Det finns inga pensions-
formaner for styrelsens ledamoter.

For den verkstallande direktdren och hogsta ledningen
finns vid tillfalle av uppsagning fran Konsortiets sida
ett avtal avseende avgangsvederlag motsvarande

12 manadsloner exkl. pension, harav avraknas
eventuell 16n eller andra inkomster som uppkommer
under denna period.

Det finns ingen sarskild ersattningskommitté for
ersattningar till den verkstallande direktdren och
hogsta ledningen. Ersattningar till den verkstallande
direktoren har beslutats av styrelsen. Ersattningar
till ledningsgruppen har beslutats av verkstallande
direktoren i samrdd med styrelsens ordférande och
vice ordférande.



Ersattningar

Belopp i 1.000 DKK/SEK
2011
Caroline Ullman-Hammer

Ledningsgrupp (6 pers.)

| ersattningar till ledninggruppen ingar 2011

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

avgangsvederlag med DKK 3.419/SEK 4.099

2010
Caroline Ullman-Hammer

Ledningsgrupp (6 pers.)

Arvode till styrelsen

Henning Kruse Petersen (ordférande)

Karin Starrin (vice ordférande)

Gunnar Bjork

Jorgen Elikofer

Gunnar Malm (till 29/4)
Carsten Koch

Pernille Sams

Elisabet Annell Ahlund

Hans Brandztrom (fran 29/4)

Summa

Sammansattning av man och kvinnor
i styrelsen och hogsta ledningen

Styrelse
VD och ledningsgrupp

Fast Ion
DKK 1.400/SEK 1.693
DKK 6.849/SEK 8.281

2011
257
257
128
128

43

128

128

128

86

DKK 1.283

Kvinnor Summa
3 8

2 6
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Pensioner Ovrigt Summa

DKK 627/SEK 751 0 DKK 2.095/SEK 2.511
DKK 1.222/SEK 1.465 0 DKK 10.177/SEK 12.200
Pensioner Ovrigt Summa

DKK 679/SEK 821 0 DKK 2.079/SEK 2.514
DKK 865/SEK 1.046 0 DKK 7.714/SEK 9.327
Arvode till styrelsen 2010
Henning Kruse Petersen (ordférande fran 28/4) 255
Karin Starrin (vice ordférande fran 28/4) 255
Gunnar Bjork 127
Jorgen Elikofer 127
Gunnar Malm (fran 28/4) 85
Carsten Koch 127
Pernille Sams 127
Elisabet Annell Ahlund 127
Lars Christiansson (till 28/4) 66
Summa DKK 1.296



Not 20
Andring i rérelsekapital

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Ovriga kortfristiga fordringar

Leverantorsskulder och 6vriga kortfristiga skulder

Not 21
Forséljning av materiella anlaggningstillgangar

Belopp i 1.000 DKK/SEK
Bokfort varde
Vinst/forlust vid forsaljning

Kassaflode fran forsaljning
av materiella anlaggningstillgangar

Not 22
Ansvarsforbindelser
och stillda siakerheter

Konsortiets ansvarsforpliktelser bestar av ingangna
drifts- och underhallskontrakt som I6per fram till
2021 pa totalt DKK 143,0 milj/SEK 171,4 mil;.
Resterande forpliktelser vid arets utgéang uppgar
till DKK 83,2 milj/ SEK 99,7 mil].

Konsortiet har harutover ett flertal mindre operatio-
nella leasingkontrakt av mindre betydelse, liksom
att Konsortiet skall betala 70.000 SEK arligen till
Fiskeriverket.

@resundsbro Konsortiet har ingatt tvavags CSA-avtal
med en rad finansiella motparter och kan som foljd
harav tvingas stalla sakerhet vid deponering av obli-
gationer for mellanhavanden pa derivatkontrakt i
motpartens favor. Det har vid arets utgang inte stallts
nagra sakerheter for mellanhavanden med finansiella
motparter.
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DKK
2011

3.434
5.270
8.704

DKK
2011

108
117

225

DKK
2010

11.988
6.550
18.538

DKK
2010

677
- 242

435

SEK
2011

4.117
6.317
10.434

SEK
2011

130
140

270

SEK
2010

14.496
7.920
22.416

SEK
2010

819
-293

526




Not 23
Narstaende parter

Néarstaende parter Sate

Den danska staten

Bolag och institutioner

dgda darav:

Sund & Beelt Kopenhamn
Holding A/S*

A/S Storebeelt Kopenhamn
A/S @resund** Kopenhamn
Banedanmark Képenhamn
Sund & Beelt Kdépenhamn
Partner A/S

Femern A/S Kopenhamn
Den svenske stat

Bolag och institutioner

adgda darav:

Svensk-Danska Malmo
Broférbindelsen

SVEDAB AB*/**

Trafikverket Borlange

Anknytning

Ager Sund & Belt Holding
till 100 %

100 % agda av A/S @resund
Delvis samma styrelsemedlemmar
Gemensam finansdirektor

Nérstdende verksamhet
Delvis samma styrelsemedlemmar

50 % agarskap av
@resundsbro Konsortiet
Delvis samma styrelsemedlemmar

Ags av den danska staten

Nérstaende verksamhet
Delvis samma styrelsemedlemmar

Nérstaende verksamhet
Delvis samma styrelsemedlemmar

Ager Svensk-Danska Broforbindelsen
SVEDAB till 100 %

50 % agarskap av
@resundsbro Konsortiet
Delvis samma styrelsemedlemmar

Ingdr i den svenska staten

* Den storsta koncern @resundsbro Konsortiet ingar i
** Den minsta koncern @resundsbro Konsortiet ingar i
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Transaktioner

Garanterar Konsortiets
skulder

Inkép/forsalining
av radgivning

Inkop/forsaljning
av radgivning

Inkop/forsaljning
av radgivning

Ersattning for utnyttjande
av jarnvagsforbindelsen

Inkop/forsaljning
av radgivning

Inkép/forsaljning
av radgivning

Garanterar
Konsortiets skulder

Drift och underhall
av jarnvagsbanan
pa Lernacken

Ersattning for utnyttjande
av jarnvagsforbindelsen
Hyra av fiber-optikkapacitet

Prissattningsgrund

Enligt lag. Garanti-
provision utgéar inte

Anskaffningsvarde

Anskaffningsvarde

Anskaffningsvarde

Regeringsavtal

Anskaffningsvarde

Anskaffningsvérde

Enligt lag. Garanti-
provision utgar inte

Anskaffningsvarde

Regeringsavtal



Belopp i 1.000 DKK

Intékter
Deldgare
A/S @resund
Svedab
Svedab

Summa deldgare

Narstaende verksamheter

Sund & Belt Holding A/S

A/S Storebeelt
A/S Storebeelt

Sund & Beelt Partner A/S
A/S Femern Landanleeg

Femern A/S
Banedanmark
Trafikverket
Trafikverket

Transaktioner

Radgivning
Radgivning
Underhall

Radgivning
Radgivning
Deposit

Réadgivning
Réadgivning
Rédgivning

Utnyttjande av jarnvagsforbindelsen

Utnyttjande av jarnvagsforbindelsen

Hyra av fiberoptik

Summa narstaende verksamheter

Kostnader
Delédgare
A/S @resund
Svedab

Summa deldagare

Narstaende verksamheter

Sund & Beelt Holding A/S

A/S Storebeelt

Sund & Beelt Partner A/S
A/S Femern Landanleeg

Femern A/S
Banedanmark

Infranord

Transaktioner

Underhall

Loneskatt i Sverige

Radgivning
Radgivning
Radgivning

Radgivning

Underhall

Summa nirstaende verksamheter

Not 24

Handelser efter rdkenskapsarets utgang

Det har inte intraffat ndgra vasentliga handelser

efter rakenskapsarets utgang.

Belopp
2011

1.277
321
437

2.035

3.700
6.196

2.193
102
4.701
232.250
232.250
564
481.956

Belob
2011

1.465
1.465

948
4.107

1.327

9.430
15.812
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Belopp
2010

1.344
417
316

2.077

4.652
4.941

1.905
322
5.001
229.150
229.150
893
476.014

Belob
2010

1.523
1.523

905

5.800

258

10.358
17.321

Saldo per
31 december
2011

82
82

901

674
33
1.593
0

0

0
3.201

Saldo per
31 december
2011

-1.465
-1.465

-117

-409

-25

-1.209
-1.760

Saldo per
31 december
2010

81
81

971

81
298.176
579

0

1.106

0

0

7
300.913

Saldo per
31 december
2010

-1.523
-1.523

-87

-23

-8

-1.357
-1.475



Styrelsen och direktionen har idag behandlat och
godkant arsredovisningen for 2011 fér @resundsbro
Konsortiet.

Arsredovisningen &r upprattad i enlighet med
konsortialavtalet, International Financial Reporting
Standards godkanda av EU samt ytterligare danska
och svenska upplysningskrav for borsbolag. Vi anser
att de valda redovisningsprinciperna ar andamals-
enliga och att arsredovisningen ger en rattvisande
bild av Konsortiets tillgangar, skulder och finansiella
stallning per 31 december 2011 samt resultatet
och kassaflodet av Konsortiets verksamhet for
rakenskapsaret 1 januari — 31 december 2011.

Vi anser att forvaltningsberattelsen ger en ratt-
visande redogorelse for utvecklingen av Konsortiets
verksamhet och ekonomiska stallning, samt en
rattvisande beskrivning av de mest vasentliga
risker och osakerheter, som Konsortiet star infor.

Arsredovisningen foreslas till bolagsstammans
faststallelse.

Képenhamn, den 30 januari 2012

Ledningen

Caroline Ullman-Hammer
Verkstallande direktor

Styrelse

Henning Kruse Petersen
Ordférande

Elisabet Annell Ahlund

Hans Brandstrom

Carsten Koch
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Karin Starrin
Vice ordférande

Gunnar Bjork

Jorgen Elikofer

Pernille Sams



Vi har reviderat arsredovisningen for @resundsbro
Konsortiet for rakenskapsaret 1 januari -

31 december 2011, som omfattar styrelsens

och verkstallande direktorens undertecknande,
resultatrakning, balansrakning, forandring av eget
kapital, kassaflodesanalys samt noter inklusive
anvanda redovisningsprinciper. Arsredovisningen
avges i enlighet med konsortialavtalet, International
Financial Reporting Standards som godkants av

EU och ytterligare danska och svenska upplysnings-
krav pa arsredovisningar for borsnoterade bolag.

Vi har darutdver granskat forvaltningsberattelsen,
som utarbetas efter danska och svenska upplys-
ningskrav for borsnoterade bolag.

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som
har ansvaret for att ta fram och avlagga en ars-
redovisning som ger en rattvisande bild i enlighet
med konsortialavtalet, International Financial
Reporting Standards som godkéants av EU och
ytterligare danska och svenska upplysningskrav

pa arsredovisningar for borsnoterade bolag.

Detta ansvar omfattar utformning, implementering
och uppratthallande av interna kontroller, som ar
relevanta for att utarbeta och avlagga en arsredo-
visning, som ger en rattvisande bild utan vasentliga
felaktigheter, oavsett om felaktigheterna beror

pa oegentligheter eller oavsiktligt fel samt val och
tillampning av andamalsenliga redovisningsprinciper
och tillampning av vasentliga redovisningsmassiga
uppskattningar och bedémningar, vilka efter
omstandigheterna kan anses rimliga.
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Vart ansvar ar att uttrycka en slutsats om arsredo-
visningen och forvaltningsberattelsen baserad

pa var revision. Vi har utfort var revision i 6verens-
stammelse med internationell revisionsstandard.
Dessa standarder kraver, att vi lever upp till etiska
krav samt planerar och utfor revisionen med avsikt
pa att uppna hog grad av sakerhet avseende att
arsredovisningen och forvaltningsberattelsen inte
innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar granskningsmoment for
erhallande av revisionsbevis for de belopp och
upplysningar som anges i arsredovisningen och
forvaltningsberattelsen. De valda gransknings-
momenten ar beroende av revisorns bedémning

av risken for felaktigheter oavsett om felaktigheterna
ar hanforliga till oegentligheter eller oavsiktliga

fel. Vid riskbedomningen Gvervager revisorn, med
avseende pa att utforma en revisionsberattelse
efter rddande omstandigheter, de interna kontroller
som ar relevanta for Konsortiets utarbetande och
framlaggande av en arsredovisning som ger en
rattvisande bild. Riskbeddmningen syftar inte till
att uttala sig kring en slutsats om den interna
kontrollen i Konsortiet.. | en revision ingar ocksa
att préva redovisningsprinciperna och styrelsens
och verkstallande direktdrens tillampning av dem
samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstallande direkt6ren gjort nar
de upprattat arsredovisningen samt att utvardera
den samlade informationen i arsredovisningen

Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for
Vvar slutsats.

Revisionen har inte resulterat i ndgra anmarkningar.



Det ar var uppfattning att arsredovisningen ger

en rattvisande bild av konsortiets tillgangar, skulder
och finansiella stallning per 31 december, 2011
samt resultatet och kassaflodet av konsortiets verk-
samhet for rakenskapsaret 1 januari — 31 december,
2011, och att den ar avgiven i 6verensstammelse
med konsortialavtalet, International Financial
Reporting Standards som godkéants av EU och
ytterligare danska och svenska upplysningskrav

pa arsredovisningar for borsnoterade bolag.

Det ar var uppfattning, att forvaltningsberattelsen
innehaller en rattvis redogorelse i enlighet med
danska och svenska upplysningskrav for bors-
noterade foretag.

Mats Akerlund
Auktoriserad revisor
PricewaterhouseCoopers AB
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Tilldggsupplysningar angaende
arsredovisningen (motsvarande upplysningar
enligt den svenska Aktiebolagslagen

9 kap. §35).

Som anfors i not 17 pé sidan 54 forvantar sig
@resundsbro Konsortiet rakenskapsmassiga
underskott under ett antal ar.

@resundsbro Konsortiets fortsatta drift garanteras
av den danska och svenska statens garanti for
@resundsbro Konsortiets skulder, jfr Forvaltnings-
beréattelsen sidan 11.

Kopenhamn, den 30 januari 2012

Anders 0. Gjelstrup
Statsautoriseret revisor
Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab



Byte av betalningsflode mellan tvd motparter

- oftast ett foretag och en bank. Exempelvis kan
foretaget ta upp ett 1an med fast ranta och darefter
inga en swap med banken, varpa foretaget mottager
motsvarande fast ranta och betalar en rorlig ranta
+/- ett tillagg. Netto kommer foretaget séledes

ha en skuld att betala till rorlig ranta +/- tillagget.
Detta kallas en ranteswap. | en valutaswap byts
betalningar i tva olika valutor. Man kan ocksa kombi-
nera en ranteswap och en valutaswap.

...utstalld i... En obligation kan vara utstalld (denomi-
nerad) i EUR, men ha en ranta som éar relaterad
till ett belopp i DKK

En cap ar ett tak for den ranta man ska betala.

P& motsvarande satt ar floor ett golv for den ranta
man skall betala. Har man ingatt en cap/floor
struktur, har man alltsa lagt ett tak och ett golv
for den ranta som skall betalas (Réntan kan rora
sig inom detta intervall).

Ett annat ord for en cap/floor struktur. En zero-cost
collar ar till exempel ett kop av en cap finansierat
med forsaljning av ett fl oor. D& marknadsrantan
stiger finns en grans for hur mycket man kan fa
betala i ranta. | gengald far man inte gladje av en
eventuell rantesankning under floor-nivan.
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Kop av en forsakring mot kraftiga rantedkningar
pa den rorligt forrantade skulden, mot erlaggande
av en premie. Kan ses som alternativ till att lasa
rantan for hela perioden.

En redovisningsprincip varmed man vid upprattande
av arsredovisningen varderar tillgadngar och skulder
till deras verkliga varde, det vill saga det varde som
tillgdngen skulden har p& marknaden vid den givna
tidpunkten om tillgangen eller skulden skulle saljas.
| perioden mellan upptagning och forfall av ett lan
kommer marknadsvardet att svanga till foljd av
rantenivaerna.

Internationella kreditvarderingsinstitut ger foretag en
sa kallad rating, som uttrycker deras kreditvardighet.
Normalt kan man fa en kort och en lang rating,

som uttrycker foretagets majligheter att betala sina
skulder pa kort och lang tid. Rating — eller betyg —
ar indelat i en skala, dar AAA ar det basta, AA det
nast basta osv. Den danska och den svenska staten,
vilka ar garanter for konsortiets skulder, har den
basta kreditvardigheten AAA. De storsta kreditvarde-
ringsbyrderna ar Moody's och Standard & Poor’s.

Den nominella rantan minus inflation.
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