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Hoved- og nggletal

(Mio. kr.)

Resultatopggrelse

Moderselskab

01.01-31.12 2012

Netto rente- og gebyrindtaegter 360,6
Kursreguleringer -187,7
Udgifter til personale og administration 86,1
Nedskrivninger pa udlan m.v. 1.099,8
Resultat fgr regulering af underskudsabsorberende lan -1.013,0
Regulering af underskudsabsorberende lan 1.013,0
Arets resultat fgr skat 0,0
Skat 0,0
Arets resultat 0,0
Balance 31.12.2012
Tilgodehavender hos moderselskab og kreditinstitutter 5.423,8
Udlan 9.717,7
@vrige aktiver 1.047,7
Aktiver i alt 16.189,2
Egenkapital 2.000,0
Gealdsforpligtelser 14.189,2
Passiver i alt 16.189,2
Ikke-balancefg@rte poster 194,7
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Beretning arsrapport 2012

Kort om FS Property Finance A/S

Finansiel Stabilitet A/S indgik i marts 2012 en aftale med FIH Erhvervsbank A/S og FIH Holding A/S om at
overtage ejendomsengagementer for ca. 17 mia. kr. Overtagelsen gennemfgrtes den 2. juli 2012 ved, at FIH
Erhvervsbank og FIH Kapital Bank A/S fraspaltede ejendomsrelaterede lan og tilknyttede derivater til et
nystiftet selskab, FS Property Finance A/S (Selskabet). Spaltningen skete med regnskabsmaessig tilbagevir-
kende kraft pr. 1. januar 2012. Selskabet blev solgt af FIH Holding til Finansiel Stabilitet til en pris svarende
til den bogfgrte egenkapital pr. 1. januar 2012 pa 2 mia. kr.

Gennemfgrelse af transaktionen var blandt andet betinget af godkendelse fra EU-Kommissionen. Den 27.
juni 2012 meddelte Kommissionen, at den forelgbigt godkendte foranstaltningen vedrgrende overtagelsen
af ldnene. Kommissionen meddelte samtidig, at den sidelgbende indledte en formel undersggelsesproce-
dure. Processen er endnu ikke afsluttet.

FS Property Finance er et 100 % ejet datterselskab af Finansiel Stabilitet og indgar i Finansiel Stabilitets kon-
cernregnskab. Selskabet aflaegger sit f@rste regnskab for perioden 1. januar 2012 til 31. december 2012.

FIH Erhvervsbank har ydet et underskudsabsorberende lan til Selskabet pa 1,65 mia. kr., som skal deekke et
eventuelt underskud i Selskabet i dets levetid. | tillaeg hertil garanterer FIH Holding overfor Finansiel Stabili-
tet for underskud derudover. FIH Erhvervsbank har endvidere ydet et Ian pa 13,4 mia. kr., der Igbende vil
blive tilbagebetalt frem til og med juni 2013 i takt med FIH Erhvervsbanks indfrielse af udestaende obligati-
oner udstedt med individuel statsgaranti fra den danske stat. | forleengelse heraf har Finansiel Stabilitet
forpligtet sig til at stille den forngdne funding til radighed for Selskabet.

Hovedaktivitet

FS Property Finance har alene til formal at afvikle de overtagne engagementer i overensstemmelse med
principperne i afviklingsbekendtggrelsen. Afviklingen af engagementerne handteres af FIH Erhvervsbank i
henhold til en administrationsaftale indgaet med Selskabet.

Selskabets aktiviteter afsluttes pa opggrelsestidspunktet, som er aftalt til den 31. december 2016. Opggrel-
sestidspunktet kan fremrykkes, hvis parterne er enige herom. FIH Holding kan udskyde opggrelsestidspunk-
tet i op til to ar, og herefter kan der igen udskydes i ét ar, hvis begge parter gnsker det. Pa opggrelsestids-
punktet skal alle de af Selskabet overtagne lan veere afviklet eller solgt.

Selskabets engagementer bestar af |an til finansiering af erhvervsejendomme og dertil knyttede afledte
finansielle instrumenter, primaert renteswaps, og er generelt sikret ved pant i eiendomme. En del af disse
ejendomme er placeret i udlandet. Kunderne er dog primaert danske ejendomsselskaber, herunder kom-
manditselskaber.

En betydelig del af Selskabets udlan er med svaghedstegn.
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Resultat 2012
Resultatet for 2012 er O kr.

Nettorente- og gebyrindtaegter udggr 360,6 mio. kr. og sammensatter sig hovedsageligt af renteindtaegter
fra udlan pa 612,4 mio.kr. og renteudgifter af gaeld til FIH Erhvervsbank pa 269,7 mio.kr. Selskabet har i
2012 oplevet en markant reduktion i ldanebogen, som pavirker renteindtaegterne negativt. Rentemarginalen
pa udlanene har veeret stigende henover aret, hvilket pavirker renteindtaegterne positivt, dog ikke tilstraek-
keligt til at opveje reduktionen fra den faldende lanebog.

Netto rente- og gebyrindteegter og kursreguleringer udgar 173 mio.kr. og sammensatter sig, udover netto-
renter, ligeledes af kursregulering pa afledte finansielle instrumenter m.v., som har vaeret negative i 2012
med 187,7 mio. kr., hvoraf nedskrivninger pa tilgodehavender pa derivater udggr 103,2 mio.kr. Afledte
finansielle instrumenter bestar hovedsagligt af en portefglje af udspaltede kundederivater samt afdaek-
ningsinstrumenter. Selskabet er markedsrisikomaessigt fuldt afdaekket. De negative kursreguleringer skyl-
des blandt andet periodeforskydninger, idet Selskabet ikke benytter sig af hedge accounting, hvorved en
periodes kursudvikling pa et afdaekningsinstrument ikke regnskabsmaessigt modsvares af en tilsvarende
regnskabsmaessig kursregulering pa det underliggende aktiv.

Udgifter til personale, administration samt andre driftsudgifter m.m. udggr 86,1 mio. kr. og bestar i al vee-
sentlighed af honorar til blandt andet FIH Erhvervsbank og advokater.

Nedskrivninger pa udlan udggr i 2012 samlet 1.100 mio. kr., hvilket kan henfgres til et fortsat presset er-
hvervsejendomsmarked. Specielt i Danmark, der er Selskabets hovedmarked, er der stadig vanskelige vilkar
for salg og finansiering af erhvervsejendomme. Nedskrivningsforggelsen er fordelt pa en raekke sager.

Selskabet har en indtaegt pa 1.013 mio. kr. fra kursregulering af det underskudsabsorberende lan fra FIH
Erhvervsbank.

Balance

FS Property Finances samlede aktiver udggr 16.189 mio. kr. og bestar primaert af indestdende hos Finansiel
Stabilitet pa 5.250 mio. kr. og udlan pa 9.718 mio. kr. Selskabets hgje likviditet er opstaet ved ordinaere
afdrag og f@rtidsindfrielser af udlan. Likviditeten forventes nedbragt betragteligt i 2013, hvor mellemreg-
ningslanet pa 13,4 mia. kr. forfalder til betaling til FIH Erhvervsbank.

Udlansportefgljen fgr nedskrivninger var ved arets begyndelse pa 16.967 mio. kr., og er reduceret med
4.846 mio. kr. i Igbet af 2012.

Selskabets gaeld bestar primaert af ovennaevnte mellemregningslan pa 13,4 mia. kr. og af det underskuds-
absorberende |an pa oprindeligt 1.650 mio. kr., som ultimo 2012 er nedskrevet med Selskabets underskud
f@r skat for aret, svarende til en nedskrivning pa 1.013 mio. kr.

Selskabet har, som naevnt ovenfor, en portefglje af afledte finansielle instrumenter, dels i form af kundede-
rivater, og dels i form af afdeekningsinstrumenter, der afdeekker rente- og valutarisici i Selskabet. Pa aktiv-
siden udggr veerdien af disse derivater 897,5 mio. kr. (under andre aktiver) og pa passiv-siden udggr veerdi-
en 125,4 mio. kr. (under andre passiver). Vaerdien af derivaterne pa aktivsiden er ogsa faldet veesentligt i
Igbet af aret, som fglge af afviklingen af lanebogen og de tilhgrende derivater.
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Selskabets egenkapital udggr 2.000 mio. kr.
Begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning

Der er ikke indtruffet haendelser efter periodens afslutning, som efter ledelsens opfattelse forrykker vurde-
ringen af arsrapporten.

Forventninger til 2013

FS Property Finance forventer i 2013 at kunne fortseette sin afvikling af udlan og kundederivater.
Der forventes et resultat for 2013 taet pa nul.

Risici og usikkerheder

Den vaesentligste risikofaktor er selskabets udlan.

Pa en vaesentlig del af engagementerne er der konstateret objektiv indikation for vaerdiforringelse (OIV), og
engagementerne har sdledes svaghedstegn. Usikkerhed om den fremadrettede gkonomiske udvikling med-
ferer veesentlig usikkerhed knyttet til veerdien af sikkerheder i engagementerne og dermed ogsa om ned-
skrivningernes stgrrelse.

En forvaerring af den finansielle krise eller situationen pa ejendomsmarkedet vil yderligere pavirke Selska-
bets engagementer og vaerdien heraf.

Transaktioner med nartstaende

Selskabet har transaktioner med Finansiel Stabilitet. Transaktionerne omfatter placering af overskudslikvi-
ditet, som pr. 31. december 2012 udggr 5.250 mio. kr.
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Risiko

FS Property Finances risici kan primaert henfgres til kreditrisici og operationelle risici i forbindelse med af-
vikling af engagementer og sikkerheder forbundet hertil. Markedsrisici, herunder rente- og valutarisici af-
daekkes og reduceres videst muligt. Der henvises til note 18 for en gennemgang af markedsrisici.

Kreditrisici

Som fglge af kundernes bonitet er kunderne seerligt udsatte overfor fortsat faldende konjunkturer og/eller
markante stigninger i renteniveauet, der ogsa kan sla igennem pa sikkerhedernes realisationsvaerdi. Der har
i 2012 veeret et stigende antal kunder under insolvensbehandling samt gget pres for nedseettelse af rente
eller indgaelse af akkorder.

Ejendomme

FS Property Finance kunder er ejendomskunder og udger hovedparten af krediteksponeringen. Selskabet er
dermed afhaengigt af udviklingen pa ejendomsmarkedet, saerligt i Danmark og Tyskland, hvor stgrstedelen
af de finansierede ejendomme er beliggende.

Ejendomsmarkedet har de senere ar vaeret praeget afvigende priser, og der ses ingen tegn pa andring i
2013. De ejendomme, der efterspgrges, er fortsat de veldrevne og velbeliggende ejendomme i stgrre byer.

Et veesentligt antal af de ejendomme, som Selskabet har pant i, er beliggende uden for de stgrre byomra-

der. Disse ejendomme er der p.t. ikke naevnevaerdig efterspgrgsel efter. Det ggr afsaetningen vanskelig, og
der ma paregnes en laengere salgsperiode. Hertil kommer, at den finansielle sektor generelt er tilbagehol-
dende med at finansiere kgb af ejendomme.

Operationelle risici

Operationel risiko defineres som risikoen for direkte eller indirekte tab pa grund af utilstreekkelige eller
fejlbehaeftede interne procedurer, menneskelige eller systemmaessige fejl m.v. Under operationel risiko
indgar desuden risikoen for, at selskabet ikke drives i overensstemmelse med juridiske og lovmaessige krav,
markedsstandarder og forretningsetik.

FS Property Finance har indgaet en administrationsaftale med FIH Erhvervsbank, der udfgrer de vaesentlig-
ste procedurer. FS Property Finance og FIH Erhvervsbank foretager Igbende evalueringer af de daekkede
administrationsydelser for at sikre, at de er betryggende, og at handlinger ikke overses. Operationelle risici
spges minimeret ved at have udarbejdet klare skriftlige forretningsgange for de vaesentligste arbejdsopga-
ver, som skal sikre, at opgaverne Igses ud fra de godkendte politikker og i henhold til administrationsafta-
len.

De vaesentligste operationelle risici for FS Property Finance vurderes at vaere i forbindelse med handterin-
gen af engagementerne med darlig bonitet samt de tilhgrende sikkerheder, herunder at sikringsakter ind-
gas og overholdes.

Juridiske risici pa en raekke verserende og potentielle tvister samt erstatningssager udggr en vaesentlig ope-
rationel risiko. Der foretages Igbende vurderinger af behovet for hensaettelser til imgdegaelse af de risici,
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der kan kvantificeres pa et tilstraekkeligt grundlag, og hvor det er overvejende sandsynligt, at det vil fgre til
et tab. Juridiske risici er vanskeligt kvantificerbare og ofte forbundet med usikkerhed i en risikovurdering.
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Selskabsledelse

FS Property Finance er datterselskab af Finansiel Stabilitet, som ejer hele aktiekapitalen. Finansiel Stabilitet
koncernen er ejet af den danske stat gennem Erhvervs- og Vaekstministeriet. Koncernens aktiviteter er
blandt andet reguleret i lov om finansiel stabilitet, vedtagne aktstykker vedrgrende Finansiel Stabilitet, lov
om finansiel virksomhed med tilhgrende bekendtggrelser og endvidere reguleret af seerlige bestemmelser
vedrgrende statslige aktieselskaber. FS Property Finance fglger ogsa kravene i afviklingsbekendtggrelsen,
som tradte i kraft 2010.

| Igbet af 2012 har Finansiel Stabilitet koncernen omlagt koncernstrukturen og andret bestyrelsessammen-
seetningen i koncernens datterselskaber, sa flertallet i bestyrelsen bestar af ledende medarbejdere fra mo-
derselskabet. Moderselskabets praksis og politik for god selskabsledelse er detaljeret beskrevet i Finansiel
Stabilitets arsrapport 2012, som findes pd www.finansielstabilitet.dk.

Pa baggrund af koncernens nye struktur er der etableret en intern revision med kontorbase i moderselska-
bet.

Offentligggrelse af information

Offentligggrelse af vaesentlig information fra FS Property Finance sker via www.fspropertyfinance.dk,

www.finansielstabilitet.dk og www.offentlige-selskaber.dk.

FS Property Finance A/S Arsrapport 2012 Side 9


http://www.fspropertyfinance.dk/
http://www.finansielstabilitet.dk/
http://www.offentlige-selskaber.dk/

Samfundsansvar

FS Property Finance tolker og efterlever sit samfundsansvar pa samme made som moderselskabet. Finan-
siel Stabilitet er via dansk lovgivning palagt det saerlige samfundsansvar at bidrage til at skabe finansiel sta-
bilitet i Danmark. Koncernen skal samtidig leve op til ansvaret som arbejdsgiver, samarbejdspartner og for-
bruger af naturressourcer.

Der henvises til Finansiel Stabilitets arsrapport 2012 for en naermere beskrivelse af koncernens efterlevelse
af sit samfundsansvar. Rapporten findes pa www.finansielstabilitet.dk/nyheder og presse/ars- og delars-
rapporter.
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Ledelseshverv

Bestyrelse

Henrik Bjerre-Nielsen
Formand for bestyrelsen
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fpdt 1955

Medlem af direktionen for:
* Finansiel Stabilitet A/S

Formand for bestyrelsen for:
= FS Bank A/S

= FS Finans | A/S

* FS Finans Il A/S

Medlem af bestyrelsen for:

* Pensiondanmark Holding A/S

* Pensiondanmark Pensionsforsikringsaktieselskab
= Teenk - Mer A/S

Lars Jensen
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fgdt 1950

Medlem af direktionen for:
= Finansiel Stabilitet A/S

Formand for bestyrelsen for:
* Fjordbank Mors af 2011 A/S

Medlem af bestyrelsen for:
= FS Bank A/S
* FS Finans lll A/S (Tidl. Amagerbanken af 2011 A/S)

Peter Fige
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fgdt 1948

FS Property Finance A/S

Henrik Sj@green
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fgdt 1964

Medlem af direktionen for:
* FIH Holding A/S
= FIH Erhvervsbank A/S

Formand for bestyrelsen for:

= FIH Kapital Bank A/S

* FIH Leasing og Finans A/S

= FIH PARTNERS A/S

= FIH Realkredit A/S

= Axcel Industrilnvestor Invest A/S

Medlem af bestyrelsen for:
= Simon Fougner Hartmanns Familiefond

Direktion

Lise Grong
Administrerende direktgr

Tiltradt 2012
Fedt 1959

Medlem af bestyrelsen for:
» Vaekstfonden
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Resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse

(Mio. kr.) Moderselskab
01.01.-31.12.
2012
Renteindtzegter 627,4
Renteudgifter 269,7
Netto renteindtaegter 357,7
Gebyrer og provisionsindtaegter 2,9
Netto rente- og gebyrindtaegter 360,6
Kursreguleringer -187,7
Udgifter til personale og administration 86,1
Nedskrivninger pa udlan m.v. 1.099,8
Resultat fgr regulering af underskudsabsorberende lan -1.013,0
Regulering af underskudsabsorberende lan 1.013,0
Arets resultat fgr skat 0,0
Skat 0,0
Arets resultat 0,0
Totalindkomstopggrelse
Arets resultat 0,0
Anden totalindkomst efter skat 0,0
Totalindkomst i alt 0,0
Forslag til resultatsdisponering:
Overfgrt resultat 0,0
lalt 0,0
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Balance

(Mio. kr.) Moderselskab
Note 31.12.2012 1.1.2012

Udskudte skatteaktiver 2,2 0,0
Langfristede aktiver 2,2 0,0
Tilgodehavender hos moderselskab 5.250,0 0,0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 10 173,8 0,0
Udlan til amortiseret kostpris 11 9.717,7 15.422,9
Andre aktiver 13 1.045,4 1.605,6
Periodeafgreensningeposter 0,1 0,0
Tilgodehavender 16.187,0 17.028,5
Kortfristede aktiver 16.187,0 17.028,5
Aktiveri alt 16.189,2 17.028,5
PASSIVER

Gealdsforpligtelser

Gaeld til kreditinstitutter 14 14.026,0 15.015,3
Aktuelle skatteforpligtelser 2,2 0,0
Andre passiver 15 161,0 13,2
Geaeldsforpligtelser i alt 14.189,2 15.028,5
Egenkapital

Aktiekapital 100,0 100,0
Andre reserver 1.900,0 1.900,0
Overfgrt resultat 0,0 0,0
Egenkapital i alt 2.000,0 2.000,0
Passiveri alt 16.189,2 17.028,5
Ikke-balancefgrte poster 16

Eventualforpligtelser, garantier mv. 69,7 134,3
Andre eventualforpligtelser 125,0 238,0
Ikke-balancefgrte poster i alt 194,7 372,3
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Egenkapitalopggrelse

Overfgrtre-  Egenkapital

Aktiekapital Overkurs sultat ialt
Kapitalindskud ved stiftelse 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0
Egenkapital 1. januar 2012 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0
Totalindkomst 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapital 31. december 2012 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0
Finansiel Stabilitet A/S ejer 100 % af kapitalen.
Selskabets aktiekapital udggr 31.12.2012 100 mio. kr. fordelt i aktier af 1 kr.
Aktiekapitalen er ikke opdelt i klasser.
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Pengestromsopgarelse

01.01.-31.12.

2012
Pengestromme fra driftsaktivitet
Arets resultat for skat 0,0
Nedskrivninger pa udlan m.v. (netto) 1.099,8
Kursreguleringer 187,7
Regulering af underskudsabsorberende |&dn -1.013,0
lalt 274,5
Driftskapital
Kreditinstitutter (netto) 30,6
Udlan reguleret for nedskrivninger 4.675,6
@vrige aktiver og gvrige passiver (netto) 443,1
Zndringer i driftskapital i alt 5.149,3
Pengestrgm fra drift i alt 5.423,8
Andring i likviditet
Likvider primo 0,0
Zndring i aret 5.423,8
Likvider ultimo 5.423,8
Likvide midler indeholder:
Tilgodehavender hos moderselskab 5.250,0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 173,8
Likvider ultimo 5.423,8
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for FS Property Finance, daekkende perioden 1. januar til 31. december 2012, er udarbejdet i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standard IFRS udstedt af International Accounting
Standards Board (IASB), som godkendt af EU samt yderligere oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Selskabet er stiftet ved skattepligtig spaltning pr. 2. juli 2012 med regnskabsmaessig virkning pr. 1. januar
2012. Den gennemfgrte spaltning er koncernintern, og som fglge heraf er sammelaegningsmetoden an-
vendt.

Praesentationen af resultatopggrelse og balance er tilpasset Selskabets finansielle karakter.

2012 er Selskabets f@rste regnskabs- og driftsar, og der er derfor ikke sammenligningstal for resultatopge-
relsen og tilhgrende noter. Abningsbalancen pr. 1. januar 2012 oplyses i tillaeg til balancen pr. 31. december
2012, ligesom de tilhgrende noter sa vidt muligt ligeledes indeholder abningsbalancens vaerdier. Noter rela-
teret til markedsrisici, herunder rente- og valutarisici indeholder ikke sammenligningstal, idet disse f@rst er
pabegyndt opgjort ved Selskabets stiftelse i juli 2012.

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab for FS Property Finance og dets datterselskab, idet selskaberne
indgar i koncernregnskabet for Finansiel Stabilitet.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde Selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremti-
dige gkonomiske fordele vil fraga Selskabet og forpligtelsernes vaerdi kan males palideligt. Ved fgrste ind-
regning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Indregning af aktiver og forpligtelser ophgrer, nar retten til at modtage/afgive pengestremme fra aktivet
eller forpligtelsen er udlgbet, eller hvor den er overdraget, og Selskabet ogsa i al vaesentlighed har overfgrt
alle risici og afkast tilknyttet ejendomsretten.

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

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer
af finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og afledte finansielle instrumenter. | resultatopggrelsen ind-
regnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening. Kgb og salg af finansielle instrumenter
indregnes pa handelstidspunktet.

Ved dagsvaerdi forstas det belgb, som et aktiv kan omsaettes til, eller en forpligtelse kan indfries til, ved en
handel under normale omstaendigheder mellem kvalificerede og indbyrdes uafhangige parter.
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Regnskabsmaessige skgn og usikkerhed

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige veaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skgn over, hvordan
fremtidige begivenheder pavirker vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. De foretagne
sk@n og forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer for-
svarlige efter omstaendighederne, men som i sagens natur er usikre og ungjagtige, og uventede begivenhe-
der eller omstaendigheder kan opsta.

Det kan veere ngdvendigt at sendre tidligere foretagne skgn som fglge af eendringer i de forhold, der 13 til
grund for tidligere skgn eller pa grund af ny viden eller efterfglgende begivenheder.

De omrader, hvor der er foretaget skgn og vurderinger, og som har den vasentligste effekt pa regnskabet,
er:

e Maling af udlan og garantier til amortiseret kostpris

e Maling af det underskudsabsorberende lan.

Madling af udldn og garantier til amortiseret kostpris

For individuelle nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er der vaesentlige skgn forbundet med kvanti-
ficeringen af risikoen for, at alle fremtidige betalinger ikke modtages som forudsat. Hvis det kan fastslas, at
Selskabet ikke modtager alle forventede fremtidige betalinger, er der ogsa vaesentlige skgn forbundet med
at fastleegge stgrrelsen af de forventede betalinger, herunder realisationsvaerdier af sikkerheder og forven-
tede dividendeudbetalinger fra konkursboer m.v. For hensattelser til tab pa garantier er det ogsa forbun-
det med usikkerhed, nar det vurderes, i hvilket omfang garantien vil blive effektiv ved et gkonomisk sam-
menbrud hos garantirekvirenten.

Ved maling af Selskabets sikkerheder med pant i helt eller delvist udlejede erhvervsejendomme eller bolig-
ejendomme er afkastkrav en af de vaesentligste forudsaetninger, som Selskabet anvender. Der er szrlig
usikkerhed ved maling af sikkerheder i disse ejendomme. Vaerdien af ejendomme fastsaettes pa grundlag af
en vurdering af det forrentningskrav (afkastkrav), som en investor forventes at ville stille til en ejendom i
den pageeldende kategori ud fra drgftelser bl.a. med ejendomsmaeglere sammenholdt med konstaterede
markedserfaringer.

Hvor der foreligger objektiv indikation for vaerdiforringelse har Selskabet udarbejdet betalingsraekker base-
ret pa de forventede pengestrgmme. Usikkerheden knytter sig saerligt til vaerdi af sikkerheder og debitors
betalingsevne.

Gruppevis vurdering af nutidsvaerdien af de pengestrgmme, der genereres af kunderne i de forskellige
grupper, indeholder ligeledes en hgj grad af usikkerhed. Som fglge af sammensaetningen af Selskabets kun-
der og den aktuelle gkonomiske udvikling foretages der efterfglgende en ledelsesmaessig vurdering af be-
hovet for yderligere nedskrivninger i forhold til de modelbaserede gruppevise nedskrivninger.

Individuelle og gruppevise nedskrivninger pa udlan til amortiseret kostpris udggr 2.328 mio. kr. henholdsvis
75 mio. kr. pr. 31. december 2012. Der henvises til note 11 for en naermere beskrivelse af udlan og ned-
skrivninger.
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Madling af det underskudsabsorberende IGn

Vardien af det underskudsabsorberende lan svarer til restgaelden med modregning af akkumulerede un-
derskud i Selskabet. Gaelden, som forfalder til betaling, kan f@rst fastleegges endeligt pa forfaldstidspunktet
ultimo 2016 (kan dog forlaenges til ultimo 2019), og er derfor behaeftet med en hgj grad af usikkerhed.

Den regnskabsmaessige vaerdi af det underskudsabsorberende lan udggr 661 mio. kr. pr. 31. december
2012.

Modregning

Finansielle aktiver og forpligtelser modregnes alene, nar Selskabet har en juridisk ret til at modregne de
indregnede belgb, og samtidig har til hensigt at nettoafregne eller realisere aktivet og indfri forpligtelsen
samtidig.

Omregning af fremmed valuta

Arsrapporten praesenteres i danske kroner, som ogsa er Selskabets funktionelle valuta. Transaktioner i
fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som
en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Koncerninterne transaktioner
Transaktioner mellem koncernens virksomheder sker pa markedsbaserede vilkar eller pa omkostningsdaek-
ket basis.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til dagsvaerdi og males efterfglgende til
dagsveerdi. £ndringer i dagsveerdi indregnes Igbende i resultatopggrelsen.

Resultatopggrelse

Netto rente- og gebyrindtzegter

Renteindtaegter og renteudgifter indregnes i resultatopggrelsen i den periode, de vedrgrer. Gebyrindteg-
ter og lignende indtaegter, som udgegr en integreret del af et udlans effektive forrentning, indregnes over
Igbetiden med den effektive rente for det pagzeldende udlan.

Indtaegtsforelse af renter pa udlan med individuel nedskrivning for vaerdiforringelse sker pa baggrund af
den nedskrevne veerdi.

Kursreguleringer
Kursreguleringer indeholder urealiserede og realiserede kursreguleringer fra dagsveerdireguleringer pa
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afledte finansielle instrumenter og valutakursregulering pa primaere instrumenter, herunder udlan og andre
tilgodehavender samt likvide beholdninger i fremmed valuta.

Selskabet anvender ikke hedge accounting, og der kan derfor opsta visse periodeforskydninger mellem de
Igbende indregninger af dagsveerdireguleringer pa derivater anvendt til afdaekning, mens eventuelle veerdi-
reguleringer pa de underliggende aktiver og passiver fgrst indregnes pa et senere tidspunkt.

Udgifter til personale og administration
Udgifter til personale og administration omfatter Ign og omkostninger til pension m.v. til Selskabets direk-
t@r samt omkostninger til administration af Selskabet, som varetages af FIH Erhvervsbank A/S.

Andre driftsindteegter og —udgifter
Andre driftsindtaegter og andre driftsudgifter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til
Selskabets hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Nedskrivninger pa udlan

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender omfatter konstaterede og urealiserede tab pa udlan, hvor der
er indtradt objektiv indikation pa veerdiforringelse. Se endvidere regnskabspraksis for udlan til amortiseret
kostpris.

Selskabsskat og udskudt skat

FS Property Finance A/S er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af Finansiel Stabilitet
koncernens danske datterselskaber. Finansiel Stabilitet A/S er fritaget for skattepligt, og indgar ikke selv i
sambeskatningen. Koncernens dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de
indgar i konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte i egenkapitalen. Aktuelle skatteforpligtelser indregnes under sambeskatningsbidrag i
balancen.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af poster, hvor midlertidige forskelle er op-
staet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfaelde,
hvor opggrelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes med den vardi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Balance

Generelt om indregning og maling
Aktiverne indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde Selskabet, at aktivernes veerdi kan males palideligt, samt at aktiverne er un-
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der Selskabets kontrol. Forpligtelser indregnes i balancen, nar Selskabet som fglge af en tidligere begiven-
hed har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
Selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsige-
lige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

Finansielle instrumenter indregnes pa handelstidspunktet.

Indregningen af finansielle aktiver og forpligtelser foretages fgrste gang pa handelsdagen og ophgrer pa
handelsdagen, nar retten til at modtage/afgive pengestremme fra det finansielle aktiv eller passiv er udlg-
bet, eller hvis den er overdraget, og Selskabet ogsa i al vaesentlighed har overfgrt alle risici og afkast tilknyt-
tet ejendomsretten.

Fastleggelse af dagsvaerdier
Dagsveerdien er det belgb, som et aktiv kan omsaettes til, eller en forpligtelse indfries til, ved en handel
under normale omstaendigheder mellem kvalificerede, villige og indbyrdes uafhaengige parter.

Opgorelsen af dagsveerdier inddeles i tre niveauer:
Niveau 1 (noterede markedspriser)

Dagsveerdien af finansielle instrumenter, som der findes et aktivt marked for, fastsaettes til lukkekursen pa
balancedagen eller, hvis en sadan ikke foreligger, en anden offentliggjort kurs, der ma antages bedst at
svare hertil.

Niveau 2 (vaerdiansaettelse baseret pa observerbare faktorer)

For finansielle instrumenter, der veerdiansaettes pa niveau 2, fastleegges dagsveerdien ved hjaelp af alminde-
ligt anerkendte veaerdianseaettelsesteknikker, der i al vaesentlighed baserer sig pa observerbare, aktuelle ren-
tesatser og volatiliteter indhentet fra prisleverandgrer som f.eks. Bloomberg og Reuters.

Niveau 3 (vaerdiansaettelse baseret pd ikke-observerbare inputs)

Niveau 3 omfatter dels finansielle instrumenter, der vaerdiansaettes pa baggrund af observerbare markeds-
data som i niveau 2, men hvor der ogsa anvendes faktorer, som ikke er direkte observerbare, og som har en
betydelig indflydelse pa veerdianseaettelsen.

Endvidere omfatter niveau 3 finansielle instrumenter, hvor dagsveerdien fastleegges enten ud fra prisindika-
tioner fra eksterne kvalificerede kilder eller ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder, der bygger pa
regnskabsdata, forventninger til fremtiden (budgetter) og multipler.

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker indregnes ved fgrste indregning til
dagsveerdi og males efterfglgende til amortiseret kostpris.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker indregnes til dagsvaerdi og males efterfglgende til
amortiseret kostpris.
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Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris bestar af udlan til kunder.

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris indregnes ved fgrste indregning til dagsvaerdi, hvil-
ket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi med tilleeg af direkte henfgrbare transaktionsomkostninger og
med fradrag af modtagne gebyrer og provisioner, som er direkte forbundet med udstedelsen af lanet. Ef-
terfglgende males udlan til amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.

Pa udlan og grupper af udlan, hvor der er konstateret objektiv indikation for veerdiforringelse som fglge af
begivenheder indtruffet efter fgrste indregning, opggres amortiseret kostpris pa baggrund af forventede
fremtidige betalingsstrgmme.

Nedskrivninger pa individuelt vurderede udlan foretages, hvor der er indtruffet objektiv indikation for, at
udlanet er veerdiforringet, og den eller de pagaeldende begivenheder har indvirkning pa stgrrelsen af de
forventede fremtidige betalinger fra udlanet. De forventede fremtidige betalinger er opgjort med udgangs-
punkt i det mest sandsynlige udfald ved realisation af sikkerheder og modtagelse af eventuelle dividender
til nedbringelse af lanet.

Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem udlanets regnskabsmaessige vaerdi og nutidsvaerdien af de
forventede betalinger pa udlanet inklusiv den skgnnede realisationsveerdi af eventuelle sikkerheder. Til
beregning af nutidsvaerdien anvendes den fastsatte effektive rente pa udlanet.

En eller flere af fglgende begivenheder skal vaere indtruffet fgr der foreligger objektiv indikation for vaerdi-
forringelse:

e Lantager overholder ikke sine forpligtelser overfor Selskabet
e Lantager bevilges lempelser i lanevilkarene som fglge af gkonomiske vanskeligheder
e Lantager eri betydelige gkonomiske vanskeligheder

e Det er sandsynligt, at lantager vil ga konkurs eller pa anden vis blive genstand for en gkonomisk rekon-
struktion.

Safremt uudnyttede tilsagte kreditter og garantier vurderes at have en kreditrisiko, indgar disse i oven-
naevnte test for nedskrivningsbehov. Nedskrivninger pa uudnyttede tilsagte kreditter og garantier indreg-
nes under hensatte forpligtelser.

Udlan, hvorpa der ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, indgar i en gruppevis vurdering af nedskriv-
ningsbehovet. | vurderingen inddrages blandt andet:

e Tid portefgljen har vaeret kendt i Selskabets regi

e Kendskab til portefgljen

e /ndringer i debitorernes betalingsevne

e Den makrogkonomiske udvikling

Udlan, som vurderes ikke at kunne inddrives, afskrives. Afskrivninger fragar korrektivkontoen. Udlan afskri-
ves, nar de saedvanlige inddrivelsesprocedurer er gennemfgrt, og tabet ud fra en individuel vurdering kan
opggres. For udlan, hvor det endelige tab fgrst forventes realiseret efter en arraekke, primaert ved langvarig
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bobehandling, foretages en delafskrivning, der modsvarer Selskabets udlan med fradrag af sikkerheder,
forventet dividende og gvrige ind- og udbetalinger.

Andre aktiver

Posten omfatter aktiver, der ikke er placeret under gvrige aktivposter, blandt andet positive markedsvaer-
dier af spotforretninger og afledte finansielle instrumenter, som males savel ved fgrste indregning, som ved
efterfglgende indregning til dagsvaerdi. @vrige tilgodehavender, herunder tilgodehavende renter, males ved
farste indregning til kostpris og efterfglgende til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnes og males savel ved fgrste indregning, som ved efterfglgende indreg-
ning til kostpris. Periodeafgransningsposter under aktiver bestar hovedsageligt af forudbetalt Ign.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede selskaber indregnes pa overtagelsestidspunktet i balancen til kostpris. Overta-
gelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor Selskabet opnar faktisk kontrol over den overtagne virksomhed.
Den regnskabsmaessige veerdi af tilknyttede virksomheder vurderes Igbende og eventuel nedskrivning fgres
over resultatopggrelsen, safremt den regnskabsmaessige vaerdi overstiger de forventede fremtidige netto-
indtaegter fra virksomheden. Udbytte indregnes i resultatopggrelsen, nar der er opnaet ret hertil.

Finansielle forpligtelser

Underskudsabsorberende Idn

Det underskudsabsorberende Ian fra FIH Erhvervsbank A/S pa nominelt 1.650 mio.kr. er indregnet 1. januar
2012 til nominel veerdi som led i spaltningen, som er gennemfgrt efter sammenlaegningsmetoden. Galden
veerdireguleres lgbende med periodens underskud op til 1.650 mio. kr.. | perioder med overskud tilbagefg-
res tidligere perioders nedskrivninger af geelden. Tilskrevne renter tillaegges hovedstolen og forfalder sam-
men med restgeelden ultimo 2016. Der er mulighed for at forlaenge forfaldstidspunktet til ultimo 2019.

@vrige finansielle forpligtelser

@vrige finansielle forpligtelser, herunder mellemregningslanet med FIH Erhvervsbank A/S pa nominelt
13.365 mio.kr. indregnes ved lanoptagelse til dagsvaerdi efter fradrag af afholdte transaktionsomkostnin-
ger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris, svarende til den kapi-
taliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle
veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden. Finansielle forpligtelser indregnes/ophgrer med at
veere indregnet i balancen pa afregningsdagen.

Andre passiver

Posten omfatter passiver, der ikke er placeret under gvrige passivposter, blandt andet negative markeds-
veerdier af spotforretninger og afledte finansielle instrumenter, som males savel ved fgrste indregning, som
ved efterfglgende indregning til dagsvaerdi. Andre gvrige passiver, herunder skyldige renter, males savel
ved fgrste indregning som ved efterfglgende til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter indregnes og males savel ved fgrste indregning, som ved efterfglgende indreg-
ning til kostpris. Periodeafgraensningsposter under passiver bestar hovedsageligt af forudbetalte renter og
gebyrer.
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Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger i forbindelse med retssager, ankenavnssager,
garantier, uudnyttede uigenkaldelige kreditrammer, personaleydelser m.v.

Hensatte forpligtelser indregnes, nar Selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller fak-
tisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfgre et forbrug af Selskabets gko-
nomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsveerdi ud fra ledelsens bedste skgn til det belgb, hvormed
forpligtelsen forventes af kunne indfries. Hvis opfyldelse af forpligtelsen tidsmaessigt forventes at ligge
langt ude i fremtiden, males forpligtelsen til dagsvaerdi.

Nar det er sandsynligt, at en garanti vil medfgre et traek pa Selskabets gkonomiske ressourcer, foretages
der henseettelser.

Egenkapital
@vrige reserver
@vrige reserver omfatter overkurs fra kapitalindskud.

Segmentoplysninger
Selskabet har ikke forretningssegmenter eller geografiske segmenter, som afviger indbyrdes, hvorfor der
ikke gives segmentoplysninger.

Eventualaktiver og eventualforpligtelser

Eventualaktiver og eventualforpligtelser omfatter mulige aktiver og forpligtelser, der hidrgrer fra tidligere
begivenheder, og hvis eksistens er afhangig af, at der indtraeder fremtidige usikre begivenheder, som ikke
er under Selskabets fulde kontrol.

Der oplyses om eventualaktiver, medmindre tilgangen af gkonomiske fordele for virksomheden herfra vur-
deres at vaere meget usandsynlige.

Der oplyses om eventualforpligtelser, som kan, men sandsynligvis ikke vil, kraeve et traek pa virksomhedens
ressourcer, eller forpligtelsens stgrrelse ikke kan males palideligt.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopgegrelsen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fordelt pa drifts-,
investerings- og finansieringsaktivitet for perioden, periodens forskydning i likvider samt likvider ved arets
begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres efter den indirekte metode som resultat fgr skat reguleret for
ikke-kontante driftsposter, @ndring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling ved k@b og salg af materielle aktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse af aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed og betaling af udbytte.

Likvider bestar af kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker, tilgodehavender hos
kreditinstitutter og centralbanker med restlgbetid mindre end 1 maned.
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Standarder og fortolkninger der ikke er tradt i kraft

Alle standarder og fortolkninger, der er udstedt og godkendt af EU pa datoen for arsrapportens Internatio-
nal Accounting Standards Board (IASB) har udsendt en raekke andringer til de internationale regnskabs-
standarder, ligesom International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) har udsendt en
raekke fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft.

Ingen af disse forventes at fa veesentlig indflydelse pa Selskabets fremtidige regnskabsaflaeggelse.

| oktober 2010 udsendte IASB standarden IFRS 9 “Financial Instruments”. Standarden er fgrste fase i et
arbejde, som skal erstatte reglerne i den eksisterende IAS 39. Fgrste fase indeholder klassifikation og ma-
ling af finansielle instrumenter og ophgr af indregning, mens kommende faser vil adressere nedskrivnings-
regler, regler for regnskabsmaessig sikring samt modregning af finansielle instrumenter. EU har valgt ikke at
godkende IFRS 9 fgr, der er klarhed over indholdet af de kommende faser.

| maj 2011 blev standarden IFRS 13 “Fair Value Measurement” udsendt. Standarden omhandler en raekke
praciseringer i relation til dagsvaerdiberegninger. Standarden er vedtaget af EU, og gaelder for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2013.03.14

I maj 2011 udsendte IASB i forbindelse med deres konsolideringsprojekt tre nye standarder, IFRS 10 "Con-
solidated Financial Statements”. IFRS 11 ”Joint Arrangements” og IFRS 12 ”Disclosure of Interest in Other
Entities” samt a&endringer til de to nuvaerende standarder IAS 27 "Consolidated and Separate Financial
Statements” og IAS 28 "Investments in Associates”. Koncernrelationer skal ifglge de nye standarder be-
stemmes ud fra én feelleskontroldefinition, ligesom oplysningsforpligtelserne udvides. Standarderne er
vedtaget af EU og geelder for regnskabsar, der begynder 1. januar 2014.

| december 2011 udsendte IASB en pracisering af modregningsbestemmelserne i IAS 32 samt udvidede
oplysningsforpligtelserne i IFRS 7. Begge aendringer er godkendt af EU og geelder for regnskabsar, der be-
gynder 1. januar 2013 (IAS 32 dog f@rst fra 1. januar 2014).
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Noter

01.01-31.12.
2012
2 Renteindtzegter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1,6
Udlan og andre tilgodehavender 612,4
Afledte finansielle instrumenter i alt 13,4
- Rentekontrakter 13,4
| alt renteindtaegter 627,4
3 Renteudgifter
Geeld til kreditinstitutter 269,7
| alt renteudgifter 269,7
4 Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter
Lanesager 1,1
Garantier 1,8
lalt 2,9
5 Kursreguleringer
Valutakursreguleringer (inkl. terminstillaeg og —fradrag) -63,9
Nedskrivninger pa kundederivater -103,2
Amortisering af overkurser pa udlan -11,3
Rentekontrakter 9,3
I alt kursreguleringer -187,7
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01.01-31.12.
2012
6 Udgifter til personale og administration
Lonninger og vederlag til bestyrelse og direktion
Direktion 1,1
lalt 1,1
@vrige administrationsudgifter 85,0
I alt udgifter til personale og administration 86,1
Gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede udggr i regnskabsperioden
Antal beskaeftigede ultimo
Direktionens vederlzaeggelse
Lise Grong 1,1
Direktionens vederlaeggelse i alt 1,1
Bestyrelseshonorar
Der er ingen honorarer til bestyrelsen.
Ansatte med vaesentlig indflydelse pa Selskabets risikoprofil
Der er ingen ansatte udover Selskabets direktgr, der har vaesentlig indflydelse
pa Selskabets risikoprofil.
Revisionshonorar
Samlet honorar til generalforsamlingsvalgt revisor kan specificeres saledes:
Lovpligtig revision 0,5
Honorarerii alt 0,5
7 Nedskrivninger pa udlan m.v.

Nedskrivninger i arets Igb, individuelle 1.331,6
Tilbagefgrsel af nedskrivninger, individuelle 121,3
Tilbagefgrsel af nedskrivninger, gruppevise 90,4
Rente af nedskrevne udlan -20,1
I alt nedskrivninger pa udlan m.v. 1.099,8
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8

Vardiregulering underskudsabsorberende lan

Arets vaerdiregulering af underskudsabsorberende lan 1.013,0
lalt 1.013,0
9 Skat

Aktuel skat af arets indkomst 2,2
Zndring af udskudt skat -2,2
| alt 0,0
Effektiv skatteprocent

Aktuel skatteprocent 25,0%
Andel af resultat efter skat i tilknyttede virksomheder 0,0%
ikke skattepligtige indtaegter 0,0 %
Ej fradragsberettiget udgifter 0,0 %
Effektiv skatteprocent 25,0%

10 Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

31.12.2012 01.01.2012

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 173,8 0,0

| alt tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 173,8 0,0

Fordelt efter restigbetid

Anfordringstilgodehavender 173,8 0,0

| alt tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 173,8 0,0
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31.12.2012 01.01.2012
11 Udlan og andre tilgodehavender

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret 12.120,3 16.966,6

kostpris
Nedskrivninger 2.402,6 1.543,7
I alt udlan og andre tilgodehavender 9.717,7 15.422,9

Kreditrisikoen knyttet til Selskabets udlansportefalje, hvor en vaesentlig del af
engagementerne er relateret til eiendomsmarkedet, som er praeget af
meget lav omseettelighed, udggr den vaesentligste risikofaktor i Selskabet.

Madling af engagementer, herunder mdling af engagementer baseret pa sikkerheder,
er forbundet med betydelig usikkerhed.

UdIan og andre tilgodehavender fordelt efter restigbetid

Pa anfordring 358,5 2.101,8
Til og med 3 maneder 1.015,3 151,7
over 3 maneder og op til og med 1 ar 600,3 146,4
Over 1 ar og til og med 5 ar 1.960,4 2.868,1
Over5 ar 5.783,2 10.154,6
lalt 9.717,7 15.422,6

Individuelle nedskrivninger pa udlan

Akkumulerede individuelle nedskrivninger primo 1.378,3
Reklassificeret til andre aktiver (afledte finansielle instrumenter) 119,7
Nedskrivninger i arets Igb 1.311,5
Tilbagefgrsel af nedskrivninger 121,3
Konstateret tab 121,2
Akkumulerede individuelle nedskrivninger ultimo 2.327,6

Gruppevise nedskrivninger pa udlan

Akkumulerede nedskrivninger primo 165,4
Tilbagefgrsel af nedskrivninger 90,4
Akkumulerede gruppevise nedskrivninger ultimo 75,0
I alt nedskrivninger pa udlan m.v. 2.402,6
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Note 11 - fortsat 31.12.2012 01.01.2012

Udlan, der indgar i balancen, hvorpa der er nedskrevet
Udlan fgr nedskrivninger 4.601,7 3.352,1
Udlan efter nedskrivninger 2.274,1 1.808,4

Udlan og garantier fordelt pa brancher (fgr nedskrivning / henszttelse)

Erhverv, herunder:

Industri og rastofindvinding 0% 1%
Bygge- og anlaegsvirksomhed 6 % 6 %
Finansiering og forsikring 1% 0%
Fast ejendom 87 % 89 %
@vrige erhverv 5% 3%
| alt erhverv 99 % 929 %
Private 1% 1%
lalt 100 % 100 %

Udlan og andre tilgodehavender fordelt efter sikkerhedsgrad

Erhverv

Udlan helt usikret (blanco) 524,0
Udlan sikret ved pant eller anden sikkerhedsstillelse:

-delvist sikret 9.084,9
lalt 9.608,9
Privat

Udlan helt usikret (blanco) 89,8
Udlan sikret ved pant eller anden sikkerhedsstillelse:

- fuldt sikret 19,0
I alt 108,8
| alt 9.717,7

Sikkerheder
Der er modtaget sikkerhed til nominel veerdi

Ejerpantebreve, erhvervsejendomme 7.065,9
pant i indestaende 67,2
Andet 20,8
lalt 7.153,9
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Note 11 - fortsat 31.12.2012 01.01.2012

Nedskrivninger og hensattelser fordelt pa brancher
Erhverv, herunder:

Bygge- og anlaegsvirksomhed 393,2 328,6
Finansiering og forsikring 28,6 28,6
Fast ejendom 1.438,1 914,9
@vrige erhverv 447,6 271,6
| alt erhverv 2.307,5 1.543,7
Private 20,1 0,0
lalt 2.327,6 1.543,7

Udlan til amortiseret kostpris fordelt pa brancher og bonitetskate-
gorier

Bonitetskategori 1: udlan + garantidebitorer med nedskrivninger
og/eller henszettelse

Erhverv, herunder:

Bygge- og anlaegsvirksomhed 503,8 756,0
Finansiering og forsikring 36,3 35,9
Fast ejendom 3.472,8 2.028,4
@vrige erhverv 534,3 532,6
| alt erhverv 4.546,6 3.352,9
Private 44,1 0,0
lalt 4.591,3 3.352,9

Bonitetskategori 2c: udlan + garantidebitorer med vaesentlige svag-
heder,
men uden nedskrivninger og/eller hensaettelse

Erhverv, herunder:

Industri og rastofindvinding 4,0 0,0
Bygge- og anlaegsvirksomhed 228,0 314,2
Finansiering og forsikring 0,8 1,0
Fast ejendom 2.553,6 3.935,3
@vrige erhverv 0,3 0,0
| alt erhverv 2.786,7 4.250,4
Private 84,8 51,5
lalt 2.871,5 4.301,9
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Note 11 - fortsat

31.12.2012 01.01.2012

Bonitetskategori 2b: udlan + garantidebitorer med lidt forringet bonitet,
men med visse vasentlige svaghedstegn

Erhverv, herunder:

Industri og rastofindvinding 15,3 57,5
Bygge- og anlaegsvirksomhed 0,2 0,0
Handel 0,0 34,0
Transport, hoteller og restauranter 17,6 0,0
Finansiering og forsikring 36,6 16,4
Fast ejendom 3.595,4 7.083,9
@vrige erhverv 10,2 0,0
| alt 3.675,3 7.191,8
Bonitetskategori 2a-3: udlan + garantidebitorer med normal bonitet

Erhverv, herunder:

Industri og rastofindvinding 0,0 67,4
Fast ejendom 1.051,8 2.178,2
@vrige erhverv 0,0 8,7
lalt 1.051,8 2.254,3

12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Selskabet har en samarbejdsaftale med Difko om administration af overtagne af ejendomme, som

Selskabet overtager i forbindelse med realisation af sikkerhedsstillelser for udlan. Ejendommene
placeres i selskabet "A/S af 14/6 1995", som Difko Administration A/S ejer 100 %. Samarbejdsafta-
len indeholder en reekke forhold, herunder finansiering af ejendommene og overskudsdeling i
tilfeelde af salg. Selskabet har vurderet, at Selskabet grundet samarbejdsaftalen har kontrolleren-
de indflydelse pa A/S af 14/6 1995 og det konsolideres som konsekvens heraf ind i koncernregn-
skabet for Finansiel Stabilitet. Egenkapitalen i A/S af 14/6 1995 er pr. 31. december 2012 negativ.
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31.12.2012 01.01.2012
13 Andre aktiver
Tilgodehavende renter 123,1 84,8
Positiv markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter 897,5 1.503,9
@vrige aktiver 24,8 16,9
lalt 1.045,4 1.605,6
14 Geeld til kreditinstitutter
Anden geeld 14.026,0 15.015,3
Indldni alt 14.026,0 15.015,3
fordelt efter restigbetid
Over 3 maneder og til og med 1 ar 13.365,3 13.365,3
Over 1 arogtilogmed5 ar 660,7 1.650,0
lalt 14.026 15.015,3
15 Andre passiver
Skyldige renter og provisioner 1,7 0,0
Negativ markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter 125,4 13,2
@vrige passiver 33,9 0,0
| alt andre passiver 161,0 13,2
16 lkke-balancefgrte poster
Eventualforpligtelser
Finansgarantier 69,7 134,3
69,7 134,3
Andre eventualforpligtelser
Uigenkaldelige kredittilsagn 125,0 238,0
125,0 238,0
lalt 194,7 372,3

Andre oplysninger
Finansiel Stabilitet A/S har forpligtet sig til at stille den forngdne funding til radighed for Selskabet,
herunder nar gzeld pa 13,4 mia. kr. til FIH Erhvervsbank A/S forfalder til betaling medio 2013.

@vrige eventualforpligtelser
Selskabets forretningsomfang medfgrer, at Selskabet er part i diverse retssager og tvister. De verse-

rende retssager og tvister forventes ikke at fa veesentlig indflydelse pa Selskabets gkonomiske stil-
ling.
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17 Afledte finansielle instrumenter
Markeds- Markeds- Markeds-

Nominel veerdi vaerdi veerdi
veerdi positiv negativ netto

31.12.2012
Valutakontrakter
Terminer/futures, salg 6.919 1 19 -18
Swaps 1.452 45 6 39
Rentekontrakter
Swaps 24.265 846 95 751
Optioner, kgb 286 5 0 5
Optioner, salg 287 0 5 -5
I alt 33.209 897 125 772
1.1.2012
Valutakontrakter
Terminer/futures, salg 417 22 2 20
Swaps 1.044 74 1 73
Rentekontrakter
Swaps 12.656 1.385 10 1.375
Optioner, kgb 695 23 0 23
Optioner, salg
| alt 14.812 1.504 13 1.491
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18 Markedsrisici

Markedsrisici

Markedsrisiko defineres som risikoen for tab som fglge af, at markedsvaerdien af aktiver og passiver
2&ndres foranlediget af @ndringer i de underliggende markedskurser. Markedsrisiko for Selskabet
omfatter rente- og valutarisici.

Selskabet har som malsaetning at minimere eksponeringen mod markedsrisici videst muligt. | det
omfang, at der er eksponering mod markedsrisici, er udgangspunktet, at Selskabet fortager afdaek-
ning af eventuelle eksponeringer. Selskabet anvender ikke “hedge-accounting”.

Bestyrelsen har lagt rammer for Selskabets samlede eksponering mod markedsrisici. Markedsrisiko-
en overvages lgbende, hvorefter bestyrelsen orienteres om selskabets samlede eksponering.

For at minimere risikoen har Selskabet indgaet afdaekningsforretninger. Selskabets samlede renteri-
siko var ved udgangen af 2012 opgjort til 0 mio. kr. Ved udgangen af 2012 var valutaindikator 1 op-
gjort til 4,5 % af egenkapitalen i Selskabet.

Likviditetsrisici
Likviditetsrisiko defineres som risikoen for tab som fglge af, at det eksisterende likviditetsberedskab
ikke er tilstraekkeligt til at handtere betalingsforpligtelserne.

Selskabet har en committed facilitet hos Finansiel Stabilitet pa 13 mia. kr. For at sikre overblik over
Selskabets likviditetssituation udarbejdes der Igbende skgn for det fremtidige likviditetsbehov. Det
sikres dermed, at Selskabet har det ngdvendige likviditetsberedskab til at kunne imgdega fremtidige
forpligtelser.

Valutarisiko

Aktiver i fremmed valuta i alt 7.355,3
Passiver i fremmed valuta i alt 7.443,3
Valutakursindikator 1 89,0
Valutakursindikator 1 i pct. af kernekapital efter fradrag 4
Valutakursindikator 2 0,0
Valutakursindikator 2 i pct. af kernekapital efter fradrag 0,0
Renterisiko

Positioner i handelsbeholdningen:
Swaps -5,0
Positioner udenfor handelsbeholdningen:

Balancefgrte poster ekskl. positioner med begraenset
eller afdaekket renterisiko 5,0

Alle positioner 0,0
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Renterisiko fordelt efter modificeret varighed

0-3md. -22,0
3-6md. 25,0
9-12 md. -18,0
1-2ar 4,0
2-3,6ar -8,0
over 3,6 ar 19,0
lalt 0,0
Renterisiko opdelt pa valutaer med stgrst renterisiko
EUR 5,0
DKK -6,0
@vrige valutaer 1,0
lalt 0,0
19 Nezrtstaende parter

Finansiel Stabilitet A/S, med hjemsted i Kgbenhavn, ejer den samlede aktiekapital i

Selskabet. Selskabet indgar i Finansiel Stabilitet A/S' koncernregnskab.

Som naertstdende parter anses Finansiel Stabilitet samt dette selskabs tilknyttede virk-

somheder. Som nzertstaende parter anses endvidere Selskabets bestyrelse, direktion og

disses nzertstdende parter.

Endvidere anses A/S af 14/6 1995 ("Datoselskabet") som naertstaende jeevnfgr note 12.

Transaktioner med naertstdende parter sker generelt pa markedsvilkar, dog sker out-

sourcingsvederlag pa omkostningsdaekket basis.

| regnskabsperioden har der ikke vaeret usaedvanlige transaktioner med neertstaende parter.

Foruden lgn og vederlag til direktion og bestyrelse, som fremgar af note 8, har der ikke veeret

transaktioner med direktion og bestyrelse.

Navn Transaktion Drift Balance

01.01.-31.12.2012  31.12.2012
Finansiel Stabilitet A/S Tilgodehavende 0,0 5.250,0
A/S af 14/6 1995 Udlan 3,5 185,9
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20 Balanceposter fordelt pa kontraktuelle og forventede restlgbetider

over3 Overlar

Anfordring mdr. til og
og til og og til og med over

med3mdr. med1ar 5ar 5ar Samlet
Udskudte skatteaktiver 0,0 2,2 0,0 0,0 2,2
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 5.250,0 0,0 0,0 0,0 5.250,0
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 173,8 0,0 0,0 0,0 173,8
Udlan til amortiseret kostpris 1.373,8 600,3 1.960,4 5.783,2 9.717,7
Andre aktiver 146,4 18,0 213,0 668,0 1.045,4
Periodeafgraensningsposter 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Aktiveri alt 6.944,1 620,5 2.173,4 6.451,2 16.189,2
Geeld til kreditinstitutter 0,0 13.365,3 660,7 0,0 14.026,0
Aktuelle skatteforpligtelser 0,0 2,2 0,0 0,0 2,2
Andre passiver 56,0 9,0 19,0 77,0 161,0
Egenkapital 0,0 0,0 0,0 2.000,0 2.000,0
Passiveri alt 56,0 13.376,5 679,7 2.077,0 16.189,2
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21 Oplysninger om dagsvaerdi

Amortiseret Dags-

kostpris veerdi lalt
Finansielle instrumenter opdelt efter vaerdiansaettelsesmetode
Finansielle aktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 5.250,0 0,0 5.250,0
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 173,8 0,0 173,8
Udlan til amortiseret kostpris 9.717,7 0,0 9.717,7
Afledte finansielle instrumenter 0,0 897,5 897,5
| alt finansielle aktiver 15.141,5 897,5 16.039,0
Finansielle passiver
Geeld til kreditinstitutter 14.026,0 0,0 14.026,0
Afledte finansielle instrumenter 0,0 125,4 125,4
I alt finansielle passiver 14.026,0 125,4 14.151,4

22 Dagsveerdi

lkke
obser
Noterede Obsever- verbare
priser bare input input I alt
Finansielle aktiver til dagsvaerdi
Afledte finansielle instrumenter 0,0 897,5 0,0 897,5
| alt finansielle aktiver 0,0 897,5 0,0 897,5
Finansielle passiver til dagsveerdi
Afledte finansielle instrumenter 0,0 125,4 0,0 125,4
I alt finansielle passiver 0,0 125,4 0,0 125,4
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23 Dagsvaerdi pa balanceposter opgjort til amortiseret kostpris

Amortiseret Dags-
kostpris vaerdi
Finansielle aktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede selskaber 5.250,0 5.250,0
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 173,8 173,8
Udlan til amortiseret kostpris 9.717,7 9.688,7
| alt finansielle aktiver 15.141,5 15.112,5
Finansielle passiver
Geaeld til kreditinstitutter 14.026,0 14.026,0
I alt finansielle passiver 14.026,0 14.026,0
24 Afkast af finansielle instrumenter
Aktiver og
Aktiver og forpligtelser
forpligtelser til dags-
til kostpris vaerdi lalt
Renteindtaegter 614,0 13,4 627,4
Renteudgifter 269,7 0,0 269,7
Netto renteindtaegter 3443 13,4 357,7
Gebyrer og provisionsindtaegter 2,9 0,0 2,9
Netto rente- og gebyrindtaegter 347,2 13,4 360,6
Kursreguleringer 72,6 -260,3 -187,7
Regulering af underskudsabsorberende Ian 1.013,0 0,0 1.013,0
lalt 1.432,8 -246,9 1.185,9

25 Begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning
Der er ikke indtruffet haendelser efter periodens afslutning, som efter ledelsens opfattelse forrykker vurde-
ringen af arsrapporten.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar til
31. december 2012 for FS Property Finance A/S.

Arsrapporten er aflagt efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af Selskabets aktiver, passiver og finansielle stillinger pr. 31. de-
cember 2012 samt af Selskabets aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar til 31. december 2012.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i Selskabets aktiviteter og gko-
nomiske forhold, arets resultat og for Selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 22. marts 2013

Direktion

Lise Grong
Direktgr

Bestyrelse

Henrik Bjerre-Nielsen Lars Jensen
Formand

Peter Flge Henrik Sjggreen
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for FS Property Finance A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2012. Arsregnskabet omfatter resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter samt pengestrgmsopggrelse. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere oplysningskrav i
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen
for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af bankens interne kontrol.
En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledel-
sens regnskabsmaessige sk@n er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for regn-
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skabsaret 1. januar — 31. december 2012 i overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har gennemlzaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den udfgrte
revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetnin-
gen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 22. marts 2013

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Lars Rhod Sgndergaard Thomas Bruun Kofoed
statsaut. revisor statsaut. revisor
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