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Hovedtal

Resultatopgarelse 2014 2013 2012
Netto rente- og gebyrindteegter 238,7 407,8 360,6
Kursreguleringer -101,7 -66,5 -187,7
Udgifter til personale og administration 13,6 -45,5 86,1
Nedskrivninger pa udlan m.v. -247,3 250,8 1.099,8
Kursregulering af kapitalandele 0,5 0,0 0,0
Resultat fgr regulering af underskudsabsorberende
lan 370,2 136,0 -1.013,0
Regulering af underskudsabsorberende lan -370,2 -136,0 1.013,0
Arets resultat for skat 0,0 0,0 0,0
Skat 0,0 0,0 0,0
Arets resultat 0,0 0,0 0,0
Balance 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Tilgodehavender hos moderselskab og kreditinstitutter 403,7 4743 5.423,8
Udlan 4.975,6 7.091,1 9.717,7
@vrige aktiver 499,3 734,3 1.047,7
Aktiver i alt 5.878,6 8.299,7 16.189,2
Egenkapital 2.000,0 2.000,0 2.000,0
Geeldsforpligtelser 3.878,6 6.299,7 14.189,2
Passiver i alt 5.878,6 8.299,7 16.189,2
Ikke-balancefgrte poster 92,3 221,0 194,7
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Beretning arsrapport 2014

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 gennemfartes den 2. juli 2012 ved, at FIH
Erhvervsbank og FIH Kapital Bank A/S fraspaltede ejendomsrelaterede udlan 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 bogfarte egenkapital pr. 1. januar 2012 pa 2 mia. kr.

FS Property Finance er saledes et 100 % ejet datterselskab af Finansiel Stabilitet og indgar i Finansiel Stabili-
tets koncernregnskab.

FIH Erhvervsbank har ydet et underskudsabsorberende |an til Selskabet pa 1,65 mia. kr., som skal deekke et
eventuelt underskud i Selskabet i dets levetid. | tilleeg hertil garanterer FIH Holding overfor Finansiel Stabili-
tet for eventuelle underskud derudover. | forbindelse med transaktionen ydede FIH Erhvervsbank et lan pa
13,4 mia. kr., der i 2013 er blevet tilbagebetalt i takt med FIH Erhvervsbanks indfrielse af udstedte obligati-

oner med individuel statsgaranti fra den danske stat. | forbindelse med denne tilbagebetaling har Finansiel

Stabilitet stillet den forngdne finansiering til radighed overfor Selskabet. Ved udgangen af 2014 udger lanet
fra Finansiel Stabilitet 2,4 mia. kr. og vil blive tilbagebetalt i takt med afviklingen af Selskabets udlan.

Hovedaktivitet

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

Selskabets aktiviteter afsluttes pa opgarelsestidspunktet, som er aftalt til den 31. december 2016. Opggarel-
sestidspunktet kan fremrykkes, safremt parterne er enige herom. FIH Holding kan udskyde opggarelsestids-
punktet i op til to ar, og herefter kan det igen udskydes i ét ar, sdfremt begge parter gnsker det. Pa opgarel-
sestidspunktet skal alle de af Selskabet overtagne Ian veere afviklet eller solgt.

Selskabets engagementer bestar af lan 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.

Hovedparten af Selskabets udlan er nu med svaghedstegn.
Resultat 2014

Resultatet for 2014 er 0 kr. Far kursregulering af det underskudsabsorberende lan udgar resultatet et over-
skud pa 370,2 mio. kr. (2013: 136,0 mio. kr.)
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Nettorente- og gebyrindteegter udger 238,7 mio. kr. (2013: 407,8 mio. kr.) og sammenszetter sig hovedsa-
geligt af renteindtaegter fra udlan pa 238,4 mio. kr. (2013: 412,5 mio.kr.) og renteudgifter af geeld til Finan-
siel Stabilitet pa 63,8 mio. kr. (2013: 70,9 mio. kr.) og geeld til FIH Erhvervsbank pa 21,8 mio. kr. (2013: 81,0
mio.kr.). Selskabet har i 2014 oplevet en reduktion i udlansmassen, som pavirker renteindtaegterne nega-
tivt. Kursreguleringer udger samlet -101,7 mio. kr. (2013: -66,5 mio. kr.). Kursreguleringerne vedrgrer ho-
vedsageligt kursregulering pa afledte finansielle instrumenter m.v. samt nedskrivninger pa tilgodehavender
pa derivater. Nedskrivningen udger en indtaegt pa 17,9 mio. kr. (2013: indteegt pa 74,2 mio. kr.). Afledte
finansielle instrumenter bestar hovedsageligt af en portefglje af udspaltede kundederivater samt afdeek-
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 afdeekningsinstrument ikke regnskabsmaessigt modsvares af en tilsvarende
regnskabsmaessig kursregulering pa det underliggende aktiv.

Driftsudgifter til personale og administration bestar i al vaesentlighed af honorar til blandt andet FIH Er-
hvervsbank og advokater. Driftsudgifter udger i 2014 13,6 mio.kr. (2013: indteegt pa 45,5 mio. kr. som falge
af nedsaettelsen og tilbagebetalingen af tidligere opkraevet administrationshonorar fra FIH Erhvervsbank
A/S).

Nedskrivninger pa udlan udger i 2014 samlet en indteegt pa 247,3 mio. kr. (2013: udgift pa 250,8 mio. kr.),
hvilket fortrinsvis kan henfares til tilbagefarsel af nedskrivning pa en kunde som fglge af frasalg af det sam-
lede engagement. Overdragelsen er sket i januar 2015.

Selskabet har opskrevet veerdien af det underskudsabsorberende lan fra FIH Erhvervsbank med 370,2 mio.
kr. (2013: 136,0 mio. kr.).

Balance

FS Property Finances samlede aktiver udger 5.879 mio. kr. (2013: 8.300 mio. kr.) og bestar primaert af udlan
pa 4.976 mio. kr. (2013: 7.091 mio. kr.) og tiljodehavender hos moderselskabet Finansiel Stabilitet 189 mio.
kr. (2013: 410 mio. kr.).

Udlansportefgljen far nedskrivninger var ved arets begyndelse pa 9.084 mio. kr., og er reduceret med 2.465
mio. kr. i lgbet af 2014, svarende til 27%. Samtidig er antallet af kunder reduceret fra 284 i 2013 til 220 i
2014.

Selskabets gaeld bestar primeert af finansiering ydet af moderselskabet Finansiel Stabilitet pa 2.420 mio.kr.
og af det underskudsabsorberende lan ydet af FIH Erhvervsbank pa oprindeligt 1.650 mio. kr., som ultimo
2014 er nedskrevet til en veerdi pa 1.211 mio. kr. Reduktionen svarer til Selskabets akkumulerede under-
skud far skat.

Selskabet har, som ngevnt ovenfor, en portefglje af afledte finansielle instrumenter, dels i form af kundede-
rivater, og dels i form af afdaekningsinstrumenter, der afdeekker rente- og valutarisici i Selskabet. Pa aktiv-
siden udger veerdien af disse derivater 448 mio. kr. (2013: 546 mio. kr.) og pa passiv-siden udger veerdien
187 mio. kr. (2013: 81 mio. kr.).

Selskabets egenkapital udger 2.000 mio. kr. (2013: 2.000 mio. kr.).
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Begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning

Den 28. januar 2015 har Selskabet indgaet aftale om tilbagesalg af et starre engagement til FIH Erhvervs-
bank A/S pa ca. 0,5 mia. kr. Den oprindelige aftale imellem Finansiel Stabilitet og FIH giver mulighed for
tilbagesalg under visse forudsaetninger, som alle har veeret opfyldt.

Der er derudover ikke indtruffet seerlige begivenheder efter balancedagens afslutning, som pavirker Selska-
bet eller det gkonomiske resultat for 2014.

Forventninger til 2015

FS Property Finance forventer i 2015 at kunne fortsaette sin afvikling af udlan og kundederivater.
Der forventes et resultat for 2015 pa nul.

Risici og usikkerheder

De veesentligste risikofaktorer er selskabets resterende kreditportefalje, der endnu ikke er afheendet

samt resterende ejendomsaktiviteter og eventuelle retssager og tvister. Selskabet er yderligere eksponeret
mod operationelle risici. Pa den tilbageveerende kreditportefalje er den vaesentligste del af engagementer-

ne kendetegnet ved svaghedstegn. Hovedparten af sikkerhederne er relateret til eiendomme og eventuelle
fald i ejendomsveerdierne vil kunne pavirke nedskrivningers sterrelse og dermed de bogferte veerdier.

Transaktioner med naertstaende

Selskabet har transaktioner med Finansiel Stabilitet. | forbindelse med FS Property Finances indfrielse af
Mellemregningslanet pa 13,4 mia. kr. til FIH Erhvervsbank har Finansiel Stabilitet ydet den ngdvendige fi-
nansiering, som pr. 31. december 2014 udger 2.420 mio. kr. Herudover omfatter transaktionerne placering
af overskudslikviditet, som pr. 31. december 2014 udger 189 mio. kr. (2013: 410 mio. kr.).

Selskabsledelse og samfundsansvar

Finansiel Stabilitet koncernens praksis og politik vedrgrende god selskabsledelse og efterlevelse af sam-
fundsansvar, som ogsa efterleves af FS Property Finance, er naermere beskrevet i Finansiel Stabilitets ars-
rapport 2014, som findes pa www.finansielstabilitet.dk.
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Ledelseshverv

Bestyrelse
Henrik Bjerre-Nielsen

Formand for bestyrelsen
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fedt 1955

Formand for bestyrelsen for:
= FS Finansselskabet A/S

= FS Finans | A/S

= FS Finans Il A/S

= FS Finans Il A/S

= FS Finans IV A/S

Administrerende direkter i
= Finansiel Stabilitet A/S

Lars Jensen

Neestformand i bestyrelsen
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fadt 1950

Formand for bestyrelsen for:
* FS Ejendomsselskab A/S

* FS Ejendomsselskab Il A/S
= FS Ejendomsselskab Il A/S
= FS Ejendomsselskab IV A/S

= Ejendomsselskabet Odense-Slagelse-Aabenraa A/S

= HD Ejendomsselskab A/S

= Ejendomsselskabet Vestio A/S
= A/S af 14/6 1995

= Bredebo Invest ApS

= Stabilitet Retail Finland 40Y

Neestformand for bestyrelsen for:
= FS Finansselskabet A/S

Medlem af bestyrelsen for:

= FS Finans | A/S

= FS Finans Il A/S

= FS Finans Il A/S

= FS Finans IV A/S

= Objekt Windpark Sitten Verwalttungs UG
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Jens Verner Andersen
Indtradt i bestyrelsen i 2014
Fadt 1971

Administrerende direkter i:
= FS Finansselskabet A/S

= FS Finans | A/S

= FS Finans Il A/S

= FS Finans 1l A/S

= FS Finans IV A/S

Medlem af bestyrelsen for:
= Objekt Windpark Sitten Verwaltungs UG

Henrik Sjggreen
Indtradt i bestyrelsen i 2012
Fgdt 1964

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

Formand for bestyrelsen for:

= FIH Leasing og Finans A/S

= FIH PARTNERS A/S

= Axcel Industrilnvestor Invest A/S

Medlem af bestyrelsen for:

= Simon Fougner Hartmanns Familiefond
= A/S af 14/6 1995

= Bredebo Invest ApS

Direktion

Lise Grong
Administrerende direktar

Tiltrddt 2012
Fgdt 1959

Medlem af bestyrelsen for:
= A/S af 14/6 1995
= Bredebo Invest ApS
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Resultatopgarelse

Note 2014 2013
Renteindtaegter 2 323,2 558,1
Renteudgifter 3 85,6 151,9
Netto renteindteegter 237,6 406,2
Gebyrer og provisionsindteegter 4 1,1 1,6
Netto rente- og gebyrindteegter 238,7 407,8
Kursreguleringer 5 -101,7 -66,5
Udgifter til personale og administration 6 13,6 -45,5
Nedskrivninger pa udlan m.v. 7 -247,3 250,8
Kursregulering af kapitalandele 11 -0,5 0,0
Resultat fer regulering af underskudsabsorberende lan 370,2 136,0
Regulering af underskudsabsorberende 1an -370,2 -136,0
Arets resultat for skat 0,0 0,0
Skat 8 0,0 0,0
Arets resultat 0,0 0,0
Forslag til resultatdisponering:
Overfart resultat 0,0 0,0
lalt 0,0 0,0
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Balance

Note 31.12.2014 31.12.2013
AKTIVER
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 188,6 409,7
Udlan til amortiseret kostpris 9 4.975,6 7.091,1
Andre tilgodehavender 10 499,2 734,2
Periodeafgraensningsposter 0,1 0,1
Tilgodehavender i alt 5.663,5 8.235,1
Likvide beholdninger
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 12 215,1 64,6
Likvide beholdninger i alt 215,1 64,6
Omseetningsaktiver i alt 5.878,6 8.299,7
Aktiver i alt 5.878,6 8.299,7
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Balance

(Mio. kr.)
Note 31.12.2014 31.12.2013

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital 100,0 100,0
Andre reserver 1.900,0 1.900,0
Overfart resultat 0,0 0,0
Egenkapital i alt 2.000,0 2.000,0
Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser 13 30,0 35,0
Hensatte forpligtelser i alt 30,0 35,0
Geldsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder 2.420,1 5.303,2
Geeld til kreditinstitutter 14 1.210,6 818,6
Anden geeld 15 2179 1429
Geldsforpligtelser i alt 3.848,6 6.264,7
Passiver i alt 5.878,6 8.299,7
Eventualforpligtelser 16

Garantier m.v. 73,8 73,1
Andre eventualforpligtelser 18,5 1479
Eventualforpligtelser i alt 92,3 2210
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Egenkapitalopgarelse

(Mio. kr.)
Overfart

Aktiekapital Overkurs resultat Egenkapital i alt
Kapitalindskud ved stiftelse 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0
Arets resultat 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapital 31. december 2012 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0
Arets resultat 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapital 31. december 2013 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0
Arets resultat 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapital 31. december 2014 100,0 1.900,0 0,0 2.000,0

Finansiel Stabilitet A/S ejer 100 % af kapitalen.

Selskabets aktiekapital udgar 31.12.2014 100 mio. kr. fordelt i aktier af 1 kr.
Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen siden selskabets stiftelse.
Aktiekapitalen er ikke opdelt i klasser.

FS Property Finance A/S Arsrapport 2014 Side 11



Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for FS Property Finance, deekkende perioden 1. januar til 31. december 2014, er udarbejdet i
overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder (store selskaber).
Opstillingen af resultatopgerelse er pa visse punkter fraveget skemakravet pa grund af selskabets finansiel-
le karakter.

| henhold til arsregnskabslovens § 112 stk. 1, er ikke udarbejdet koncernregnskab for FS Property Finance
og dets tilknyttede virksomheder, idet selskaberne indgar i koncernregnskabet for Finansiel Stabilitet A/S
(starste og mindste koncern).

| henhold til arsregnskabslovens § 86 stk. 4, er der ikke udarbejdet pengestramsopggarelse for FS Property
Finance og dets tilknyttede selskabet, idet Finansiel Stabilitet A/S udarbejder pengestremsopgarelse og
selskaberne indgar heri.

Den anvendte regnskabspraksis er eendret i forhold til sidste ar, hvor selskabet aflagde regnskab efter In-
ternational Financial Reporting Standards som godkendt af EU. £ndringen i regnskabspraksis har ikke haft
effekt pa indregning og maling for 2014.

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 skonomiske fordele vil fraga Selskabet og forpligtelsernes veerdi kan males palideligt. Ved farste ind-
regning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi. Efterfalgende 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 veesentlighed har overfart
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 afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen 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 dagsveerdi forstas det belgb, som et aktiv kan omsaettes til, eller en forpligtelse kan indfries til, ved en
handel under normale omsteendigheder mellem kvalificerede og indbyrdes uafhaengige parter.
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Regnskabsmaessige skan og usikkerhed

Ved opgarelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kreeves sken over, hvordan
fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. De foretagne
skan og forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer for-
svarlige efter omsteendighederne, men som i sagens natur er usikre og ungjagtige, og uventede begivenhe-
der eller omsteendigheder kan opsta.

Det kan veere ngdvendigt at zendre tidligere foretagne sken som falge af eendringer i de forhold, der 13 til
grund for tidligere skan eller pa grund af ny viden eller efterfalgende begivenheder.

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

Maling af udlan og garantier til amortiseret kostpris

Maling af det underskudsabsorberende lan.

Maling af udlan og garantier til amortiseret kostpris

For individuelle nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender er der vaesentlige sken 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 veesentlige skgn forbundet med
at fastleegge starrelsen af de forventede betalinger, herunder realisationsveerdier af sikkerheder og forven-
tede dividendeudbetalinger fra konkursboer m.v. For henszettelser 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 seerlig
usikkerhed ved maling af sikkerheder i disse ejendomme. Veaerdien 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 draftelser bl.a. med ejendomsmaeglere sammenholdt med konstaterede
markedserfaringer.

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

Gruppevis vurdering af nutidsvaerdien af de pengestramme, der genereres af kunderne i de forskellige
grupper, indeholder ligeledes en hgj grad af usikkerhed. Som fglge af sammensgetningen 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 udgar 1.643 mio. kr. pr. 31. de-
cember 2014. Der henvises til note 11 for en naermere beskrivelse af udlan og nedskrivninger.
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Maling af det underskudsabsorberende lan

Veerdien af det underskudsabsorberende lan svarer til restgeelden med modregning af akkumulerede un-
derskud i Selskabet. Gaelden, som forfalder til betaling, kan farst fastleegges endeligt pa forfaldstidspunktet
ultimo 2016 (kan dog forleenges til ultimo 2019), og er derfor behaeftet med en hgj grad af usikkerhed.

Den regnskabsmaessige veerdi af det underskudsabsorberende lan udger 1.211 mio. kr. pr. 31. december
2014.

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 farste 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 monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indteegter og omkostninger.

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

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til dagsveerdi og males efterfglgende til
dagsveerdi. £ndringer i dagsveerdi indregnes lgbende i resultatopgerelsen.

Resultatopgarelse

Netto rente- og gebyrindteegter

Renteindteegter og renteudgifter indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedrarer. Gebyrindtaeg-
ter og lignende indtzegter, som udgar en integreret del af et udlans effektive forrentning, indregnes over
Igbetiden med den effektive rente for det pageeldende udlan.

Indteegtsfarelse af renter pa udlan med individuel nedskrivning for veerdiforringelse sker pa baggrund af
den nedskrevne veerdi.

Kursreguleringer

Kursreguleringer indeholder urealiserede og realiserede kursreguleringer fra dagsveerdireguleringer pa
afledte finansielle instrumenter og valutakursregulering pa primeere instrumenter, herunder udlan og andre
tilgodehavender samt likvide beholdninger i fremmed valuta.
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Selskabet anvender ikke hedge accounting, og der kan derfor opsta visse periodeforskydninger mellem de
lgbende indregninger af dagsveerdireguleringer pa derivater anvendt til afdeekning, mens eventuelle veerdi-
reguleringer pa de underliggende aktiver og passiver farst indregnes pa et senere tidspunkt.

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

| henhold til arsregnskabslovens § 96, stk. 3 gives der ikke oplysninger om honorar til den generalforsam-
lingsvalgte revisor.

Nedskrivninger pa udlan m.v.

Nedskrivninger pa udlan og tiljodehavender omfatter konstaterede og urealiserede tab pa udlan, hvor der
er indtradt objektiv indikation pa veaerdiforringelse. 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 bestr af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares
til posteringer direkte i egenkapitalen. Aktuelle skatteforpligtelser indregnes under sambeskatningsbidrag i
balancen.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
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 tilfeelde,
hvor opgarelse 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 skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes med den veerdi, 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-
der Selskabets kontrol. Forpligtelser indregnes i balancen, nar Selskabet som falge af en tidligere begiven-
hed har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske 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 afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.
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Indregningen af finansielle aktiver og forpligtelser foretages farste 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 overfart alle risici og afkast tilknyt-
tet ejendomsretten.

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

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

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

Niveau 2 (veerdiansaettelse baseret pa observerbare faktorer)

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

Niveau 3 (veerdiansaettelse baseret pa ikke-observerbare inputs)

Niveau 3 omfatter dels finansielle instrumenter, der veerdiansattes 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 veerdianszettelsen.

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

For hovedparten af selskabets udlan samt gvrige finansielle instrumenter, der males til amortiseret kost-
pris, kan der ikke ske overdragelse uden kundens accept, ligesom der ikke eksisterer et aktivt marked for
handel med denne type af finansielle instrumenter. Oplysningerne om dagsveerdi for finansielle instrumen-
ter, som er indregnet til amortiseret kostpris, er baseret pa en raekke parametre som eksempelvis rentesat-
ser, renterisiko og nedskrivninger m.v.

Den skannede dagsveerdi baseres pa forhold, hvor der er konstateret sendringer i markedsforholdene efter
farste indregning, som har betydning for den pris, der matte blive aftalt, hvis vilkarene blev aftalt pa balan-
cedagen.

Der er betydelige ledelsesmaessige skan og veesentlig usikkerhed forbundet med opgerelsen af dagsveerdi-
en for balanceposter indregnet til amortiseret kostpris. Andre vil kunne komme til en anden veerdi end den
af selskabet skennede dagsveerdi.

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder indregnes til dagsveerdi og males efterfalgende til amortise-
ret kostpris.
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Udlan til amortiseret kostpris
Udlan til amortiseret kostpris bestar af udlan til kunder.

Udlan til amortiseret kostpris indregnes ved farste indregning til dagsveerdi, hvilket seedvanligvis svarer til
nominel veerdi med tilleeg af direkte henfgrbare transaktionsomkostninger og med fradrag af modtagne
gebyrer og provisioner, som er direkte forbundet med udstedelsen af lanet. Efterfalgende 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 falge af
begivenheder indtruffet efter farste indregning, opgeres amortiseret kostpris pa baggrund af forventede
fremtidige betalingsstramme.

Nedskrivninger pa individuelt vurderede udlan foretages, hvor der er indtruffet objektiv indikation for, at
udlanet er veerdiforringet, og den eller de pageeldende begivenheder har indvirkning pa starrelsen 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 veerdi og nutidsveerdien af de
forventede betalinger pa udlanet inklusiv den sk@nnede realisationsveerdi af eventuelle sikkerheder. Til
beregning af nutidsveerdien anvendes den fastsatte effektive rente pa udlanet.

En eller flere af fglgende begivenheder skal veere indtruffet far der foreligger objektiv indikation for veerdi-
forringelse:

Lantager overholder ikke sine forpligtelser overfor Selskabet
Lantager bevilges lempelser i [anevilkarene som fglge af skonomiske vanskeligheder
Lantager er i betydelige gkonomiske vanskeligheder

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:

Tid portefgljen har veeret kendt i Selskabets regi

Kendskab til portefgljen

Andringer i debitorernes betalingsevne

Den makrogkonomiske udvikling

Udlan, som vurderes ikke at kunne inddrives, afskrives. Afskrivninger fragar korrektivkontoen. Udlan afskri-
ves, nar de seedvanlige inddrivelsesprocedurer er gennemfart, og tabet ud fra en individuel vurdering kan
opgares. For udlan, hvor det endelige tab farst forventes realiseret efter en arraekke, primeert 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 tilgodehavender

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

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

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 lgbende og eventuel nedskrivning fares
over resultatopggrelsen, safremt den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede fremtidige netto-
indteegter fra virksomheden. Udbytte indregnes i resultatopgarelsen, nar der er opnaet ret hertil.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter indregnes til dagsveerdi og males efterfglgende til amortiseret kost-
pris.

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

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger i forbindelse med retssager, ankenavnssa-
ger, garantier, uudnyttede uigenkaldelige kreditrammer, personaleydelser m.v.

Andre hensatte forpligtelser indregnes, nar Selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfare et forbrug af Selska-
bets gskonomiske ressourcer.

Andre hensatte forpligtelser males til nettorealisationsveerdi ud fra ledelsens bedste skan til det belgb,
hvormed forpligtelsen forventes af kunne indfries. Hvis opfyldelse af forpligtelsen tidsmaessigt forventes at
ligge langt ude i fremtiden, males forpligtelsen til dagsveerdi.

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

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til tilknyttede virksomheder indregnes til dagsveerdi og males efterfalgende til amortiseret kostpris.
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Geeld til kreditinstitutter

Underskudsabsorberende lan

Det underskudsabsorberende lan 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. Gaelden
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 restgaelden ultimo 2016. Der er mulighed for at forlaenge forfaldstidspunktet til ultimo 2019.

@vrige finansielle forpligtelser

@vrige finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til dagsveerdi efter fradrag af afholdte transakti-
onsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris, sva-
rende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og
den nominelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden. Finansielle forpligtelser indreg-
nes/ophgrer med at veere indregnet i balancen pa afregningsdagen.

Anden geeld

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 efterfalgende indregning til dagsveerdi. Andre gvrige forpligtelser, herunder skyldige renter, males sa-
vel ved farste indregning som ved efterfalgende til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter indregnes og males savel ved farste indregning, som ved efterfglgende indreg-
ning til kostpris. Periodeafgraensningsposter under passiver bestar hovedsageligt af forudbetalte renter og
gebyrer.

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 hidrarer fra tidligere
begivenheder, og hvis eksistens er afhaengig 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 starrelse ikke kan males palideligt.
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2014 2013

2 Renteindtaegter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0,1 0,0

Udlan og andre tilgodehavender 238,4 4125

Afledte finansielle instrumenter, rentekon-

trakter 84,7 145,6

| alt 323,2 558,1
3 Renteudgifter

Geeld til tilknyttede virksomheder 63,8 70,8

Geeld til kreditinstitutter 21,8 81,1

| alt 85,6 151,9
4 Modtagne gebyrer og provisionsindteegter

Lanesager 0.3 06

Garantier 0,8 1,0

| alt 1,1 1,6
5 Kursreguleringer

Valutakursreguleringer -95 -18,6

Nedskrivninger pa kundederivater 17,9 74,2

Amortisering af overkurser pa udlan -8,3 -15,7

Rentekontrakter -101,8 -106,4

| alt -101,7 -66,5
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2014 2013
6 Udgifter til personale og administration
Lenninger og vederlag til bestyrelse og direktion
Direktion 2,0 2,0
Udgifter til social sikring 0,0 0,2
lalt 2,0 2,2
@vrige administrationsudgifter 11,6 -47.7
| alt udgifter til personale og administration 13,6 -45,5
Gennemsnitlige antal heltidsbeskeeftigede udgar i regnskabsperioden 1 1
Antal beskeeftigede ultimo 1 1
Bestyrelseshonorar
Der er ingen honorarer til bestyrelsen.
7 Nedskrivninger pa udlan m.v.
Nedskrivninger i arets lgb, individuelle 339,5 471,7
Tilbagefarsel af nedskrivninger, individuelle 553,6 1447
Tilbagefarsel af nedskrivninger, gruppevise 15,0 60,0
Rente af nedskrevne udl&n -18,2 -16,2
| alt -247,3 250,8
8 Skat
Aktuel skat af arets indkomst 0,0 0,0
Andring af udskudt skat 0,0 0,0
| alt 0,0 0,0
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2014 2013

9 Udlan til amortiseret kostpris
Udlan til amortiseret kostpris 6.618,6 9.084,4
Nedskrivninger 1.643,0 1.993,3
| alt 4.975,6 7.091,1

Kreditrisikoen knyttet til Selskabets udlansportefglje, der er relateret til ejendomsmarkedet, udger
den veesentligste risikofaktor i Selskabet.

Maling af engagementer, herunder maling af engagementer baseret pa sikkerheder, er forbundet
med betydelig usikkerhed.

UdIan fordelt efter restlgbetid

P& anfordring 100,8 1.171,0
Til og med 3 maneder 182,1 296,4
over 3 maneder og op til og med 1 ar 1.374,7 46,1
Over 1 ar og til og med 5 ar 712,0 1.453,1
Over 5 ar 2.606,0 4.124,5
| alt 4.975,6 7.091,1

Individuelle nedskrivninger pa udlan
Akkumulerede individuelle nedskrivninger

primo 1.978,3 2.327,6
Nedskrivninger i arets lgb 450,4 455,6
Tilbagefarsel af nedskrivninger 553,6 1447
Konstaterede tab 232,1 660,2
Akkumulerede individuelle nedskrivninger

ultimo 1.643,0 1.978,3

Gruppevise nedskrivninger pa udlan

Akkumulerede nedskrivninger primo 15,0 75,0
Tilbagefarsel af nedskrivninger 15,0 60,0
Akkumulerede gruppevise nedskrivninger

ultimo 0,0 15,0
| alt 1.643,0 1.993,3
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2014 2013
9 (fortsat)

Udlan, der indgar i balancen, hvorpa der er nedskrevet
Udlan fgr nedskrivninger 2.815,0 4.453,1
UdIan efter nedskrivninger 1.171,9 24748
Udlan og garantier fordelt pa brancher (fer nedskrivning / henszettelse)
Erhverv, herunder:
Bygge- og anlaegsvirksomhed 11% 9%
Finansiering og forsikring 1% 1%
Fast ejendom 88 % 87 %
@vrige erhverv 0% 3%
| alt erhverv 100 % 100 %
Private 0% 0%
| alt 100 % 100 %
Udlan og andre tilgodehavender fordelt efter sikkerhedsgrad
Erhverv
Udlan helt usikret (blanco) 423 374,0
Udlan sikret ved pant eller anden sikkerhedsstillelse:
- fuldt sikret 2.566,4 803,0
-delvist sikret 2.366,9 59141
| alt 4.975,6 7.091,1
Sikkerheder
Der er modtaget sikkerhed til nominel vaerdi
Ejerpantebreve, erhvervsejendomme 4.645,0 5.701,2
| alt 4.645,0 5.701,2
Nedskrivninger og henszettelser fordelt pa brancher
Erhverv, herunder:
Bygge- og anlaegsvirksomhed 283,5 572,2
Finansiering og forsikring 14,3 191
Fast ejendom 1.328,7 1.156,9
@vrige erhverv 47 2175
| alt erhverv 1.631,2 1.965,7
Private 11,8 12,6
| alt 1.643,0 1.978,3
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2014 2013
10 Andre tilgodehavender
Tilgodehavende renter 19,5 114,4
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 448,0 546,1
@vrige aktiver 31,7 73,7
| alt 499,2 734,2
11 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris, primo 0,0 0,0
Tilgang 0,5 0,0
Afgang 0,0 0,0
Kostpris ultimo 0,5 0,0
Op- og nedskrivninger, primo 0,0 0,0
Resultat -0,5 0,0
Anden til- og afgang 0,0 0,0
Op- og nedskrivninger, ultimo -0,5 0,0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 0,0 0,0
Oversigt Aktivitet Ejerandel Aktiver  Forpligtelser ~ Egenkapital Omseetning  Resultat
(mio.kr.)
A/S af 14/6 Handel med 100% 195,5 193,9 1,6 04 2,1
1995 og udlejning
af ejen-
domme

Selskabet har en samarbejdsaftale med Difko om administration af ejendomme, som Selskabet over-
tager i forbindelse med realisation af sikkerhedsstillelser for udlan. Ejendommene placeres i selska-
bet "A/S af 14/6 1995", som Selskabet ejer 100 %.

12 Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 215,1 64,6
| alt 215,1 64,6

Fordeling pa restlgbetid
Anfordringstilgodehavender 215,1 64,6
| alt 215,1 64,6
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(Mio. kr.)

2014 2013

13 Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser, primo 35,0 0,0
Hensatte forpligtelser i perioden -5,0 35,0
Hensatte forpligtelser, ultimo 30,0 35,0

Hensatte forpligtelser omfatter henseettelse til aktuelle og fremtidige garantier og tvister mv. Der er
ultimo 2014 hensat 30 mio. kr. (2013: 35,0 mio. kr.).

14 Geeld til kreditinstitutter
Anden geeld 1.210,6 818,6

lalt 1.210,6 818,6

15 Anden geeld

Skyldige renter og provisioner 18,5 24,5
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 186,6 81,0
@vrige forpligtelser 12,8 37,4
| alt 2179 1429

16 Eventualforpligtelser
Garantier m.v.
Finansgarantier 73,8 73,1

Garantier m.v. i alt 73,8 73,1

Andre eventualforpligtelser

Uigenkaldelige kredittilsagn 18,5 1479
Andre eventualforpligtelser i alt 18,5 1479
Eventualforpligtelser i alt 92,3 2210

Andre oplysninger
Finansiel Stabilitet A/S har forpligtet sig til at stille forngden likviditet til radighed for Selskabet.

@vrige eventualforpligtelser

Selskabets forretningsomfang medferer, at Selskabet er part i diverse retssager og tvister. De verse-
rende retssager og tvister forventes ikke at fa vaesentlig indflydelse pa Selskabets gkonomiske stil-
ling.
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Markeds- Markeds- Markeds-

Nominel veerdi veerdi veerdi
veerdi positiv negativ netto
17 Afledte finansielle instrumenter

31.12.2014
Valutakontrakter
Terminer/futures, salg 617 11 1 10
Swaps 285 2 2 0
Rentekontrakter
Swaps 6.761 434 183 251
Optioner, kab 82 1 0 1
Optioner, salg 82 0 1 -1
| alt 7.827 448 187 261
31.12.2013
Valutakontrakter
Terminer/futures, salg 5.272 0 6 -6
Swaps 828 32 3 29
Rentekontrakter
Swaps 11.739 511 69 442
Optioner, kab 211 3 0 3
Optioner, salg 211 0 3 -3
| alt 18.261 546 81 465
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18 Markedsrisici
Markedsrisici
Markedsrisiko defineres som risikoen for tab som falge af, at markedsveerdien af aktiver og passiver
aendres foranlediget af eendringer i de underliggende markedskurser. Markedsrisiko for Selskabet
omfatter rente- og valutarisici.

Selskabet har som malsatning 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 afdeekningsforretninger. Selskabets samlede renteri-
siko var ved udgangen af 2014 opgjort til -15 mio. kr. (2013: -22 mio.kr.) Ved udgangen af 2014 var
valutaindikator 1 opgjort til 2 % af egenkapitalen i Selskabet (2013: 2%).

Likviditetsrisici
Likviditetsrisiko defineres som risikoen for tab som fglge af, at det eksisterende likviditetsberedskab
ikke er tilstreekkeligt 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 sken for det fremtidige likviditetsbehov. Det
sikres dermed, at Selskabet har det ngdvendige likviditetsberedskab til at kunne imgdega fremtidige
forpligtelser.

Valutarisiko 31.12.2014 31.12.2013
Aktiver i fremmed valuta i alt 5.526,9 9.718,7
Passiver i fremmed valuta i alt 809,2 43543
Valutakursindikator 1 28,4 31,7
Valutakursindikator 1 i pct. af kernekapital efter fradrag 2 2
Valutakursindikator 2 2,2 0,0
Valutakursindikator 2 i pct. af kernekapital efter fradrag 0,0 0,0
Renterisiko

Positioner i handelsbeholdningen:

Swaps -6,5 -5,5

Positioner udenfor handelsbeholdningen:
Balancefarte poster ekskl. positioner med begraenset eller
afdaekket renterisiko -8,1 -16,5

Alle positioner -14.6 -22.0
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18 (fortsat) 2014 2013
Renterisiko fordelt efter modificeret varighed
0-3md. -7,9 1,7
3-6md. -0,7 -1,6
9-12md. -1,4 -3,0
1-2ar -0,1 -3,6
2-35ar 1,3 -3,7
over 3,5 ar 5,8 -11,8
| alt -14,6 -22,0
Renterisiko opdelt pa valutaer med starst renterisiko
EUR 4,1 18
DKK -9,8 -22,1
@vrige valutaer -0,7 -1,7
| alt -14,6 -22,0

19 Neertstdende parter

Finansiel Stabilitet A/S, med hjemsted i Kgbenhavn, ejer den samlede aktiekapital i Selskabet. Sel-
skabet indgar i Finansiel Stabilitet A/S' koncernregnskab.

Som neaertstaende parter anses Finansiel Stabilitet samt dette selskabs tilknyttede virksomheder.
Som neaertstaende parter anses endvidere Selskabets bestyrelse, direktion og disses naertstaende

parter.

Endvidere anses A/S af 14/6 1995 ("Datoselskabet") som neertstaende part, jeevnfar note 11.

Transaktioner med neertstaende parter sker generelt pa markedsvilkar, efter EU’s regler, eller pa

omkostningsdaekket basis.

| regnskabsperioden har der ikke veeret useedvanlige transaktioner med naertstaende parter.

Foruden lgn og vederlag til direktion, som fremgar af note 6, har der ikke veeret transaktioner med

direktion og bestyrelse.

Navn

Finansiel Stabilitet A/S
Finansiel Stabilitet A/S
A/S af 14/6 1995

Navn

Finansiel Stabilitet A/S
Finansiel Stabilitet A/S
A/S af 14/6 1995

FS Property Finance A/S

Transaktion
Tilgodehavende
Geeld

Udlan

Transaktion
Tilgodehavende
Geeld

Udlan

Arsrapport 2014

Drift
2014
0,0
21,8
0,1

Drift
2013
0,0
20,5
0,6

Balance
31.12.2014
188,6
2.420,1
132,2

Balance
31.12.2013
409,7
5.303,2
147,1
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20 Balanceposter fordelt pa kontraktuelle og forventede restlgbetider

31.12.2014
Anfor-
dring Over
og til og 3mdr. Overlar
med3 ogtilog til og med over

mdr. med1ar 5ar 5ar Samlet
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 188,6 0,0 0,0 0,0 188,6
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 215,1 0,0 0,0 0,0 215,1
Udlan til amortiseret kostpris 282,9 1.374,7 712,0 2.606,0 4.975,6
Andre tilgodehavender 64,0 6,7 117,0 311,5 499,2
Periodeafgraensningsposter 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Aktiveri alt 750,7 1.381,4 829,0 2.917,5 5.878,6
Geeld til tilknyttede virksomheder 0,0 0,0 2.420,1 0,0 2.420,1
Geeld til kreditinstitutter 0,0 0,0 1.210,6 0,0 1.210,6
Anden geeld 31,4 2,3 30,5 153,7 2179
Hensatte forpligtelser 0,0 30,0 0,0 0,0 30,0
Egenkapital 0,0 0,0 0,0 2.000,0 2.000,0
Passiver i alt 31,4 32,3 3.661,2 2.153,7 5.878,6
31.12.2013
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 409,7 0,0 0,0 0,0 409,7
Tilgodehavende hos kreditinstitutter 64,6 0,0 0,0 0,0 64,6
Udlan til amortiseret kostpris 1.467,3 46,1 1.453,1 41246 7.091,1
Andre tilgodehavender 191,1 8,8 186,1 348,2 734,2
Periodeafgraensningsposter 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Aktiveri alt 2.132,8 54,9 1.639,2 4.472,8 8.299,7
Geeld til tilknyttede virksomheder 0,0 0,0 5.303,2 0,0 5.303,2
Geeld til kreditinstitutter 0,0 0,0 818,6 0,0 818,6
Anden geeld 67,7 3,8 8,7 62,7 142,9
Hensatte forpligtelser 0,0 35,0 0,0 0,0 35,0
Egenkapital 0,0 0,0 0,0 2.000,0 2.000,0
Passiver i alt 67,7 38,8 6.130,5 2.062,7 8.299,7
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26 Begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning
Den 28. januar 2015 har Selskabet indgaet aftale om tilbagesalg af et starre engagement til FIH Er-

hvervsbank A/S pa ca. 0,5 mia. kr. Den oprindelige aftale imellem Finansiel Stabilitet og FIH giver
mulighed for tilbagesalg under visse forudsaetninger, som alle har veeret opfyldt. Veerdianssettelsen
pr. 31/12 2014 afspejler den aftalte pris for engagementet.

Der er derudover ikke indtruffet seerlige begivenheder efter balancedagens afslutning, som pavirker
Selskabet eller det gkonomiske resultat for 2014.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar til
31. december 2014 for FS Property Finance A/S.

Arsrapporten er aflagt efter arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af Selskabets aktiver, passiver og finansielle stillinger pr. 31. de-
cember 2014 samt af Selskabets aktiviteter for perioden 1. januar til 31. december 2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kagbenhavn, den 20. marts 2015

Direktion

Lise Grong
Direktar

Bestyrelse

Henrik Bjerre-Nielsen Lars Jensen
Formand Neestformand

Jens Verner Andersen Henrik Sjggreen
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Den uafhaengige revisors erkleeringer

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for FS Property Finance A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2014. Arsregnskabet omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici
for veesentlig 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 sken 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 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Kgbenhavn, den 20. marts 2015

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

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

FS Property Finance A/S

Langelinie Allé 43

2100 Kgbenhavn @

Telefon: 72225000

Hjemmeside www.fspropertyfinance.dk
CVRnr.. 34605149

Stiftet: 2. juli 2012

Regnskabsar: 3

Hjemsteds-

Kommune: Kabenhavn

FS Property Finance A/S

Bestyrelse

Henrik Bjerre-Nielsen
(formand)

Lars Jensen
(naestformand)

Jens Verner Andersen
Henrik Sjagreen

Direktion
Lise Grong

Arsrapport 2014

Revision

Ernst & Young
Godkendt
Revisionspartnerselskab

Osvald Helmuths Vej 4
2000 Frederiksberg
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