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Hovedpunkter

Finansiel Stabilitet koncern:

= Overskud pé 1.068 mio. kr., som primeert kan henfares
til indbetalinger til Afviklingsformuen pé 724 mio. kr.

= Balance pa 21,8 mia. k.

= Egenkapital pa 20,7 mia. kr.

Bankpakke I-V aktiviteter:

= Overskud péa 229 mio. kr., som afspejler resultatet af
den fortsatte afvikling af de tilbagevaerende aktiviteter. |
perioden er der tilbagefert nedskrivninger pa udian og
tilgodehavender for 128 mio. kr.

= Afgerelser i de to ansvarssager mod de tidligere ledelser

i hhv. ebh bank og Lekken Sparekasse har pavirket re-

sultatet negativt med samlet 155 mio. kr., mens aftalen

med de demte ledelsesmedlemmer i Amagerbanken
har haft en positiv pavirkning pa 155 mio. kr.

= Endvidere har Europa-Kommissionens afgerelse i FIH-
sagen medfert, at der er indtaegtsfert 206 mio. kr. i
2019

= Balance pa 7,0 mia. kr.

= Ved udgangen af 2019 udgjorde udlan og garantier 570

mio. kr., finansielle aktiver 145 mio. kr. og ejendomme
2 mio. kr.
= Egenkapital pa 5,2 mia. kr.

Finansiel Stabilitet

Garantiformuen:

= Overskud pa 114 mio. kr., som primaert kan henferes til
resultaterne for FS Finans I-1V, hvor Garantiformuen har
pkonomiske interesser, der samlet har givet overskud.

= Indestéelser overfor restruktureringsafdelingen er som
folge af en lovaendring blevet reduceret med 1 mia. kr.,
hvilket tilsvarende reducerer egenkapitalen.

= Balance pa 12,4 mia. kr.

= Formue péa 12,4 mia. kr. Heraf udger Penge-
institutsafdelingens formue 8,8 mia. kr.

Afviklingsformuen:

= Overskud pa 725 mio. kr., som primaert skyldes
indbetaling af bidrag til Afviklingsformuen i 2019
pa 724 mio. kr.

= Balance pa 3,3 mia. kr.

= Formue péa 3,1 mia. kr.
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Beretning og resultat

Kort om Finansiel Stabilitet

Finansiel Stabilitet er en selvstaendig offentlig virksomhed,
der er ejet af den danske stat gennem Erhvervsministeriet.

Finansiel Stabilitets formal er at:

= Medvirke til sikring af finansiel stabilitet i Danmark,

= varetage opgaver og befgjelser i henhold til lov om
restrukturering og afvikling af visse finansielle virksom-
heder,

= varetage opgaver og befgjelser i henhold til lov om ind-
skyder- og investorgarantiordningen, og

= varetage de opgaver og befgjelser, der i ovrigt er tillagt
Finansiel Stabilitet ved lov eller af erhvervsministeren.

Finansiel Stabilitets forretningsomréader daskker de reste-
rende Bankpakke |-V aktiviteter, Garantiformuen samt Af-
viklingsformuen, men med et lovbestemt krav om at holde
de enkelte segmenters formuer adskilt. Finansiel Stabilitet
haefter ikke for Garantiformuen samt Afviklingsformuen, og
disse formuer heefter kun for egne forpligtelser.

Koncernresultat 2019

Finansiel Stabilitet fik i 2019 et overskud pa 1.068 mio.
kr. (2018: 757 mio. kr.). Resultatet kan primeert tilskrives
indbetaling af bidrag til Afviklingsformuen péa 724 mio.
kr. Samlet gav Afviklingsformuen anledning til et positivt
resultat p& 725 mio. kr. Bankpakke |-V aktiviteterne og

Segmentresultat 2019

Finansiel Stabilitet

Garantiformuen bidrog begge med et positivt resultat pa
hhv. 229 mio. kr. og 114 mio. kr.

Koncernens samlede balance var ved udgangen af 2019
pa 21,8 mia. kr. (2018: 21,9 mia. kr.). Heraf udgjorde:
Bankpakke |-V aktiviteterne 7,0 mia. kr., Garantiformuen
12,4 mia. kr. og Afviklingsformuen 3,3 mia. kr., mens der
var koncernmellemveaerende for 0,9 mia. kr.

Egenkapitalen udgjorde samlet 20,7 mia. kr., hvoraf 12,4
mia. kr. kan henferes til Garantiformuen, 5,2 mia. kr. til
Bankpakke |-V aktiviteterne og 3,1 mia. kr. til Afviklings-
formuen. For specifikation af resultatposter for de tre
segmenter henvises til efterfelgende afsnit samt for en
yderligere uddybning i note 2 og 3 til regnskabet.

Afvikling af aktiviteter

Ved udgangen af 2019 udgjorde tilbagevaerende udian
og garantier netto 0,6 mia. kr. (2018: 1,0 mia. kr.), mens
beholdningen af finansielle aktiver var pa 9,7 mia. k.
(2018: 5,9 mia. kr.) og ejendomme pa 2 mio. kr. (2018:
3 mio. kr.).

Den veesentlige stigning i beholdningen af finansielle akti-
ver kan tilskrives den i 2018 pabegyndte investeringsstra-
tegi for midlerne i Garanti- og Afviklingsformuen, hvilket
har indebéret placering i relativt likvide korte realkreditobli-
gationer. Beholdning af finansielle aktiver, som er relateret
hertil, udgjorde ultimo 2019 9,4 mia. kr. Disse midler har
tidligere veeret placeret pa Finansiel Stabilitets konto i
Nationalbanken.

Resultat: 1,1 mia

Balance: 21,8 mia.
Egenkapital: 20,7 mia.

Bankpakke |-V aktiviteter Garantiformuen

Resultat: 229 mio. kr.
Egenkapital: 5,2 mia. kr.
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Resultat: 114 mio
Egenkapital: 12,4 mia.

Afviklingsformuen

Resultat: 725 mio. kr.
Egenkapital: 3,1 mia. kr.

Finansiel Stabilitet
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De resterende finansielle aktiver bestar af kapitalinstru-
menter inklusive sektoraktier samt garant- og andelsbevi-
ser, der er erhvervet som led i betaling for Bankpakke I.

Hovedparten af de tilbagevesrende udl&n og garantier
vedrarer segmentet Bankpakke |-V aktiviteter, mens en
mindre del af udlan kan henfares til FS Finans V (tidligere
Andelskassen J.A.K. Slagelse) og FS Finans VI (tidligere
Kebenhavns Andelskasse), som afvikles i regi af Afvik-
lingsformuen. Saledes kan 68 mio. kr. ud af samlede ud-
lan og garantier relateres til FS Finans V og FS Finans VI.

De ovrige tilbagevasrende engagementer bestar primasrt
af tilgodehavender i konkursboer samt garantier. Afvik-
lingshastigheden for de tilbageveerende udlan er i vidt
omfang underlagt eksterne faktorer, s& som forlgbet af ku-
ratorers behandling af konkursboer og inddrivelsesproces
i forbindelse med inkasso. Garantierne udfases gradvist,
nar disse har forfald. Herudover arbejder Finansiel Stabili-
tet lebende pé at inddrive tidligere misligholdte fordringer.

| 2019 resulterede dette i, at der kunne indtaegtsfores ca.
88 mio. kr. i genvundne tidligere nedskrivninger.

Retssager

Finansiel Stabilitet blev oprindeligt oprettet med det formal
at medvirke til at sikre finansiel stabilitet i Danmark, seerligt
ved at afvikle visse ngdlidende finansielle virksomheder
under finanskrisen.

Finanskrisen havde omfattende betydning for samfundet,
de finansielle virksomheder og ikke mindst kunderne i de
finansielle virksomheder, der matte afvikles. Dette illustre-
res af, at Finansiel Stabilitet har afviklet Ian og garantier for
ca. 100 mia. kr.

Finansiel Stabilitets virksomhed har vaeret underlagt de
bankpakker, der er beskrevet i denne arsrapport. Om-
kostningerne hertil er daskket bl.a. gennem de finansielle
virksomheders betaling til Finansiel Stabilitet pa 25 mia. kr.
Finansiel Stabilitets egenkapital udger i dag ca. 5,2 mia.
kr., som illustrerer resultatet af den hidtidige afviklingsak-
tivitet.

De meget omfattende problemer blev skabt af den ge-
nerelle udvikling — men ogsa af beslutninger i de enkelte
afviklede pengeinstitutters ledelser, der har veeret ussed-
vanlige.
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Det har derfor veeret helt afgerende at undersgge og af-
gere, om de tidligere ledelser kan drages til ansvar for tab,
som sammenbruddene har medfort.

Disse afgerelser vil vaere med til at placere ansvar, at
fastlaegge hvad der er geeldende ret pa et meget vigtigt
omrade og dermed kunne veere basis for at vurdere, om
de geeldende regler ber revideres.

Dette er baggrunden for, at Finansiel Stabilitet har anlagt
erstatningssager mod de tidligere ledelser m.fl. i 9 af de
nadlidende pengeinstitutter, som er overtaget. Det drejer
sig om Roskilde Bank, ebh bank A/S, Lakken Sparekas-
se, Capinordic Bank, Amagerbanken, Eik Bank Danmark,
Eik Bank Faereerne, Andelskassen J.A.K. Slagelse og
Kebenhavns Andelskasse. Finansiel Stabilitet anleegger
erstatningssager, nar det vurderes, at det er overvejende
sandsynligt, at en domstol vil demme de sagsegte.
Ledelserne i pengeinstitutterne har betroede stillinger.
Nar ledelsen svigter og paferer pengeinstituttet tab, har
Finansiel Stabilitet en samfundsmaessig forpligtelse til at
kraeve erstatning for de tab, som ledelsen er skyld i. Le-
delsesmedlemmernes betalingsevne, som i gvrigt oftest
er ukendt, indgar ikke i beslutningen om, hvorvidt der skal
anleegges en erstatningssag

| de overtagne pengeinstitutter Sparekassen Jstjylland,
Max Bank, Fjordbank Mors, Fionia Bank og Gudme Raas-
chou Bank har Finansiel Stabilitet ikke anlagt erstatnings-
sager.

Retssagen mod den tidligere ledelse i Capinordic Bank var
den farste sag, som har veeret behandlet i retten. | oktober
2015 afsagde Jstre Landsret en dom, hvor de 3 sagsegte
ledelsesmedlemmer blev demt til at betale erstatning pa

i alt 90,5 mio. kr. Dommen blev anket af de sagsegte og
efterfolgende af Finansiel Stabilitet. Hojesteret afsagde
dom i sagen i januar 2019, hvor landsrettens dom i rea-
liteten blev stadfaestet. Det endelige erstatningskrav blev
fastslaet til ca. 89 mio. kr. med tillaeg af procesrente fra
december 2010. P4 tidspunktet for hgjesteretsdommen
kunne det samlede krav inkl. procesrenter opgares til ca.
141 mio. kr.

Ved dommen havde Hgjesteret lejlighed til at tage stilling
til ansvar for ledelsesmedlemmer i en bank, herunder ogsé
spargsmal af mere generel karakter. Det er blandt andet
ved dommen fastslaet:
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Forretningsenheder

Finansiel Stabilitet SOV

EERLGELCCERY
aktiviteter

— FS Finans | A/S

— FS Finans Il A/S

— FS Finans Il A/S

— FS Finans IV A/S

Bankpakke | (Bankpakken): Staten garanterede i perioden fra
oktober 2008 til udgangen af september 2010 rettidig betaling
for simple kreditorers tilgodehavender i danske pengeinstitutter,
som betalte garantiprovision.

Bankpakke Il (Kreditpakken): Penge- og realkreditinstitutter
kunne fra februar 2009 til udgangen af december 2010 ansege
om individuel statsgaranti med lebetid pa op til 3 &r samt stats-
ligt kapitalindskud.

Bankpakke Il (Exitpakken): Indskydere sikres igen alene ga-
ranti pa op til 100.000 EUR. Nedlidende pengeinstitutter kunne
veelge, om de vil lade sig afvikle via Finansiel Stabilitet, og den
tidligere Garantifond indgik i sddanne tilfeelde med en tabskau-
tion, s& staten ikke risikerede tab ved afviklingen.

Bankpakke IV (Konsolideringspakken): Finansiel Stabilitet
og den tidligere Garantifond kunne bidrage med en medgift,
hvis et levedygtigt pengeinstitut overtog hele (model 1) eller dele
(model 2) af et nadlidende pengeinstitut. Det skete uden tab for
udeekkede, simple kreditorer. Individuelle statsgarantier kunne
forleenges efter udigb i 2013 i tilfeelde af fusion/overtagelse mel-
lem to pengeinstitutter.

Bankpakke V (Udviklingspakken): Fra marts 2012 blev sma
og mellemstore virksomheders adgang til finansiering segt
styrket, bl.a. gennem initiativer som etablering af Landbrugets
FinansieringsBank A/S og ved at lade Finansiel Stabilitet over-
tage FIH’s portefelie af ejendomsengagementer.

FS Finans | A/S: Finansselskab, dannet den 28. september
2012, pa grundlag af Sparebank Jstjylland af 2012 A/S efter
indlevering af selskabets banklicens til Finanstilsynet.

FS Finans Il A/S: Finansselskab, dannet den 1. november
2012, pa grundlag af Max Bank af 2011 A/S efter indlevering af
selskabets banklicens til Finanstilsynet.
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Garantiformuen

Pengeinstitutafdelingen

Realkreditafdelingen L

Investerings- og forvaltningsafdelingen
Restruktureringsafdelingen

Afviklingsformuen

— Broinstitut | A/S

FS Finans V A/S

=] Broinstitut Il A/S

L FS Finans VI A/S

FS Finans lll A/S: Finansselskab, dannet den 15. marts 2013,
pé grundlag af Amagerbanken af 2011 A/S efter indlevering af
selskabets banklicens til Finanstilsynet.

FS Finans IV A/S: Finansselskab, dannet den 27. marts 2013,
pa grundlag af Fjordoank Mors af 2011 A/S efter indlevering af
selskabets banklicens til Finanstilsynet.

Garantiformuen: Med lov nr. 334 af 31. marts 2015 blev
Garantifonden for indskydere og investorer oplest pr. 1. juni
2015. Den tidligere Garantifonds rettigheder og forpligtelser
blev viderefort til Garantiformuen, som administreres af Finansiel
Stabilitet.

Afviklingsformuen: Med vedtagelsen af lov om restrukturering
og afvikling af visse finansielle virksomheder blev der etableret
en afviklingsfinansieringsordning (Afviklingsformuen), som admi-
nistreres af Finansiel Stabilitet. Afviklingsformuen kan anvendes
i forbindelse med Finansiel Stabilitets udevelse af befajelser il
iveerkseettelse af afviklingsforanstaltninger over for virksomhe-
der, som er nadlidende eller forventeligt nedlidende, og hvor
offentlige interesser tilsiger det.

Broinstitut | A/S: Datterselskab under Afviklingsformuen som
har til formal at eje aktier i FS Finans V.

FS Finans V A/S: Finansselskab, dannet den 31. maj 2017, pa
grundlag af Andelskassen J.A.K. Slagelse efter indlevering af
selskabets banklicens til Finanstilsynet.

Broinstitut Il A/S: Datterselskab under Afviklingsformuen som
har til formal at eje aktier i FS Finans VI A/S.

FS Finans VI A/S: Finansselskab, dannet den 28. juni 2019,

pa grundlag af Kebenhavns Andelskasse efter indlevering af
selskabets banklicens til Finanstilsynet.

Finansiel Stabilitet
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Afvikling af aktiviteterne under bankpakke I-V

Finansiel Stabilitets forretningsomréde Bankpakke |-V
aktiviteter omfatter afviklingen af aktiviteter, som er over-
taget under den finansielle krise vedrerende Bankpakke |
(EBH Bank, Lekken Sparekasse, Gudme Raaschou Bank,
Fionia Bank, Capinordic Bank, Erik Banki, Eik Bank Dan-
mark), udstedelse af individuelle statsgarantier til danske
pengeinstitutter under Bankpakke II', Bankpakke IIl (Ama-
gerbanken og Fjordbank Mors) , Bankpakke IV (Max Bank
og Sparekasse Qstjylland) , Bankpakke V (overtagelse

af visse aktiviteter fra FIH Erhvervsbank og Landbrugets
Finansieringsbank mv.).

Den akkumulerede egenkapital i forretningsomradet
Bankpakke |-V aktiviteter er séledes et spejl af den indtje-
ning og de tab, som er genereret af Finansiel Stabilitet i
perioden 2008-2019 i forbindelse med overtagelsen af de
nadlidende pengeinstitutter og i perioden herefter. Dette
inkluderer indregning af periodens indteegter og udgifter,
herunder nettorenteindtaegter, kredittab pa udlan og
omkostninger fra afsluttede og igangveerende retssager.
Statens endelige nettoindtjening fra Finansiel Stabilitet
kendes forst, nar alle aktiviteterne under Bankpakke |-V er
endeligt afviklede.

Finansiel Stabilitet har siden etablering afviklet en porte-
folie pa ca. 465.000 kunder samt udlan og garantier for
teet ved 100 mia. kr. og indlan for omkring 65 mia. kr. Der-
udover har Finansiel Stabilitet veeret part i en reekke rets-
sager og tvister, som dels er overtaget fra de nedlidende
institutter og dels de ansvarssager som Finansiel Stabilitet
har fert mod de tidligere ledelser i 9 af de overtagne insti-
tutter. Udgifterne til forelse af ansvarssagerne har samlet

i koncernen udgjort 821 mio. kr. og Finansiel Stabilitet

har faet tilkendt erstatning pa ca. 788 mio. kr. inklusive
procesrenter.

| forbindelse med etablering af Finansiel Stabilitet modtog
selskabet, udover startkapital fra staten pa 1 mio. kr.,

en samlet betaling pa 25 mia. kr. fra de pengeinstitutter,
som havde tilsluttet sig daekningen under den generelle
statsgaranti i forbindelse med Bankpakke |. Finansiel Sta-
bilitet har ved udgangen af 2019 en opgjort egenkapital
pa 5,2 mia. kr. Dermed kan der ud fra det udgangspunkt
opgeres et tab pa forskellen dvs. 19,8 mia. kr. Dog skal

-

det bemaerkes, at der i perioden 2008-2019 er udloddet
12,4 mia. kr. Udlodningen deekker statens tab pa tabsga-
ranti for Roskilde Bank og individuelle statsgarantier, hvor
Finansiel Stabilitet ikke oprindeligt skulle deekke tab for
disse forhold som led i Bankpakke |. Finansiel Stabilitet
har der derfor i realiteten ogsa betalt dette tab, uden at
det fremgér som et bogfert tab i Finansiel Stabilitet.

Den samlede anvendelse af kapital pa 19,8 mia. kr. ved
afvikling af Bankpakke |-V aktiviteterne i regi af Finansiel
Stabilitet kan sammenholdes med, at Finansiel Stabilitet
pa baggrund af det afsluttende regnskab for Bankpakke
I, som udlgb 30. september 2019, opgjorde et skannet
tab pa 22,5 mia. kr. inklusiv Roskilde Bank. Dertil skal til-
fejes tab fra udstedelse af individuelle statsgarantier, som
efterfalgende blev opgjort til 3,5 mia. kr. Dvs. samlet et
skennet tab pa 26 mia. kr. Det opndede bedre overskud
ved afvikling pa ca. 6 mia. kr. skyldes et bedre resultat af
afviklingen end oprindelig forventet.

Finansiel Stabilitet - status pa afvikling og skonomi

Afviklingsaktiviteter: 2008-2019
Udl&n: ca. 100 mia. kr.

Indlan: ca. 65 mia. kr.

Antal kunder: ca. 465.000 kunder

AFVIKLINGSFORMUEN

Egenkapital, primo, Finansiel Stabilitet: 25 mia. kr.
(Garantiprovision modtaget som led i Bank-

pakke )

Anvendelse af kapital:
Udlodning til staten:

(Ikke bogdferte tab i Finansiel Stabiltiet vedro-
rende Roskilde Bank og Bankpakke II)

12,4 mia. kr.

@vrige tab og omkostninger i Finansiel
Stabilitet:

(Kredittab pa overtagne pengeinstitutter,
driftsomkostninger, tab pa retssager og
omkostninger til at fore retssager mv.)

7,4 mia. kr.

Samlet anvendelse: 19,8 mia. kr.

Egenkapital, ultimo, Finansiel Stabilitet: 5,2 mia. kr.

Finansiel Stabilitet var kun ansvarlig for udstedelse af individuelle statsgarantier under Bankpakke II, og en del af garantiprovisionen indgér ikke i Finansiel Stabilitets

opgerelser, idet disse blev lebende afregnet til staten, idet Finansiel Stabilitet ogsa havde en tabsgaranti fra staten. Endvidere indgar provenu vedr. udstedelse af
hybrid kernekapital under Bankpakke Il ikke, idet denne del blev varetaget af staten. Ovenstédende opgerelse adskiller sig derfor fra statens samlede opgerelse af
resultatet for bankpakkerne, jf. notat: Endelig opgerelse af overskuddet for bankpakkerne, Erhvervsministeriet.

Finansiel Stabilitet
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= Der geelder ikke en skeerpet ansvarsnorm for ledelses-
medlemmer i banker.
= Domstolene skal veere tilbageholdende med at tilside-
saette det forretningsmaessige sken, som ledelsesmed-
lemmer i banker foretager i forbindelse med l&ne- og
kreditbevilling, medmindre ledelsesmedlemmerne i den
forbindelse har varetaget uvedkommende hensyn.
Det forretningsmaessige skan skal dog foretages pa et
forsvarligt grundlag.
| ledelsesmedlemmernes kreditvurdering skal der efter
en konkret samlet vurdering blandt andet indgé formalet
med lanet eller kreditten, kundens ekonomiske forhold,
de stillede sikkerheder og kundens evne til at drive sin
virksomhed, herunder i lyset af den almindelige gkono-
miske konjunktur.
Hvis ledelsesmedlemmer har tilsidesat bankens interne
retningslinjer, er det ikke i sig selv ansvarspadragende.
Ved tilsidesasttelse af lovgivningen i forbindelse med
kreditbehandlingen, isser den finansielle lovgivning, vil
det bero pa de konkrete hensyn, der ligger bag den
enkelte bestemmelse, om tilsidesasttelsen er erstat-
ningspéadragende.
Har Finanstilsynet foretaget en vurdering af et lans
bonitet i forbindelse med sin opgerelse af bankens
solvensbehov, kan det have betydning for vurderingen
om erstatningsansvar for ledelsesmedlemmerne, hvis
vurderingen er foretaget i meget neer tidsmeaessig tilknyt-
ning til bevillingen.
= Bankens revisions vurdering af behov for regnskabs-
maessig nedskrivning pa et lanetilgodehavende kan
ogsé have betydning for ansvarsbedemmelsen.

Finansiel Stabilitet havde under sagen procestilvarslet
yderligere ledelsesmedlemmer, og der er i juni 2019 anlagt
sag mod 4 af disse ledelsesmedlemmer vedrarende deres
ansvar for deltagelse i forbindelse med bevilling af enga-
gementer, hvor Hojesteret har fastslaet erstatningspligt.
Der er afsagt udeblivelsesdom mod en af de sagsagte,
der er blevet demt til at betale Finansiel Stabilitet 19 mio.
kr. med tilleeg af procesrenter. Sagen mod de @vrige er
endnu ikke berammet.

| juni 2017 blev der afsagt dom i erstatningssagen mod
den tidligere ledelse i Amagerbanken. De sagsegte blev
frifundet. Finansiel Stabilitet ankede efterfelgende en del af
byrettens dom. | juni 2019 afsagde Jstre Landsret dom i
sagen.
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Ostre Landsret aendrede byrettens dom saledes, at 8

af de tidligere ledelsesmedlemmer blev palagt at betale
et erstatningskrav pa ca. 225,5 mio. kr. med tilleeg af
procesrente. Finansiel Stabilitet er for by- og landsret
blevet palagt at betale sagsomkostninger med i alt ca. 40
mio. kr.

De demte ansegte om Procesbevillingsnaevnets tilladelse
til at anke sagen til Hajesteret, og i forleengelse heraf
sendte Finansiel Stabilitet ligeledes en ansegning til Pro-
cesbevillingsnaevnet.

| oktober 2019 indgik Finansiel Stabilitet og de 8 demte
ledelsesmedlemmer en aftale om afslutning af ansvars-
sagen. Aftalen indebaerer, at de 8 demte samlet betaler
255,5 mio. kr. og begge parter traekker ansegningen til
Procesbevillingsnasvnet tilbage. Aftalen blev indgaet til
fuld og endelige afgerelse, og de demte forestar selv den
indbyrdes fordeling af betaling af belgbet.

| sagen mod den tidligere ledelse og revision i Roskilde
Bank afsagde @stre Landsret dom i november 2017.

Ved dommen blev alle de sagsegte frifundet, og Finansiel
Stabilitet blev pélagt at betale sagsomkostninger med i
alt ca. 72,5 mio. kr. Finansiel Stabilitet har anket dommen
i forhold til den administrerende direkter og bestyrelse.
Sagen er endnu ikke berammet.

Ekstern revision havde faet tilladelse til seerskilt anke af
landsrettens sagsomkostningsafgerelse. Denne ankesag
blev skriftligt behandlet. | april 2019 afsagde Hojesteret
dom i sagsomkostningsankesagen. Revisionen blev til-
kendt yderligere 11 mio. kr. i sagsomkostninger.

@stre Landsret afsagde i oktober 2018 dom i sagen mod
den tidligere ledelse og revision i Eik Bank Danmark. Ved
dommen blev 4 ledelsesmedlemmer pélagt at betale
erstatning med 28,6 mio. kr. med tillaeg af procesrente,
svarende til i alt ca. 42,6 mio. kr. 2 gvrige ledelsesmed-
lemmer samt revisionen blev friftundet. Finansiel Stabilitet
blev pélagt at betale sagsomkostninger med i alt 39 mio.
kr. De 4 domte ledelsesmedlemmer har anket dommen til
Hojesteret, og efterfelgende har Finansiel Stabilitet anket
dommen overfor alle 6 ledelsesmedlemmer. Sagen er
berammet til hovedforhandling i perioden 11. maj — 19.
maj 2020.

Finansiel Stabilitet
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Den eksterne revision har féet tilladelse til seerskilt anke af
landsrettens omkostningsafgorelse. Hojesteret forventes
at afsige dom i omkostningssagen i 2020.

I november 2019 blev der afsagt dom i sagen mod den
tidligere ledelse og revision i Eik Bank Feerogerne. Ved
dommen blev 4 ledelsesmedlemmer demt til at betale er-
statning pa samlet 150 mio. kr. med tilleeg af procesrente.
Et ledelsesmedlem blev frifundet, og Finansiel Stabilitet
blev demt til at betale 8,9 mio. kr. i sagsomkostninger i
forbindelse med frifindelsen. De 4 demte ledelsesmedlem-
mer har anket sagen til @stre Landsret.

Oversigt over anlagte ansvarssager
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| forbindelse med dommen afgjorde retten endvidere
sagsomkostningsspargsmalet i forhold til den ophasvede
sag mod den eksterne revision. Finansiel Stabilitet blev
palagt at betale 12 mio. kr. i sagsomkostninger. Finansiel
Stabilitet har anket spergsmalet om sagsomkostninger,
dog séledes at Finansiel Stabilitet har betalt 3,6 mio. kr.,
som er det belgb, det vurderes, at der med sikkerhed skal
betales.

Den 31. januar 2020 blev der afsagt dom fra Vestre
Landsret i sagen mod den tidligere ledelse og revision i
ebh bank. Et tidligere ledelsesmedlem — den administre-

Anlagte

Tidspunkt for

Instans og
tidspunkt for

Tilkendt

ansvarssager

sagsanlaeg

domsafsigelse

erstatning*

Status

Capinordic Bank December 2010 @stre Landsret
Oktober 2015
Hojesteret (ankesagen) ;
Januar 2019 89 mio. kr. Afsluttet
Amagerbanken Marts 2013 Retten i Lyngby
Juni 2017
@stre Landsret
(ankesagen) :
Juni 2019 225,5 mio. kr. Afsluttet
Roskilde Bank Februar 2010 @stre Landsret De sagsogte Under anke ved
November 2017 blev frikendt Hojesteret
Eik Bank Danmark December 2011 @stre Landsret 28,6 mio. kr. Under anke ved
Oktober 2018 Hojesteret
Eik Banki September 2012 Retten pa Feeroerne 150 mio. kr. Under anke ved
November 2019 @stre Landsret
EBH Bank December 2010 Vestre Landsret 2 mio. kr. Under anke ved
Januar 2020 Hojesteret
Lokken Sparekasse December 2010 Vestre Landsret De sagsogte Ankefristen udlaber
Februar 2020 blev frikendt den 27. marts 2020
J.A.K Slagelse December 2016 Retten i Glostrup 1 mio. kr. Under anke ved
November 2019 Qstre Landsret
Kobenhavns Maj 2019 Hovedforhandling

Andelskasse

€j berammet

* Med tilleeg af procesrenter

Finansiel Stabilitet
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rende direktor - blev domt til at betale lidt over 2 mio. kr.
med tilleeg af procesrente. De ovrige ledelsesmediemmer
0g revisionen blev frifundet, og Finansiel Stabilitet blev
demt til at betale ca. 121 mio. kr. i sagsomkostninger.
Finansiel Stabilitet har den 26. februar 2020 anket dele
af dommen over for det demte ledelsesmedlem med en
pastand pa 100 mio. kr.

Den 28. februar 2020 blev der afsagt dom fra Vestre
Landsret i sagen mod den tidligere ledelse og eksterne
revision i Lokken Sparekasse. De sagsegte blev frifundet,
og Finansiel Stabilitet blev demt til at betale ca. 34 mio. kr.
Fristen for at anke sagen udlgber den 27. marts 2020.

Den 15. november 2019 blev der afsagt dom i sagen mod
den tidligere ledelse | Andelskassen J.A.K. Slagelse. Et
tidligere ledelsesmedlem blev demt til at betale ca. 1,2
mio. kr. i erstatning, mens et andet ledelsesmedlem blev
domt til at betale 200.000 kr. i erstatning in solidum med
det fornaevnte ledelsesmedlem. Finansiel Stabilitet blev
palagt at betale samlet 700.000 kr. i sagsomkostninger til
statskassen. Den ene domfeeldte har anket sagen til Jstre
Landsret. Der er endnu ikke berammet hovedforhandling.

For sé vidt angér Kabenhavns Andelskasse er der mod
medlemmer af den tidligere ledelse anlagt sager i relation
til 2 tabsgivende dispositioner. Der er endnu ikke beram-
met hovedforhandling.

Udgifterne til forelse af ansvarssager mod tidligere ledelser
i overtagne pengeinstitutter udgjorde ca. 44 mio. kr. i
2019. Der forventes ogsé i de kommende &r betydelige
udgifter til forelse af disse sager. Samlet udger de ak-
kumulerede omkostninger til ansvarssagerne mod de
tidligere ledelser forelgbigt ca. 494 mio. kr., herunder om-
kostningerne til udarbejdelse af advokatundersogelserne.
Hertil kommer de idemte sagsomkostninger, herunder
med 121 mio. kr. vedreorende ebh bank, med i alt ca. 293
mio. kr. Derudover er Finansiel Stabilitet den 28. februar
2020 blev domt til at betale 34 mio. i sagsomkostninger
vedragrende Lokken Sparekasse. De akkumulerede sags-
omkostninger udger séledes 821 mio. kr.

| de 9 anlagte erstatningssager har Finansiel Stabilitet
indtil nu faet tilkendt erstatning, der med tillaeg af proces-
renter pr. medio februar 2020 kan opgeres til i alt ca. 788
mio. kr.

m Arsrapport 2019 | Beretning og resultat

Regeringen har nedsat et udvalg om skaerpet ansvarsvur-
dering for ledelsesmedlemmer m.v. i finansielle virksomhe-
der. Finansiel Stabilitet er repreesenteret i udvalget og har i
den forbindelse lgjlighed til at gare opmasrksom pa forhold
baseret pa erfaringerne fra de forte erstatningsansvars-
sager.

Bankpakke I-V aktiviteter

Resultat i 2019

Finansiel Stabilitets aktiviteter vedrerende Bankpakke

I-V aktiviteter udviste i 2019 et resultat pa 229 mio. kr.
(2018: 103 mio. kr.). Resultatet afspejler den fortsatte
afvikling af de tilbageveerende aktiviteter. | 2019 er der
tilbagefart nedskrivninger pé udlan og tilgodehavender for
128 mio. kr.

Derudover kan det forbedrede resultat i veesentligt omfang
henfares til sagen mellem Europa-Kommissionen og FIH,
hvor Retten i Farste Instans ved dom af 19. september
2019 gav Kommissionen medhold i alle forhold bortset

fra et enkelt. | det ene forhold gav Retten FIH medhold

i, at Kommissionen havde anvendt et forkert tal ved vur-
deringen af kapitallettelsen for FIH som felge af Finansiel
Stabilitets overtagelse af en portefolje af ejendomslan i
2012. Dommen er ikke anket, og Finansiel Stabilitet for-
venter, at Kommissionen inden leenge traeffer ny afgerelse,
der tager hejde for Rettens dom. Pa grundlag af en samlet
vurdering blev der i 2018 resultatfert 100 mio. kr. ud af
det samlede deponerede belgb fra FIH pa 351 mio. kr. P&
grundlag af Kommissionens forventede endelige afgerelse
i sagen er der i 2019 resultatfert yderligere 206 mio. kr.

Resultatet er som omtalt i det foregdende afsnit vedraren-
de retssager herudover pavirket af ansvarssagerne mod
de tidligere ledelser i Lokkien Sparekasse, ebh bank og
Amagerbanken. Mens Lokken Sparekasse og ebh bank-
sagen har givet anledning til et tab pa hhv. 121 mio. kr.
og 34 mio. kr., s& har Amagerbank-sagen givet en positiv
resultateffekt pa 155 mio. kr. i dette segment.

De enkelte bankpakker indgar i resultatet for segmentet
pa forskellig vis. Bankpakke | og Il har fuld indvirkning

pa segmentets resultat. Resultatet af Bankpakke IIl og

IV indgér derimod kun delvist, idet ogsé andre kreditorer
har ekonomisk interesse i afviklingsresultaterne, herunder
Garantiformuen. | relation til Bankpakke Ill (FS Finans Ill og
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IV) og Bankpakke IV (FS Finans | og Il) er det derfor kun en
andel af aendringer i kebesumsreguleringen, som pavirker
segmentets resultat. Denne andel er bestemt som den del
af de samlede simple, usikrede krav, der blev overtaget af
Finansiel Stabilitet.

Resultaterne for datterselskaberne FS Finans I-lll udviste i
2019 et samlet resultat p& 257 mio. kr. for kebesums- og
medgiftsregulering.

| FS Finans IV er der ingen kabesumsregulering, idet
dividenden oprindeligt blev fastsat hojere end der pt. er
daekning for. Det derved opstéede tab er deekket af Ga-
rantiordningens Restruktureringsafdeling. FS Finans IV fik
i 2019 et resultat pa 69 mio. kr., hvilket har nedbragt det
samlede tab til 505 mio. kr.

Arets overskud i segmentet p& 229 mio. kr. har betydet, at
segmentets balance i 2019 er blevet foraget med 0,2 mia.
kr. til 7,0 mia. kr. Ved udgangen af 2019 var der udlan og
garantier for 570 mio. kr. (2018: 816 mio. kr.), finansielle

Hovedtal FS Finans | - IV (koncern)

FS Finans | A/S
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aktiver for 145 mio. kr. (2018: 145 mio. kr.) og ejendomme
for 2 mio. kr. (2018: 3 mio. kr.).

Garantiformuen

Afdelinger

| 2019 omfattede Garantiformuen daskning af 146 sel-
skaber, heraf 80 pengeinstitutter (8 udenlandske penge-
institutter timeldt dansk topping-up og 5 institutter fra
Feergerne og Grenland), 7 realkreditinstitutter, 47 fonds-
meeglerselskaber, 5 investeringsforvaltningsselskaber og 7
forvaltere af alternative investeringsfonde. Selskaberne er
fordelt i 4 afdelinger:

= Pengeinstitutafdelingen

= Realkreditafdelingen

= Investerings- og forvaltningsafdelingen (fondsmeegler-
selskaber samt visse investeringsforvaltningsselskaber
og forvaltere af alternative investeringsfonde)

= Restruktureringsafdelingen

FS Finans IIl A/S FS Finans IV A/S*

(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
RESULTAT

Periodens resultat 0 0 0 0 0 0 69 39
Periodens resultat for

kabesumsregulering 2 2 -5 8 260 80 - -
BALANCE, ULTIMO

Udian 21 28 32 39 56 62 48 56
@vrige aktiver 289 284 222 226 1.840 1.578 94 109
Aktiver i alt 310 312 254 265 1.896 1.640 142 165
Kabesumsregulering 300 298 146 151 1.830 1.570 - -
Andre hensatte forpligtelser 9 14 24 28 43 46 20 68
@vrig geeld 0 0 83 85 22 23 13 18
Egenkapital 1 0 1 1 1 1 109 79
Passiver i alt 310 312 254 265 1.896 1.640 142 165

* Der er ingen kebesumsregulering i FS Finans IV

Finansiel Stabilitet
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Resultat i 2019

Garantiformuen fik i 2019 et resultat pa 114 mio. kr.

(2018: 36 mio. kr.). Det bedre resultat i forhold til 2018 kan
primaert henferes til dels et positivt afkast pa bersnoterede
obligationer p& 30 mio. kr. og dels et positivt bidrag fra
kebesumsregulering i FS Finans I-lll p& 67 mio. kr.

Resultatet i 2019 er i lighed med tidligere ar pavirket af
de negative indldnsrenter, som Garantiformuen har betalt
vedrerende indskud af formuens midler pa konto i Natio-
nalbanken. Den i 2018 omlagte investeringsstrategi har

i 2019 reduceret de negative indlansrenter yderligere og
fortsat genereret et positivt afkast. Se i @vrigt omtalen pa
side 20-21.

Ved udgangen af 2019 havde Garantiformuen en samlet
formue pa i alt 12,4 mia. kr. Heraf udgjorde Pengeinstitut-
afdelingens formue 8,8 mia. kr. og Restruktureringsafde-
lingens formue 3,5 mia. kr., hvoraf 3,2 mia. kr. har form af
indestaelser.

Aktiviteter

Der har i 2019 ikke veeret behov for at opkreeve bidrag

til Pengeinstitutafdelingen, da formuens midler overstiger
dens mélniveau. Der har dog som vanligt veeret foretaget
en &rlig omfordeling af bidrag og indestaelser for hen-
holdsvis Realkreditafdelingen, Investerings- og forvalt-
ningsafdelingen samt Restruktureringsafdelingen.

Udstedte tabskautioner

Restruktureringsafdelingen har udstedt tabskautioner til
Finansiel Stabilitet vedrerende afvikling i Amagerbanken af

Resultat for Garantiformuen
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2011 (FS Finans Ill), Fjordbank Mors af 2011 (FS Finans
IV), Max Bank af 2011 (FS Finans Il) og Sparebank Jstjyl-
land af 2012 (FS Finans I). Heraf er kun tabskautionen
vedr. FS Finans IV aktiveret.

Finansiering af Garantiformuen
Pengeinstitutafdelingens formue skal udgere 0,8 procent
af pengeinstitutternes daskkede indskud. Det arlige
bidrag fastsaettes som det beleb, der mangler for at na
maélniveauet inden for en periode pa op til 6 ar. Overstiger
formuen det fastsatte méalniveau, opherer bidragspligten.
Bidragspligten genoptages, hvis formuen kommer under
det fastsatte malniveau. For de omfattede institutter fast-
saettes deres bidrag pa baggrund af en nagletalsbaseret
bidragsmodel. Pengeinstitutafdelingens formue udgjorde
ultimo 2019 8,8 mia. kr. mod et opgjort mélniveau pa 5,4
mia. kr. Da formuen oversteg méalniveauet med en over-
daskning pa 3,4 mia. kr., blev der ikke opkrasvet bidrag til
pengeinstitutafdelingen i 2019. Beregningen af formuens
malniveau, som har udgangspunkt i de gaeldende regler
pa omradet, tager i dag ikke hejde for at saerligt dask-
kede indskud, der ogsa er omfattet af daskning. Tidligere
undersagelser har vist, at saerligt deekkede indskud i Dan-
mark beleber sig til omkring 150-200 mia. kr. Inkluderes
disse i opgerelsen af Pengeinstitutafdelingens malniveau,
vil mélniveauet vokse til ca. 7 mia. kr. og overdaskningen
vil blive mindsket betydeligt.

Formuen i Realkreditafdelingen skal udgere mindst

10 mio. kr. Den del af formuen, der opkrasves pa bag-
grund af de deekkede midler, skal dog udgere mindst
2,5 mio. kr. af formuen. Da formuen har néet sit malni-

(Mio. kr.) 2019 2018
Renter indestdende Nationalbanken -17 -39
Renter af barsnoterede obligationer 58 21
Kursregulering af obligationsbeholdning -28 -9
Praemieindteegter fra pengeinstitutter 0 5
Kebesumsregulering fra afvikling af pengeinstitutter 67 27
Resultat hidrerende fra tabskaution 69 39
Regulering af forventet dividende af konkursbeboet vedr. Fjordbank Mors -29 0
Administrative omkostninger 6 8
Arets resultat 114 36

Arsrapport 2019 | Beretning og resultat
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veau, og danske realkreditinstitutter ikke leengere har
deekkede kontante midler, opkraeves der ikke kontante
bidrag. Der foretages alene en regulering af indestaelser
for samlet 7,5 mio. kr.

Formuen i Investerings- og forvaltningsafdelingen skal
udgere mindst 10 mio. kr. Den 1. januar 2019 tradte
eendringer af bidragsopkraevningen til Garantiformuens
investerings- og forvaltningsafdeling i kraft som felge af
implementeringen af lov nr. 1520 af 18. december 2019
0g bekendtgerelse nr. 1657 af 18. december 2018.

Tre forhold for afdelingen blev eendret som felge heraf:

1) et navneskift fra Fondsmaeglerselskabsafdelingen til
Investerings- og forvaltningsafdelingen, 2) sendring af
fordelingsvariable til en fast indestéelse (75.000 kr.) og

en variabel indestaelse bestaende af balancen fratrukket
egenkapitalen og antallet af medarbejdere (begge veegtes
50 pct.), og 3) eendring af formuesammensastningen fra
25 pct. kontante bidrag og 75 pct. indestaelse til 100 pct.
indestéelser. | forbindelse herved blev selskabernes tidli-
gere indbetalte kontante bidrag tilbagebetalt. Da formuen
udgeres af 100 pct. indestéelser, blev der foretaget en
regulering af indestaelser for samlet 10 mio. kr.

Formuen i Restruktureringsafdelingen har veeret opdelt i
en formue til brug for afvikling (3,2 mia. kr. i indestéelser)
og en formue til brug for restrukturering (1 mia. kr. i inde-
staelser). Det fulgte af loveendringen indeholdt i lov nr. 552

Balance for Garantiformuen
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om endring af lov om finansiel virksomhed og forskellige
andre love og om ophaevelse af lov om statsligt kapitalind-
skud i kreditinstitutter af 7. maj 2019 med ikrafttreedelse
pr. 1. juli 2019, at Restruktureringsafdelingen ikke laengere
skal daekke restruktureringsomkostninger, herunder
omkostninger til brug for udtreedelse af datacentraler i
forbindelse med fusion, hvor det ene pengeinstitut er nad-
lidende eller forventeligt nedlidende. Lovaendringen beted,
at de omfattede institutter ikke laengere skal indesta for

1 mia. kr. il brug for restrukturering, hvormed disse inde-
stéelser blev frigivet i forbindelse med bidragsopgarelsen

i 2019. Garantiformuens samlede midler for Restruktu-
reringsafdelingen skal udgere 3,2 mia. kr. i indestaelser

til brug for afvikling. Da afdelingen i 2019 ikke havde haft
tab, og der ikke opkreeves kontante bidrag, blev der fore-
taget en omfordeling af indestaelser blandt afdelingens
omfattede institutter.

Daskningsomrade

Garantiformuen yder indskydere og investorer i samtlige
danske pengeinstitutter, realkreditinstitutter, fondsmaeg-
lerselskaber og visse investeringsforvaltningsselskaber
og forvaltere af alternative investeringsfonde ekonomisk
dezekning for visse tab i forbindelse med rekonstruktion
eller konkurs. Herudover ydes der daekning til indskydere
i danske filialer af udenlandske pengeinstitutter, der har
tilmeldt sig supplerende daskning til hjemlandets garanti-
ordning.

(Mio. kr.) 2019 2018
AKTIVER

Indestéende hos pengeinstitutter og Danmarks Nationalbank 1.183 3.753
Obligationer 6.999 4.391
Indestéelser stillet af penge- og realkreditinstitutter samt fondsmaeglere 3.218 4.215
Tilgodehavende kabesums- / medgiftsregulering 801 734
Andre tilgodehavender 180 174
Aktiver i alt 12.381 13.267
PASSIVER

Garantiformuen 12.379 13.265
Hensasttelse til tab pa tabskautioner - -
Skyldige omkostninger i avrigt 2 2
Passiver i alt 12.381 13.267

Finansiel Stabilitet
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Daskningsomfang

Garantiformuen deekker indskud og kontante midler op til
100.000 EUR (ca. 745.000 kr.) for hver indskyder i hvert
pengeinstitut.

Pensionsmidler, eksempelvis kontante indskud pé rate-
pension og kapitalpension, deekkes fuldt ud. Endvidere
deekkes visse seerlige indskud med forhgjet deekning i en
tidsbegreenset periode f.eks. deponerede belgb i forbin-
delse med en ejendomshandel. Indskud, der tjener saer-
lige sociale formal, som er knyttet til saerlige begivenheder
i livet, daskkes med 150.000 EUR i en periode p& 6 mane-
der, og indskud som felge af transaktioner vedrarende fast
ejendom for ikke-erhvervsdrivende daekkes med op til 10
mio. EUR for en periode pa 12 méaneder fra indskuddet er
foretaget.

Afdelingsopdelt resultatopgerelse for aret 2019

BERETNING OG RESULTAT - SELSKABSLEDELSE -
BESTYRELSE OG DIREKTION

SAMFUNDSANSVAR
= VIRKSOMHEDSSOPLYSNINGER

GARANTIFORMUEN
FORVENTNINGER TIL 2020

BANKPAKKE I-V AKTIVITETER
BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Vaerdipapirer

Garantiformuen varetager ogsa investorgarantiordningen.
For investorer betyder det, at der er deekning for indtil
20.000 EUR (ca. 150.000 kr.) pr. investor ved problemer

i forbindelse med udlevering af veerdipapirer fra et institut
under rekonstruktion eller konkurs, safremt det nedlidende
institut er omfattet af investorgarantiordningen.

Filialer

Danske filialer af pengeinstitutter, som er hiemmeho-
rende i et andet EU- eller EJS-land, er deekket af den
indskydergarantiordning, som er geeldende i hjemlandet
for det udenlandske institut. Det er muligt for disse filialer
at tilslutte sig den supplerende daekning efter den dan-
ske ordning. Den supplerende deekning deekker for det
tilfeelde, at den danske ordning har en bedre deekning
end hjemlandets, f.eks. pensionskonti samt de saerlige

Investe-
Penge- rings- og Restruk-
institut- Realkredit- forvaltnings turerings-
afdelingen afdelingen afdelingen afdelingen
Generelt fordelt
Renter og kursregulering 13.059
Omkostninger kapitalforvaltning -3.252
Resultat af finansielle poster 9.807 9.540 4 5 258
Omkostninger:
Administrationshonorar Finansiel Stabilitet -3.447
Fzelles omkostninger i alt -3.447 -2.288 -3 -3 -1.153
Generelt fordelt i alt 6.360 7.252 1 2 -895
Specifikt fordelt
Regulering af forventet dividende fra konkursbo -29.000 -29.000
Resultat hidrerende fra afvikling af
pengeinstitutter mv. 67.388 67.388
Hensasttelse til tab pé tabskautioner 69.224 69.224
Diverse direkte henfarbare omkostninger/ind-
teegter -62 -62
Specifikt fordelt i alt 107.550 38.326 69.224
Arets resultat 113.910 45.578 1 2 68.329
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indskud, der har en forhgjet deekning i en periode pé 6-12
maneder efter belebets indskud i pengeinstituttet.

Filialer i Danmark af Nordea Bank Abp, Svenska Handels-
banken AB, Swedbank AB, Nordnet Bank AB, Skandi-
naviska Enskilda Banken AB, lkano Bank AB, Carnegie
Investment Bank AB og Banque Internationale a Luxem-
bourg S.A. har tilsluttet sig Garantiformuens deekning
som supplement til den deekning, der ydes af de nationale
garantiordninger.

Det er veertslandets garantiordning, i Danmark Garantifor-
muen, der pé vegne af hjemlandets garantiordning skal
foretage udbetalingen til indskydere i forbindelse med
afviklingen af en filial.

For s& vidt angar filialer af kreditinstitutter, der er hjiemme-
herende uden for EU og E@S, skal filialen veere medlem
af den danske indskydergarantiordning, hvis deekningen
af indskydere og investorer i landet, hvor filialen har hjem-

Afdelingsopdelt formue for aret 2019

sted, ikke svarer til deekningen af indskydere og investorer
i Danmark.

Yderligere information om Garantiformuens daekning frem-
gar af www.fs.dk.

Lovgrundlag

Lovgrundlaget for Garantiformuen er bekendtgerelse nr.
1155 af 19. september 2018 af lov om en indskyder- og
investorgarantiordning med efterfelgende aendringer.
Indskydergarantidirektivet (EU-direktiv 2014/49/EU af 16.
april 2014) (DGSD) blev implementeret ved lov nr. 334 af
31. marts 2015.

Ved en andring af loven ved lov nr. 552 af 7. maj 2019,
der tradte i kraft 1. juli 2019, blev muligheden for at Re-
struktureringsafdelingen kunne bidrage til en rekonstruk-
tion blandt andet ved daekning af omkostninger forbundet
med udtraeden af en datacentral i forbindelse med fusion
af et nadlidende pengeinstitut eller en aktivovertagelse
ophasvet.

Investe-
Garanti- Penge- rings- og Restruk-
formuen institut- Realkredit- forvaltnings turerings-
ialt afdelingen afdelingen afdelingen afdelingen

Bidrag
Indbetalte bidrag fra medlemmer pr. 01.01.2019 2.471 - - 2.471 -
Udbetaling som felge af lovaendring -2.471 - - -2.471 -
Saldo pr. 31.12.2019 0 - - 0 -
Afgivne indestaelser
Saldo pr. 01.01.2019 4.214.912 - 7.500 7.412 4.200.000
Reguleringer som felger af loveendringer -997.412 - - 2.588 -1.000.000
Saldo pr. 31.12.2019 3.217.500 - 7.500 10.000 3.200.000
Overfort resultat
Saldo pr. 01.01.2019 9.047.624 8.803.725 3.804 2.569 237.526
Arets resultat 113.952 45.578 1 44 68.329
Effekt af lovgivningsmaessige aendringer i 2019 117 - - 117 -
Saldo pr. 31.12.2019 9.161.693 8.849.303 3.805 2.730 305.855
Formue ultimo 2019 12.379.193 8.849.303 11.305 12.730 3.505.855

Finansiel Stabilitet
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Herudover reguleres Garantiformuen af bekendtgerelse
nr. 820 af 3. juli 2015 om daeskning af indskydere og inve-
storer samt eendringsbekendtgerelse nr. 518 af 17. maj
2018.

Lov om en indskyder- og investorgarantiordning blev sat

i kraft for Feergerne per 1. januar 2018 ved anordning nr.
1584 af 19. december 2017 og for Granland per 1. januar
2020 ved anordning nr. 1326 af 6. december 2019.

Afviklingsformuen

Resultat i 2019

Afviklingsformuen fik i 2019 et resultat pa 725 mio. kr.
(2018: 617 mio. kr.). Resultatet hidrerer primaert fra indbe-
taling af bidrag til Afviklingsformuen pé 724 mio. kr.

Afviklingsformuen har i 2019 haft administrative udgifter
pé 14 mio. kr., som modsvares af tilsvarende indteegter
afsat via Finansloven. Administrationen vedrerer bl.a.
lovarbejde, arbejde med udformning af afviklingsplaner,
deltagelse i afviklingskollegier for graenseoverskridende
SIFl-institutter samt opbygning af Afviklingsformuen.

Med bidragsopkraevningen i 2019 pé 724 mio. kr. er der
samlet opkraevet 3,1 mia. kr. Pengeinstitutter bidrog i
2019 med 478 mio. kr., realkreditinstitutter med 246 mio.
kr. og fondsmeeglerselskaber med 74 t.kr. Af det samlede
bidrag kan 723 mio. kr. relateres til nogletalsbaseret op-
kreevning fra de 34 sterste institutter. Den resterende del
pa ca. 1 mio. kr. er indbetalt af de @vrige 54 institutter.

Resultatopgerelse for Afviklingsformuen

Aktiviteter

| 2019 er der udarbejdet afviklingsplaner for danske og
feerorske pengeinstitutter, realkreditinstitutter og de fonds-
meeglerselskaber, som er omfattet af lov om restrukture-
ring og afvikling af visse finansielle virksomheder.

Arbejdet er del af en faslles europasisk bestrasbelse pa at
sikre troveerdighed omkring den offentlige handtering af
nedlidende penge- og realkreditinstitutter mv., séledes at
det fulde ansvar for institutternes drift og kapitalforhold
baeres af institutternes ejere og kreditorer. Som en cen-
tral del af afviklingsplanerne fastleegges en foretrukken
afviklingsstrategi, der indgér i Finanstilsynets fastsast-
telse af kravet til nedskrivningsegnede passiver, der skal
muliggere videreforelsen af et nedlidende instituts kritiske
funktioner. Afviklingsplanerne vil i 2020 og frem mod 2022
blive videreudbygget.

Finansiel Stabilitet deltager desuden i internationale afvik-
lingskollegier med henblik pa udarbejdelse af afviklings-
planer for graenseoverskridende SIFl-institutter, hvor disse
har vaesentlige filialer eller datterselskaber i Danmark. For
greenseoverskridende systemisk vigtige institutter, der er
hjemmehgrende i Danmark, er koncernafviklingsmyndig-
heden dansk, og Danmark varetager afviklingskollegiet.

Herudover har Finansiel Stabilitet labende fokus pé at
teste institutternes afviklingsberedskab. Det er i praksis
afgerende for at opnéa afviklingsmalene, at Finansiel Sta-
bilitet har hurtig adgang til alle relevante data, og gennem
testen vurderes det, hvorvidt institutterne har procedurer
0g adgang til data, som ger dem i stand til at levere data
til Finansiel Stabilitet i en tidskritisk afviklingssituation. Fi-

(Mio. kr.) 2019 2018
Praemieindteegter 724 618
Andre indtaegter og udgifter 15 17
Resultat af finansielle poster og daekningsvirksomhed 739 635
Administrationsomkostninger m.v. 14 18
Arets resultat 725 617
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nansiel Stabilitet foretager i samarbejde med Finanstilsynet
test af afviklingsberedskabet.

Afvikling af aktiviteterne i FS Finans V A/S
Finansiel Stabilitet iveerksatte i 2015 afviklingsforan-
staltninger i relation til Andelskassen J.A.K. Slagelse.
Andelskassen J.A.K. Slagelse under kontrol indleverede
den 31. maj 2017 sin tilladelse til at drive virksomhed som
pengeinstitut og veerdipapirhandler. Andelskassen blev
samtidig omdannet til et finansselskab med navnet FS
Finans V A/S, hvorfra afvikling af de tiloagevaerende udlan
vil blive gennemfort.

FS Finans V A/S havde pr. 31. december 2019 bogfert
udlan og garantier for i alt 24 mio. kr. og en samlet ba-
lance pa 26 mio. kr.

Ved udgangen af 2019 har Afviklingsformuen samlet haft
et underskud pa 3 mio. kr. i relation til afviklingen af An-
delskassen J.A.K. Slagelse.

Afvikling af aktiviteterne i FS Finans VI A/S
Finansiel Stabilitet modtog den 13. september 2018 med-
delelse fra Finanstilsynet om, at Kabenhavns Andelskasse
var forventeligt nedlidende, og at der ikke var udsigt til

at finde en privat lasning pa andelskassens problemer.

Balance for Afviklingsformuen
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Finansiel Stabilitet overtog kontrollen med andelskassen,
og iveerksatte de fornedne afviklingsforanstaltninger. |
den forbindelse har Finansiel Stabilitet stiftet et nyt dat-
terselskab, Broinstitut Il A/S, som overtog ejerskabet af
Kebenhavns Andelskasse under kontrol.

Kaebenhavns Andelskasse under kontrol indleverede den
28. juni 2019 sin tilladelse til at drive virksomhed som pen-
geinstitut og veerdipapirhandler. Indleveringen skete som
led i afviklingen af Kebenhavns Andelskasse under kontrol
0g som konsekvens af, at der ikke leengere udoves til-
ladelseskraevende aktiviteter, herunder modtagelse af ind-
lan. Kebenhavns Andelskasse under kontrol blev samtidig
omdannet til et finansselskab med navnet FS Finans VI
A/S, hvorfra afviklingen af de tilbageveerende aktiviteter vil
blive gennemfort.

Finansiel Stabilitet fik foretaget en midlertidig veerdiansaet-
telse af andelskassen med henblik pa at identificere og
fastleegge omfanget af tab pa baggrund af oplysninger
modtaget fra instituttet for overtagelsen. Den midlertidige
vaerdiansasttelse viste, at udover andelskapital méatte al
efterstillet kapital, simple, usikrede kreditorers krav samt
alle indlan i andelskassen, der oversteg Garantiformuens
daskning, forventes at veere tabt. Derfor blev bade andels-
kapital, efterstillede kreditorers krav og simple, usikrede

(Mio. kr.) 2019 2018
AKTIVER

Anfordringstilgodehavender hos centralbanker 528 1.006
Veerdipapier 2.641 1.311
Kapitalandele i associerede virksomheder m.v. 84 76
Andre aktiver 17 40
Aktiver i alt 3.270 2.433
PASSIVER

Andre passiver 111 1
Hensatte forpligtelser 13 11
Forpligtelser i alt 124 12
Afviklingsformuen 3.146 2.421
Passiver i alt 3.270 2.433

Finansiel Stabilitet

Beretning og resultat | Arsrapport 2019

FORVENTNINGER TIL 2020



AFVIKLINGSFORMUEN

INDHOLD -

HOVEDPUNKTER -
REGNSKAB - PATEGNINGER -

KORT OM FINANSIEL STABILITET
PORTEFQLJEFORVALTNING

Bidragsopkraevning 2019 (mio. kr.)

BERETNING OG RESULTAT - SELSKABSLEDELSE -
BESTYRELSE OG DIREKTION = VIRKSOMHEDSSOPLYSNINGER

KONCERNRESULTAT 2019
VASENTLIGE RISICI

SAMFUNDSANSVAR

BANKPAKKE |-V AKTIVITETER - GARANTIFORMUEN
BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN - FORVENTNINGER TIL 2020

Antal institutter

1,0

723,1

B Administrativt fastsat bidrag
B Nogletalsbaseret bidrag

kreditorers krav forelgbigt nedskrevet til nul. Dette omfat-
tede ogsa ikke-balancefarte krav, f.eks. garantier stillet af
Andelskassen, som ikke var deekket af sikkerhed stillet af
Andelskassen, samt indskud, der oversteg Garantiformu-
ens deekning.

Finansiel Stabilitet har efterfelgende modtaget den en-
delige veerdiansaettelse fra vurderingsrevisor H.C. Krogh,
PWC. H.C. Krogh blev udpeget som vurderingsrevisor
efter gennemfarelse af et udbud. Rapporten er udarbejdet
ud fra en raekke forskellige veerdianseettelseskriterier, her-
under bl.a. en veerdianseettelse ud fra et almindeligt going
concern princip (veerdiansaettelse 1). Dette er bl.a. medta-
get med henblik p& at vurdere instituttets ekonomiske si-
tuation umiddelbart inden nedbruddet. Rapporten viser, at
i en situation, hvor der fortsat anvendes en going concern
antagelse, sa ville andelskapitalen vasre tabt. Derudover
ville en del af den efterstillede kapital ogsa veere tabt.

| relation til gennemfarelse af afviklingsforanstaltninger er
det umiddelbare udgangspunkt, at veerdiansaettelse 2 er
det relevante mal. Veerdiansasttelse 2 opgeres pa bag-
grund af en mere forsigtig vurdering, hvor alle instituttets
forventede gkonomiske tab indregnes. Veerdiansaettelse 2
viser fortsat, at der ikke er daekning til alle instituttets kre-
ditorer og dermed vil bade andelskapital og den ansvarlige
kapital vaere nedskrevet til 0. Samtidig viser rapporten
ogsa, at fortrinsstillede indskud, der ikke er daekket af
Garantiformuen, vil modtage fuld daekning. Derudover

m Arsrapport 2019 | Beretning og resultat

B Administrativt fastsat bidrag
B Nogletalsbaseret bidrag

vil simple kreditorer modtage en deskning pa 34 pct. af
kravet.

Den udarbejdede vurderingsrapport er anvendt som del
af grundlaget for udarbejdelse af arsregnskabet for FS Fi-
nans VI. Resultatet viser et overskud i 2019 pa ca. 12 mio.
kr. efter skat. Resultatet skal ses i sammenhaeng med, at
nogle aktiviteter er afviklet bedre end udgangspunktet har
veeret i vurderingsrapporten. For 2020 budgetteres med
et underskud i FS Finans VI pa 5-10 mio. kr.

Ved udgangen af 2019 havde FS Finans VI A/S bogfert
netto udladn og garantier for i alt 44 mio. kr. og en samlet
balance pa 142 mio. kr.

Finansiering af Afviklingsformuen
Afviklingsformuen skal i perioden 2016 til 2024 opbygge
en formue, séledes at den rader over finansielle midler,
svarende til 1 procent af de daekkede indskud i institutter
omfattet af Afviklingsformuen.

Opbygningen skal - i den nasvnte periode - fordeles sa
jesvnt som muligt over perioden, indtil méalniveauet er
naet, med beharig hensyntagen til konjunkturerne og til
den indvirkning som procykliske bidrag kan have pa de
bidragsydende virksomheders finansielle stilling.

| henhold til EU-Kommissionens delegerede forordning
2015/63 af 21. oktober 2014 om supplerende regler til

Finansiel Stabilitet
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Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU for
s& vidt angér ex ante-bidrag til afviklingsfinansierings-
ordninger sker finansieringen af Afviklingsformuen via et
arligt bidrag. For sma institutter fastsesttes bidraget som
udgangspunkt ved et adminstrativt fastsat bidrag, mens
der for de sterre institutter beregnes et nogletalsjusteret
bidrag.

Safremt formuen overstiger 1 procent af de daskkede ind-
skud, opherer bidragspligten. Modsaetningsvis geelder, at
séfremt formuen ikke er tilstraekkelig til at daskke tab, om-
kostninger eller andre udgifter i forbindelse med afvikling
af en virksomhed eller enhed, kan Finansiel Stabilitet op-
kreeve ekstraordingere bidrag. Det ekstraordinzere bidrag
kan maksimalt udgere tre gange det senest opkraevede
arlige bidrag. Herudover har Afviklingsformuen mulighed
for, i tilfeelde af at der ikke er tilstrackkelige midler, at
optage lan i markedet eller fra andre landes tilsvarende af-
viklingsfinansieringsordninger. Finansiel Stabilitet kan des-
uden optage statsligt genudlan til brug for lanefinansiering
af Afviklingsformuen.

Afviklingsformuen udgjorde ultimo 2019 3,1 mia. kr. mod
et opgjort malniveau pa 6,8 mia. kr. Malniveauet for 2020
vil, baseret pa den hidtidige anvendte model, stige til ca.
7,1 mia. kr. De seneste ar er der observerst en stigning

i deekkede indskud i danske pengeinstitutter. | Danmark
har praksis indtil videre veeret at stigningen i deckkede
indskud ikke er blevet indregnet i de enkelte ar. Dette

har bevirket, at der i Danmark er indsamlet relativt feerre
midler ift. mélniveauet, nar der sammenlignes med mange
andre lande i EU.

| forbindelse med bidragsopkraevningen for 2020 har Fi-
nansiel Stabilitet besluttet at anvende en udjeevningsfaktor
til beregning af Afviklingsformens malniveau. Den valgte
udjesvningsfaktor er baseret pa en skennet fremskrivning
af den observerede historiske vaekst i de deekkede ind-
skud. Det samlede bidrag ved opkraevning i 2020 forven-
tes at vaere omtrent 30 pct. starre i forhold til i 2019.

Finansiel status

Afviklingsformuens likvide formue udgjorde ved udgangen
af 2019 i alt 3,2 mia. kr. Det pahviler Finansiel Stabilitet at
sikre, at de disponible finansielle midler i Afviklingsformuen
til enhver tid er proportionale med Afviklingsformuens
potentielle forpligtelser. | lighed med Garantiformuen er
der i henhold til lovgivningen fastlagt en overordnet inve-
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steringsramme, som baserer sig pa, at der skal investeres
i likvide aktiver med lav risiko. Se omtalen pa side 20-21.

Anvendelsesomrader

Finansiel Stabilitet kan ivaerkseette en restrukturering eller
afvikling, nér Finanstilsynet konstaterer, at (1) en virksom-
hed er nadlidende eller forventeligt nadlidende, og (2) der
ikke inden for en rimelig tidshorisont er udsigt til andre
lesninger fra fx den private sektor eller Finanstilsynet, og
Finansiel Stabilitet vurderer, at (3) afviklingen er nadvendig
ud fra hensynet til offentlighedens interesse.

Ved restrukturering og afvikling kan Finansiel Stabilitet bl.a.
overtage kontrollen med virksomheden, foretage et helt
eller delvist salg af virksomheden, overfare hele eller dele
af virksomheden til et datterselskab til Finansiel Stabilitet
(broinstitut eller portefaljeadministrationsselskab), eller
nedskrive og/eller konvertere virksomhedens passiver.

| forbindelse med restrukturering og afvikling skal tab som
udgangspunkt baeres i overensstemmelse med konkurs-
ordenen. Det geelder desuden, at ingen kreditor ma stilles
gkonomisk darligere, end vedkommende ville vaere stillet
ved en konkurs. Dette skal vurderes ved en efterfelgende
uafheengig veerdianseettelse. Hvis det vurderes, at der

er kreditorer, som er blevet stillet ringere, har de krav pa
kompensation herfor fra Afviklingsformuen, jf. nedenfor.
Indskydere kan ogsé blive bergrt af restrukturerings- og
afviklingsforanstaltninger, men vil altid veere sikre pa at be-
vare deres indskud minimum svarende til Garantiformuens
daekning.

Afviklingsformuen kan anvendes til at yde garantier og
give lan mv. i forbindelse med anvendelse af restruktu-
rerings- og afviklingsforanstaltningerne. Formuen kan
ogsd i seerlige tilfeelde anvendes til direkte at deekke tab i
virksomheden, nér der farst er nedskrevet eller konverteret
passiver svarende til mindst 8 pct. af virksomhedens pas-
siver. Formuen kan i denne situation bidrage med midler
svarende til op til 5 pct. af virksomhedens passiver. Afvik-
lingsplanerne udarbejdes dog uden at denne mulighed
forudseettes.

Lovgrundlag

Lovgrundlag for Afviklingsafdelingen og Afviklingsformuen
er lov om restrukturering og afvikling af visse finansielle
virksomheder, jf. lovbekendtgerelse nr. 24 af 4. januar
2019 og bekendtgerelse nr. 823 af 3. juli 2015 om Afvik-
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lingsformuen. Der er desuden udstedt bekendtgerelser
om afviklingsplanleegning og afviklingsberedskab, samt
om Finansiel Stabilitets anvendelse af afviklingsforanstalt-
ninger.

Loven tradte i kraft d. 1. juni 2015, og bekendtgerelserne
blev udstedt kort herefter. Loven tradte i kraft for Faera-
erne og Grenland henholdsvis pr. 1. januar 2018 og pr. 1.
janaur 2020.

Regelsesttet gennemforer Europa-Parlamentets og Ra-
dets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 (BRRD). Med
henblik p& en ensartet anvendelse af regelsasttet skal EU-
Kommissionen udstede en raekke delegerede retsakter og
gennemforelsesretsakter pd omradet. Finansiel Stabilitet
deltager bl.a. i den Europaeiske Banktilsynsmyndigheds
(EBA) arbejde med at forberede retsakterne til Europa-
Kommissionen.

Den 7. juni 2019 blev en reekke aendringer af bl.a. BRRD
offentliggjort i EU-Tidende (BRRD2). BRRD2 indeholder
en reekke eendringer af de gaeldende regler, herunder
gendringer af reglerne om NEP-krav samt introduktion af
en mulighed for at iveerkseette et midlertidigt moratorium
(standsning af betalinger) i forbindelse med ivaerksasttelse
af en afvikling. £ndringerne skal vaere gennemfort ved
udgangen af 2020.
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Portefoljeforvaltning af
Afviklings- og Garantiformuen

Finansiel Stabilitet valgte i 2018 at omlaegge investerings-
strategien for henholdsvis Garantiformuen og Afviklings-
formuen til en mere aktiv forvaltningsstrategi. Finansiel
Stabilitet har valgt en forsigtig investeringsstrategi, hvor
den risiko, som patages herved, primaert vedrarer den
fremadrettede renteudvikling og i mindre grad vedrerer de
kreditmeessige forhold. Investeringsstrategien har veeret
ueendret i 2019.

Finansiel Stabilitet har valgt at outsource forvaltningen af
investeringsportefolierne. Der er gennemfert to EU-udbud
for henholdsvis to realkreditobligationsmandater og et
fleksibelt mandat. Det fleksible mandat er identisk med
de to realkreditobligationsmandater med undtagelse af,
at forvalter af investeringsportefelien under det fleksible
mandat ogsé kan vaelge at investere i danske statsobli-
gationer, séfremt renterisikoen holdes indenfor de samme
fastsatte risikorammer.

Investeringsmandaterne for realkreditobligationer inde-
holdt initialt et samlet investeringsomfang pa 7,5 mia. kr.
Investeringerne under disse mandater var fuldt indfasede
i januar 2019. | andet halvar af 2019 blev yderligere 540
mio. kr. (indbetalte bidrag til Afviklingsformuen for 2019)
henfort til investeringer under de to realkreditobligations-
mandater.

Afkast — Garanti- og Afviklingsformuens portefgljeforvaltning

Investerbare Samlet Investerbare Samlet

midler afkast midler afkast

(Mio. kr.) 2019 2019 2018 2018

Forvaltet del 9.693 24 5.702 -4
Heraf:

— Afkast af obligationer 37 15

— Afkast indtil pabegyndt forvaltning -13 -19

Indestaende pa konto i Nationalbanken 1.584 -11 4.798 -30

Total 13 -34

Anm: Den forvaltede del kan opdeles i henholdsvist afkast opnéet efter placering og afkast indtil placering, hvor midler var
placeret pa konto i Danmarks Nationalbank. Opgerelsen er eksklusiv omkostninger. De investerbare midler er angivet med

markedsvaerdier.
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Investeringsmandatet under det fleksible mandat udgjorde
initialt 3,2 mia. kr. Af dette belgb blev 1,6 mia. kr. investe-
ret i december 2019. | starten af 2020 er der yderligere
placeret 1,5 mia. kr.

Renterne er faldet i 2019, og Nationalbanken szenkede i
september 2019 indskudsbevisrenten med 10 basispoint
til minus 0,75 pct. Rentefaldet har haft en positiv indvirk-
ning pa portefoliernes afkast i 2019. De lave renteniveauer
betyder dog, at forventningerne til afkast i 2020 er nega-
tive, idet portefoliestyringen som udgangspunkt er baseret
pa hold til udigb.

De forvaltede portefalier har i 2019 givet et samlet afkast
pa 37 mio. kr. (svarende til 0,39 pct.). Dette svarer til et
forbedret afkast pa ca. 91 mio. kr. sammenlignet med, at
den forvaltede portefalje alternativt havde veeret placeret i
Danmarks Nationalbank til indskudsrenten, som ville have
givet anledning til negative renter pa ca. 54 mio. kr.

Det realiserede samlede afkast for samtlige investerbare
midler i Afviklingsformuen og Garantiformuen udgjorde i
2019 13 mio. kr.

Samlet har forvaltningen siden etablering i 2018 givet an-
ledning til et afkast pa 52 mio. kr. Sammenlignet med en
alternativ placering i Nationalbanken er afkastet i perioden
2018-2019 forbedret med 124 mio. kr.

Det opgjorte investeringsafkast er ikke direkte sammenlig-
neligt med de tilsvarende regnskabsposter, hvilket skyldes
at afkast i dette afsnit udelukkende udger en delmaengde
af de opgjorde veerdier, som fremgér af regnskabet.

Vaesentlige risici

De veesentligste risici i Finansiel Stabilitet vedrarer usikker-
heden pé afviklingen af aktiviteter, som Finansiel Stabilitet
har overtaget under Bankpakke |-V samt risikoen for tab
fremadrettet som folge af restrukturering og afvikling af
nadlidende pengeinstitutter m.v., hvor der opstéar tab pa
den indskudte kapital.

I lighed med den gkonomiske opdeling mellem Bankpak-

ke |-V aktiviteter, Garantiformuen samt Afviklingsformuen
er Finansiel Stabilitets risici tilsvarende opdelt.

Finansiel Stabilitet
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De veesentligste risici under de forskellige segmenter er
beskrevet nedenfor. For yderligere omtale af risici og risi-
kostyring henvises til note 28 i regnskabet.

Bankpakke 1-V aktiviteter

Risici under Bankpakke |-V aktiviteter er i betydelig grad
pavirket af de saerlige opgaver, som varetages i henhold
til overtagelse og afvikling af nedlidende pengeinstitutter
under Bankpakke I-V. | takt med at de kunderelaterede
eksponeringer i stort omfang er nedbragt, knytter de vae-
sentligste risici sig i dette segment til udfaldet af retssager
og tvister. Derudover er der fortsat risici knyttet til afviklin-
gen af de resterende udlédn og garantier.

Garantiformuen

De veesentligste risici under Garantiformuen vedrerer
afviklingen af aktiviteter, som Finansiel Stabilitet har
overtaget under Bankpakke -1V samt risikoen for tab
fremadrettet som felge af restrukturering og afvikling af
nedlidende pengeinstitutter, der medferer tab pa dask-
kede indskud.

Séafremt afviklingen af aktiviteter i FS Finans I-IV giver an-
ledning til tab, som ikke var forudset pa overtagelsestids-
punktet, vil disse tab skulle deekkes af Indskyder- og inve-
storgarantiordningen. Baseret pa den forelgbige afvikling
er der alene konstateret yderligere tab under Bankpakke
Il foranlediget af afviklingen af FS Finans IV A/S.

Desuden vil placeringen af Garantiformuens investerbare
midler indebaere risiko, som afhaenger af den valgte in-
vesteringsprofil. Det fremgar af lov om en indskyder- og
investorgarantiordning, at Garantiformuens investerbare
midler skal placeres i aktiver med lav risiko. Finansiel
Stabilitets bestyrelse fastsastter arligt investeringsstrate-
gien for formuen. Investereringstrategien skal fastsaettes
séledes, at Garantiformuens disponible finansielle midler til
enhver tid er proportionale med Garantiformuens poten-
tielle forpligtelser.

Den fremadrettede investeringsstrategi vil desuagtet en
fortsat lav risikoprofil indebeere en storre risiko, da afkastet
pa obligationer vil afhaenge af den generelle renteudvikling
og tidspunktet for eventuelle keb og salg.

Beretning og resultat | Arsrapport 2019
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Afviklingsformuen

De veesentligste risici i Afviklingsformuen vedrerer tab i for-
bindelse med restrukturering eller afvikling af nedlidende
institutter, hvor Afviklingsformuen har indskudt kapital.
Aktuelt er denne risiko udmentet i ejerskabet af FS Finans
V A/S og FS Finans VI A/S, hvor en eventuel veerdiforrin-
gelse af de resterende aktiver samt manglende rentabilitet
vil have en negativ indvirkning pa Afviklingsformuen.

Desuden vil placeringen af Afviklingsformuens investerbare
midler fremadrettet indebaere risiko, som afhaenger af den
valgte investeringsprofil. Det fremgar af lov om restruktu-
rering og afvikling af visse finansielle virksomheder, at Af-
viklingsformuens investerbare midler skal placeres i aktiver
med lav risiko. Finansiel Stabilitets bestyrelse fastsastter
arligt investeringsstrategien for formuen. Investererings-
trategien skal fastsaettes, sdledes at Afviklingsformuens
disponible finansielle midler til enhver tid er proportionale
med Afviklingsformuens potentielle forpligtelser.

Den fremadrettede investeringsstrategi vil desuagtet en
fortsat lav risikoprofil indebaere en starre risiko ift. tidligere,
da afkastet pa obligationer vil afhaenge af den generelle
renteudvikling og tidspunktet for eventuelle keb og salg.

Begivenheder efter balancedagen

| februar 2020 afsagde Vestre Landsret dom i sagen mod
den tidligere ledelse og revision i ebh bank og Lokken

Sparekassen. Dommene indebaerer, at Finansiel Stabilitet
skal betale sagsomkostninger for i alt hhv.121 mio. kr. og
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34 mio. kr., jf. omtalen i afsnittet Retssager pa side 4-8.
Disse sagsomkostninger er udgiftsfert i 2019.

Herudover er der ingen begivenheder efter balancedagen.

Forventninger til 2020

Forventningen til resultat for 2020 fastleegges ud fra de tre
segmenter i Finansiel Stabilitet koncernen. For Afviklings-
formuen forventes et resultat pa ca. 0,9 mia. kr., svarende
til de forventede betalinger fra de bidragspligtige institutter
til Afviklingsformuen. For Bankpakke I-V aktiviteterne og
Garantiformuen forventes et mindre underskud. Eventuelle
renteaendringer vil dog saerligt kunne péavirke resultatet i
Garantiformuen og Afviklingsformuen.

Resultatforventningerne indebeerer generelt nogen
usikkerhed, idet der fortsat er betydelig usikkerhed om
resultatet i 2020 for de aktiviteter, som knytter sig il
Bankpakke |-V aktiviteterne. | den anferte forventning til
koncernresultatet indgar saledes ikke en mulig driftseffekt
af vaerdireguleringer af aktiver, hvor afviklingen matte vise
sig at vaere enten bedre eller darligere end de bogferte
veerdier. Derudover knytter der sig i veesentlig grad usik-
kerhed til udfaldet af eventualforpligtelser herunder rets-
sager og tvister.

Hertil kommer, at udbruddet at Covid-19 i Danmark kan

pavirke selskabets resultat. Finansiel Stabilitet felger ud-
viklingen og ikke mindst de gkonomiske felgevirkninger.

Finansiel Stabilitet
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Selskahbsledelse

Finansiel Stabilitet tilretteleegger ledelsen af koncernen og
udovelsen af koncernens aktiviteter i overensstemmelse
med den saerlige forpligtelse, som Finansiel Stabilitet har
til at medvirke til at understotte den finansielle stabilitet i
Danmark.

En del af denne tilretteleeggelse udmenter sig i, at Finan-
siel Stabilitet folger anbefalingerne for udevelse af ejerskab
0g god selskabsledelse i statslige selskaber, som er
beskrevet i Statens ejerskabspolitik fra 2015. Derudover
har Finansiel Stabilitet valgt at felge anbefalingerne for god
selskabsledelse i storst muligt omfang, selv om Finansiel
Stabilitet ikke direkte er omfattet af disse anbefalinger. Fi-
nansiel Stabilitet forholder sig ogsa lebende til udviklingen
i de anbefalinger for god selskabsledelse, som geelder

for de bersnoterede selskaber. | naervasrende arsrap-

port redegeres for efterlevelsen af Anbefalinger for god
Selskabsledelse, der blev opdateret i november 2017 og
som tradte i kraft for det regnskabsar, der startede den 1.
januar 2018 eller senere.

Bestyrelse og direktion vurderer mindst én gang arligt de
fastlagte principper for ledelse af Finansiel Stabilitet og
tilpasser lgbende efter behov ledelsen af virksomheden,
s& den lever op til god praksis pa omradet.

De overordnede mal er defineret af Erhvervsministeriet,
og derfor er beslutninger om risikoaccept ikke overladt til
bestyrelsen pa saedvanlig vis. Da virksomhedens formal
og udmegntningen heraf er fastsat ved lov, felger Finansiel
Stabilitet ikke komitéens anbefalinger om god selskabs-
ledelse i relation til risikostyring. Desuden har Komitéens
anbefalinger om handteringen af overtagelsesforsag ingen
relevans for Finansiel Stabilitet i medfer af virksomhedens
seerlige status som selvstaendig offentlig virksomhed,
ligesom det er valgt at fravige enkelte gvrige forhold som
omtalt i det efterfelgende. Bestyrelsen i Finansiel Stabilitet
har efter de givne rammer segt at effektivisere afviklingen
og risikostyringen af overtagne aktiver.

Kommunikation med virksomhedens ejer og
interessenter

Erhvervsministeriet er pa vegne af den danske stat eneejer
af virksomheden. Finansiel Stabilitet sikrer en lobende
dialog mellem virksomheden og ejeren, sdledes at er-
hvervsministeren far relevant indsigt i forhold vedrerende
Finansiel Stabilitet. Forholdet mellem Finansiel Stabilitet

og Erhvervsministeriet reguleres endvidere af et Strategisk
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Styringskoncept for Finansiel Stabilitet, der ogsé indehol-
der retningslinjer for informationsudveksling.

Finansiel Stabilitet offentligger halvarsregnskab og udsen-
der kvartalsmeddelelser. Der offentliggeres ikke egentlige
kvartalsregnskaber for 1. og 3. kvartal. Dermed fraviges
en af anbefalingerne fra Komitéen for god Selskabsle-
delse. Det er vurderingen, at offentliggerelse af kvartals-
regnskaber ikke vil bidrage med vaesentlig ny information
i forhold til den information, som i forvejen fremleegges i
kvartalsmeddelelser og evrige selskabsmeddelelser.

Finansiel Stabilitet er underlagt reglerne om statslige
selskaber, hvilket blandt andet indebaerer, at der pa vee-
sentlige omrader er de samme oplysningskrayv, som er
geeldende for barsnoterede selskaber. Offentliggerelse af
meddelelser og @vrig information fra Finansiel Stabilitet

og dets datterselskaber sker via Erhvervsstyrelsen samt
virksomhedens hjemmeside, www.fs.dk. Hiemmesiden
indeholder desuden information om blandt andet virksom-
hedens struktur og aktiviteter.

Virksomhedsmgdet

Virksomhedsmeadet er virksomhedens averste besluttende
myndighed. Erhvervsministeriet har p& virksomheds-
madet de samme befgjelser, som aktionaerer har efter
selskabsloven. Pa det ordingere virksomhedsmede delta-
ger repreesentanter fra Erhvervsministeriet, bestyrelsen,
direktionen, Rigsrevisionen og virksomhedens revisor.
Virksomhedsmader er dbne for pressen. Bestyrelsen kan
dog treeffe beslutning om, at et virksomhedsmeade helt
eller delvist skal vaere lukket for pressen, hvis hensynet til
varetagelsen af Finansiel Stabilitets formal, befejelser og
opgaver begrunder dette.

Indkaldelse til virksomhedsmader offentliggeres og ud-
sendes til erhvervsministeren eller dennes stedfortreeder
senest 2 uger og tidligst 4 uger forud for afholdelsen.

Ledelsesstruktur

Finansiel Stabilitet har en todelt ledelsesstruktur, der
bestér af bestyrelsen og direktionen. De 2 organer er
uafhezengige af hinanden, og der er ikke sammenfald i
personkredsen.

Finansiel Stabilitets datterselskaber ledes af selvsteendige

direktioner og bestyrelser, der bestar helt eller delvist
af den daglige ledelse i Finansiel Stabilitet. Strukturen

Finansiel Stabilitet
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indebeerer, at Finansiel Stabilitet har repreesentation i alle
datterselskabers bestyrelser.

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse af Finan-
siel Stabilitet. De generelle retningslinjer for bestyrelsens
arbejde er fastlagt i en forretningsorden for bestyrelsen,
som tilpasses labende og efter behov. Den til enhver tid
geeldende forretningsorden er tilgeengelig pé Finansiel
Stabilitets hjiemmeside (www.fs.dk). Finansiel Stabilitets
seerlige formal og karakter betyder, at bestyrelsen har en
fleksibel arbejdsform og tilrettelaegger sit arbejde, s& den
imadekommer de opgaver, der skal lgses.

Der har i 2019 veeret afholdt 12 bestyrelsesmader, heraf
5 ekstraordineere bestyrelsesmader. Der blev holdt 10
bestyrelsesmader i 2018.

Bestyrelsen modtager labende orientering om virksom-
hedens forhold. Orienteringen sker savel ved mader som
ved lgbende skriftlig og mundtlig rapportering. Bestyrelsen
modtager en fast halvarlig rapportering, der blandt andet
indeholder oplysninger om den gkonomiske udvikling
samt de veesentligste aktiviteter og dispositioner. Endvide-
re har bestyrelsen en teet dialog med den daglige ledelse
om de anlagte sager mod de tidligere ledelser m.v. i de
overtagne pengeinstitutter.

Finansiel Stabilitet fraviger Komitéen for god Selskabsle-
delses anbefalinger om bestyrelsesudvalg, da bestyrelsen
ikke hidtil har fundet behov for etablering af et revisionsud-
valg og risikoudvalg, og som felge af den naere tilknytning
til erhvervsministeren ikke har fundet anledning til at etab-
lere et vederlags- og nomineringsudvalg.

Bestyrelsen foretager lgbende og mindst én gang arligt
en vurdering af bestyrelsens opgaver, sammensastning og
samarbejdet med direktionen.

Bestyrelsens sammensatning
Ved udgangen af 2019 bestod Finansiel Stabilitets besty-
relse af 7 medlemmer.

Erhvervsministeren veelger medlemmerne, herunder

bestyrelsens formand og naestformand. Hverken med-
arbejderne i Finansiel Stabilitet eller i Finansiel Stabilitets
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datterselskaber har ret til at vaelge medlemmer til Finansiel
Stabilitets bestyrelse.

Bestyrelsesmedlemmerne vaslges for ét ar ad gangen
med mulighed for genvalg. Der har ikke veeret eendringer i
bestyrelsen i 2019, og den fulde bestyrelse blev genvalgt
pé det ordinaere virksomhedsmade den 3. april 2019.

Bestyrelsesformanden ma ikke udfaere hverv for Finansiel
Stabilitet, der ikke er en naturlig del af hvervet som besty-
relsesformand. Bestyrelsesformanden kan dog, hvor der
er searligt behov herfor, udfere opgaver, som den pagasl-
dende bliver anmodet om at udfere af og for bestyrelsen.

Bestyrelseskandidater skal have relevante kompetencer,
0g bestyrelsen som helhed skal have viden og erfaring
inden for de centrale problemstillinger og udfordringer,
som Finansiel Stabilitet star over for. Med udgangspunkt
i virksomhedens forretningsmodel og dertil knyttede risici
identificerer bestyrelsen arligt de omrader, som det vur-
deres, at direktionen og bestyrelsen i Finansiel Stabilitet
skal have viden om og erfaring med. Pa basis af disse
vurderinger tilpasses forholdene omkring virksomhedens
ledelse efter behov.

Forud for valg af bestyrelsens medlemmer pé virksom-
hedsmadet skal der gives oplysning om kandidaternes
erfaring og erhvervsmaessige baggrund. Da kandidaterne
indstilles af virksomhedens eneejer, Erhvervsministeriet,
vurderes der ikke behov for udsendelse af oplysninger
om de opstillede kandidaters kompetencer sammen med
indkaldelsen til virksomhedsmadet. Derved fraviges en af
anbefalingerne fra Komitéen for god Selskabsledelse.

Oplysninger om de enkelte bestyrelsesmedlemmer findes
i naervaerende arsrapport og pa hjemmesiden (www.fs.dk).

Direktionen

Direktionen bestar af administrerende direkter Henrik
Bjerre-Nielsen. Direktionen varetager sammen med di-
rekter for Jura og Kredit, Marianne Simonsen, og direktar
for @konomi og IT, Jens Verner Andersen, den daglige
ledelse af Finansiel Stabilitet. Retningslinjerne for direk-
tionens rapportering og forelaeggelse af beslutninger for
bestyrelsen samt for kompetence- og opgavefordeling
mellem bestyrelsen og direktionen er fastlagt i en instruks
til direktionen.

Selskabsledelse | Arsrapport 2019 E
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Vederlag til bestyrelse og direktion

Hvert medlem af bestyrelsen modtager et fast arligt veder-
lag, og det samlede é&rlige vederlag til bestyrelsen godken-
des pa virksomhedsmadet i forbindelse med godkendelse
af arsrapporten.

| regnskabsaret 2019 udgjorde vederlag til bestyrelsen
1.275.000 kr., heraf 525.000 kr. til formandskabet (for-
mand og naestformand). Vederlaget til bestyrelsen er
uaendret i forhold til 2018.

Aflenningen af direktionen fastlaegges af bestyrelsen, og

i 2019 bestod aflenningen af direktionen af en grundion.
Finansiel Stabilitet har ingen pensionsforpligtigelse over
for direktionen. Direktionen er ikke omfattet af bonusord-
ninger og modtager ikke seerskilt honorar for bestyrelses-
poster i datterselskaber. Vederlag til direktionen udgjorde
i 2019 alt 3,1 mio. kr. (2018: 3,1 mio. kr.), heraf 3,0 mio.
kr. i fast len og 0,1 mio. kr. i beskatning af fri bil m.v.

Direktionens anseettelsesforhold, herunder aflenning og
fratreedelsesvilkar, vurderes at veere i overensstemmelse
med saedvanlig standard for stillinger af denne karakter og
medferer ikke seerlige forpligtelser for virksomheden.

Finansiel Stabilitet felger anbefalingerne om vederlag i sta-
tens ejerskabspolitik, og virksomhedens lenpolitik afspejler
disse regler. Virksomhedens lenniveau skal séledes veere
konkurrencedygtigt, men ikke lenfarende i forhold til bade
sammenlignelige offentlige og private virksomheder.

Finansiel Stabilitet opfylder juridisk forpligtende aftaler
med medarbejdere, der er indgaet i forbindelse med over-
tagelse af nadlidende pengeinstitutter.

Interne kontrol- og risikostyringssystemer
vedrorende regnskabsaflaeggelsen

Bestyrelsen og direktionen kontrollerer regnskabsafleeg-
gelsen, herunder overholdelse af relevant lovgivning og
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anden regulering i relation hertil. Finansiel Stabilitet har
etableret de ngdvendige interne kontroller til sikring af, at
den finansielle rapportering giver et retvisende billede.

Direktionen péaser opretholdelse af effektive procedurer

til identifikation, overvagning og rapportering af risici og
effektive interne kontrolprocedurer samt betryggende kon-
trol- og sikringsforanstaltninger pa IT-omradet. For at sikre
mod fejl og uregelmaessigheder i regnskabsafleeggelsen
sker der lgbende vurdering og tilpasning af de interne
kontrol- og risikostyringssystemer.

Finansiel Stabilitet har etableret en whistleblower-ordning
for koncernen, der kan tilgas via Finansiel Stabilitets hjem-
meside (www.fs.dk). Forméalet med whistleblower-ordnin-
gen er at sikre, at oplysninger om lovovertraedelser — eller
mistanke herom — hurtigt og fortroligt kan blive indberettet
til en uafhaengig og selvstaendig enhed, der kan vurdere,
hvilke tiltag der er behov for. | whistleblower-ordningen
kan medarbejdere og andre interessenter med tilknytning
til Finansiel Stabilitet foretage anonyme eller ikke-anonyme
indberetninger om alvorlige forhold.

Revision

Revisionen af Finansiel Stabilitet udferes af Rigsrevisor og
en statsautoriseret revisor. Den statsautoriserede revisor
vaelges pa virksomhedsmeadet for ét &r ad gangen og skall
veere certificeret af Finanstilsynet.

Forud for indstilling til valg pa virksomhedsmadet foretager
bestyrelsen en vurdering af den statsautoriserede revisors
uafhaengighed og kompetence m.v.

Rammerne for revisors arbejde — herunder honorering,
revisionsrelaterede arbejdsopgaver samt ikke-revisionsre-
laterede arbejdsopgaver — er beskrevet i en ydelsesaftale.
Finansiel Stabilitet har for regnskabséret 2019 benyttet EY
som revisor for hele koncernen.

Finansiel Stabilitet
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Samfundsansvar

Finansiel Stabilitet skal medvirke til at sikre den finansielle
stabilitet i Danmark. Udmentningen foregér dels forebyg-
gende ved etablering af en afviklingsformue, udarbejdelse
af afviklingsplaner og identifikation af eventuelle afvik-
lingshindringer og dels ved at restrukturere og afvikle
nadlidende pengeinstitutter. Med udferelsen af denne
opgave patager Finansiel Stabilitet sig et veesentligt sam-
fundsmeessigt ansvar.

Der er fokus pa at minimere tab pa de overtagne aktiver,
at minimere virksomhedens risici og at medvirke til stabi-
litet, herunder inden for andre sektorer som eksempelvis
ejendomsmarkedet og landbrugssektoren. Virksomheden
har fokus pa, at koncernens kunder, i det omfang det er
muligt, videreferes i regi af andre pengeinstitutter, eller af
kabere, der er forpligtet til at administrere kundeportefol-
jen i overensstemmelse med bekendtgerelse om god skik
for finansielle virksomheder.

Herudover har virksomheden fokus p4 at tilrettelaagge en
hensigtsmaessig og omkostningsmeessig fokuseret pro-
ces for provelse af klage- og retssager samt proklamakrav
samtidig med, at der foretages en juridisk korrekt behand-
ling af sagerne.

Virksomheden og dens datterselskaber lever op til an-
svaret som arbejdsgiver, samarbejdspartner og forbruger
af naturressourcer. Virksomheden formidler imidlertid
hverken salg af produkter eller tienesteydelser uden for
koncernen og foretager kun investeringer i danske stats-
obligationer og korte danske realkreditobligationer, hvorfor
virksomheden ikke har fundet det relevant at tilslutte sig
saerlige CSR standarder.

Virksomheden har ikke formuleret politikker for at re-
spektere menneskerettigheder, miljo eller for reduktion af
klimapavirkningen.

Medarbejdere

Finansiel Stabilitet ensker at bidrage til et godt og ud-
viklende arbejdsliv for vores medarbejdere under deres
ansaettelse i virksomheden. Finansiel Stabilitets virksom-
hedskultur er baseret pa en &ben, ordentlig og ligevaerdig
dialog baseret pa en grad af frihed under ansvar og sund
fornuft.

@ Arsrapport 2019 | Samfundsansvar

BERETNING OG RESULTAT -
BESTYRELSE OG DIREKTION - VIRKSOMHEDSSOPLYSNINGER

SELSKABSLEDELSE - SAMFUNDSANSVAR

Der er samtidig fokus pa lebende kompetenceudvikling
af medarbejderne i form af deltagelse i kurser og anden
relevant efteruddannelse.

Medarbejderstaben tilpasses lebende de opgaver, som
virksomheden skal lgse. | 2019 er der sket en mindre
stigning i antallet af medarbejdere i Finansiel Stabilitet. Det
forventes, at antallet af medarbejdere i 2020 vil vaere pa
niveau med antallet af medarbejdere i 2019.

Konsmaessig sammensazetning af ledelsen
Finansiel Stabilitet ensker en relevant mangfoldighed i
koncernens ledelsesniveauer, som bl.a. omfatter alder,
international erfaring og ken. Finansiel Stabilitet har vedta-
get en politik for mangfoldighed og afbalanceret sammen-
seetning af maend og kvinder i koncernens bestyrelser og
pé evrige ledelsesniveauer. Politikken er offentliggjort pa
Finansiel Stabilitets hjemmeside.

For sa vidt angar ken er det malsastningen, at andelen

af hvert ken i bestyrelserne er minimum 1/3. | Finansiel
Stabilitets bestyrelse pa 7 medlemmer er kansfordelingen
3 kvindelige medlemmer og 4 mandlige medlemmer. | be-
styrelsen pa 3 medlemmer i datterselskaberne Broinstitut
| A/S, Broinstitut Il A/S, FS Finans | A/S, FS Finans Il A/S,
FS Finans Il A/S, FS Finans IV A/S, FS Finans V A/S og
FS Finans VI A/S er kensfordelingen 2 kvindelige med-
lemmer og ét mandligt medlem. Finansiel Stabilitet lever
séledes op til sin méalsastning.

Det er desuden virksomhedens mélsastning at sikre en
passende sammensaetning af kvinder og meend i koncer-
nens ovrige ledelsesniveauer. Koncernens medarbejdere
skal opleve, at de har samme muligheder for karriere

og lederstillinger uanset kan. Desuden gnsker Finansiel
Stabilitet at have en aben og fordomsfri kultur, hvor den
enkelte uanset ken kan udnytte sine kompetencer bedst
muligt. Finansiel Stabilitet har i forbindelse med ansasttel-
sesprocedurer og rekruttering fokus pa den kensmaessige
sammensastning. Opnaelse af malsastningen i henhold til
politikken understattes endvidere af interne kontroller.

Kaensfordelingen i Finansiel Stabilitets daglige ledelse

(adm. direkter og direkterer) var i 2019 pa 33 pct. kvinder
0g 66 pct. meend.

Finansiel Stabilitet
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Samarbejdspartnere og leverandorer
Virksomheden har fokus pa, at anvendte leveranderer
lever op til de pa omradet geeldende og relevante standar-
der. Det geelder inden for ejendomsomradet i forbindelse
med feerdiggerelse af eiendomme og projekter, som Fi-
nansiel Stabilitet overtager fra nedlidende pengeinstitutter,
eller som led i realisering af sikkerheder. Finansiel Stabilitet
vil anvende arbejdsklausuler ved nye bygge- og anleegs-
opgaver uanset kontraktsum for at sikre, at udferelsen
sker pa danske lgn- og ansesttelsesvilkar. Denne type af
opgaver ligger dog uden for Finansiel Stabilitets nuvee-
rende formal.

Milje- og klimabelastning

Finansiel Stabilitet seger i udevelsen af sin virksomhed

at begraense miljg- og klimamaessige pavirkninger. Som
felge af virksomhedens forretningsomfang er virksomhe-
dens egen milig- og klimabelastning imidlertid begraenset,
og der er ikke udarbejdet saerskilte politikker og forret-
ningsgange herfor.

Finansiel Stabilitet Samfundsansvar | Arsrapport 2019 @
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RESULTATOPGOQRELSE * TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Resultatopgorelse og
totalindkomstopgoerelse

Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

Renter og gebyrer
Renteindtaegter opgjort efter den effektive

rentemetode 5 30 17 39 21
Andre renteindteegter 5 76 28 76 27
Renteudgifter 6 67 68 67 88
Netto renteindtaegter 39 -23 48 -40
Udbytte af aktier m.v. 1 2 1 2
Bidrag til Garantiformuen 0 5 0 5
Bidrag til Afviklingsformuen 724 618 724 618
Gebyrer og provisionsindteegter 7 4 7 3 4
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 7 0 1 0 0
Netto rente- og gebyrindtaegter 768 608 776 589
Kursreguleringer 8 -24 42 -34 25
Andre driftsindteegter 9 488 141 224 143
Udgifter til personale og administration 10 138 149 106 126
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materi-

elle aktiver 2 0 2 0
Andre driftsudgifter 11 112 20 175 60
Nedskrivninger pa udlén og tilgodehavender m.v. 12 -131 -158 -90 -75
Resultat af kapitalandele i associerede og

tilknyttede virksomheder 13 0 -9 74 31
Kebesums- og medgiftsregulering 24 -36 -11 221 79
Arets resultat for skat 1.075 760 1.068 756
Skat 14 7 3 0 0
Arets resultat 1.068 757 1.068 756

Anden totalindkomst

Aktuarmaessige tab 0 -1 0 0
Skat af anden totalindkomst 0 0 0 0
Anden totalindkomst i alt 0 -1 0 0
Totalindkomst i alt 1.068 756 1.068 756

Overskudsdisponering

Garantiformuen 114 36
Afviklingsformuen 725 617
Overfort resultat 229 1083
| alt disponeret 1.068 756
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RESULTATOPG@RELSE * TOTALINDKOMSTOPG@RELSE = BALANCE - EGENKAPITALOPGQRELSE - PENGESTROMSOPGQRELSE - NOTER

Balance

Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

AKTIVER

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

hos centralbanker 8.204 10.895 8.204 10.849
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 15 49 102 39 30
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 12, 16 311 488 86 134
Obligationer til dagsveerdi m.v. 17 9.644 5.782 9.644 5.708
Aktier m.v. 18 108 114 101 100
Kapitalandele i associerede virksomheder m.v. 19 85 85 85 86
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 693 659
Investeringsejendomme 20 2 3 2 3
Leasingaktiver 9 0 9 0
Indestaelser stillet af penge- og realkreditinstittuter

samt fondsmaeglere 3.218 4.215 3.218 4.215
Tilgodehavende kebesums- og medgiftsregulering 0 0 2.020 1.799
Andre aktiver 21 224 283 219 244
Periodeafgreensningsposter 2 2 2 2
Aktiver i alt 21.806 21.919 24.272 23.778
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RESULTATOPGQRELSE = TOTALINDKOMSTOPGQRELSE - BALANCE - EGENKAPITALOPGQRELSE - PENGESTROMSOPGORELSE - NOTER

Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

PASSIVER

Geeldsforpligtelser

Indl&n og anden geeld 22 0 133 0 0
Leasingforpligtelse 14 0 9 0
Aktuelle skatteforpligtelser 4 0 0 0
Andre passiver 23 619 663 3.539 3.104
Periodeafgraensningsposter 0 1 0 0
Geeldsforpligtelser i alt 637 797 3.548 3.104

Hensatte forpligtelser

Hensasttelse til tab pa garantier 35 62 14 28
Kebesumsregulering (earn-out) 24 256 220 0 0
Andre hensatte forpligtelser 25 196 226 28 32
Hensatte forpligtelser i alt 487 508 42 60
Forpligtelser i alt 1.124 1.305 3.590 3.164
Egenkapital

Finansiel Stabilitet 5.157 4.928 5.157 4.928
Garantiformuen 12.379 13.265 12.379 13.265
Afviklingsformuen 3.146 2.421 3.146 2.421
Egenkapital i alt 20.682 20.614 20.682 20.614
Passiver i alt 21.806 21.919 24.272 23.778

@vrige noter

Note 1 : Anvendt regnskabspraksis

Note 2 : Segmentoplysninger for koncern

Note 3 : Segmentoplysninger for moder

Note 4 : Overtagelse af virksomheder

Note 26 : Eventualaktiver og -forpligtelser

Note 27 : Afledte finansielle instrumenter

Note 28 : Finansiel risikostyring

Note 29 : Neertstdende parter

Note 30 : Koncernoversigt

Note 31 : Balanceposter fordelt pa kontraktuelle og forventede restlgbetider
Note 32 : Oplysning om dagsveerdi

Note 33 : Dagsveerdi pa balanceposter opgjort til amortiseret kostpris
Note 34 : Afkast af finansielle instrumenter

Note 35 : Leasinggiver

Note 36 : Finansiel Stabilitet 2015-2019 (hoved- og negletalsoversigt)
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Finansiel Stabilitet

Ansvarlig Overfort Garanti- Afviklings- Egenkapital

(Mio. kr.) formue resultat formuen formuen ialt
Egenkapital 1. januar 1 4.927 13.265 2.421 20.614 22.408
Totalindkomst for perioden = 229 114 725 1.068 756

Bortfald af indestaelse qua

loveendring* - 0 -1.000 0 -1.000 0
Udbetalt udbytte - - - - - -2.550
Egenkapital 31. december 1 5.156 12.379 3.146 20.682 20.614

Finansiel Stabilitet

Ansvarlig Overfort Garanti- Afviklings- Egenkapital

(Mio. kr.) formue resultat formuen formuen ialt
Egenkapital 1. januar 1 4.927 13.265 2.421 20.614 22.408
Totalindkomst for perioden - 229 114 725 1.068 756

Bortfald af indestaelse qua

loveendring* - 0 -1.000 0 -1.000 0
Udbetalt udbyttte - - - - - -2.550
Egenkapital 31. december 1 5.156 12.379 3.146 20.682 20.614

* Ved lovaendring pr. 1. juli 2019 skal Garantiformuen ikke lsengere daekke restruktureringsomkostninger, hvorfor indestaelser
fra penginstitutter pa i alt 1. mia. kr. er frigivet. Da den tilgodehavende indestéelse opstod i Indskydergarantifonden og i den
forbindelse blev behandlet som en transaktion direkte pa egenkapitalen (formuen) er det valgt at tilbagefere tiigodehavendet pa
samme made.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestrpmsopgorelse

Koncern
(Mio. kr.) 2019 2018
Pengestromme fra driftsaktivitet
Periodens totalindkomst 1.068 756
Nedskrivninger pa udlan netto (indteegt) -131 -158
Afskrivninger 2 0
@vrige 29 -17
Drift i alt 968 581
Driftskapital
AEndringer i kreditinstitutter, netto 0 18
/ndringer i udlan og andre tilgodehavender 308 267
AEndringer i veerdipapirer 78 157
/Endringer i indlan og anden geeld -133 =59
AEndringer i avrige aktiver og passiver 8 2.407
Driftskapital i alt 261 2.790
Pengestromme fra drift i alt 1.229 3.371
Pengestromme fra investeringsaktivitet
Nettoinvestering i dattervirksomheder 0 19
Investeringsportefolie -3.963 -5.691
Kab/salg materielle anlsegsaktiver -10 1
I alt -3.973 -5.671
Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Udbytte 0 -2.550
I alt 0] -2.550
Samlede pengestromme for drift, investering og finansiering -2.744 -4.850
Andring i likviditet
Likvider primo 10.997 15.847
AEndring i perioden -2.744 -4.850
Likvider ultimo 8.253 10.997
Likvide midler indeholder:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker 8.204 10.895
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker med mindre end 3 mdr. til forfald 49 102
Likvider ultimo 8.253 10.997

Finansiel Stabilitet 1. januar - 31. december 2019 | Pengestrpomsopgorelse | Arsrapport 2019 E
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS), som er
godkendt af EU med tilherende fortolkningsbidrag udstedt
af Interpretation Committee (IFRIC).

Modervirksomheden Finansiel Stabilitet SOV’s arsregn-
skab er aflagt efter lov om finansiel virksomhed.

For at @age overblikket og for at mindske antallet af note-
oplysninger, hvor sével belgb som de kvalitative oplysnin-
ger vurderes som veerende uveesentlige for regnskabsbru-
gerne, er enkelte oplysninger udeladt.

Finansiel Stabilitet koncernen har med virkning fra 1.
januar 2019 implementeret de standarder og fortolknings-
bidrag, der treeder i kraft i EU for 2019.

IASB offentliggjorde den 13. januar 2016 en ny standard
vedregrende den regnskabsmaessige behandling af leasing,
IFRS 16, Leases, som erstatter IAS 17. Standarden
treeder i kraft for regnskabsar, der begynder den 1. januar
2019 eller senere.

IFRS 16 aendrer overordnet set ikke pa bestemmelserne i
IAS 17 vedrerende behandling af leasinggiver.

Som leasingtager skal indgéede leasingkontrakter (bortset
fra leasingkontrakter af kort varighed og vedregrende akti-
ver med lille veerdi) indregnes i balancen som en brugsret-
tighed og en leasingforpligtelse, der males til nutidsvaer-
dien af minimumsleasingydelserne over leasingperioden.
Brugsretten skal efterfelgende afskrives pa samme méade
som andre anleegsaktiver, typisk linesert over leasingperio-
den, og der skal beregnes en rente vedrgrende leasing-
forpligtelsen svarende til behandlingen af finansiel leasing i
henhold til IAS 17.

Finansiel Stabilitet har valgt at fertidsimplementere Finans-
tilsynets eendringsbekendtgerelse nr. 1441 af 3. december
2018, séledes at leasingaftaler indregnes og males pa
samme made i Finansiel Stabilitet og i koncernen.

Finansiel Stabilitet har valgt at anvende en simplificeret
model, hvilket betyder, at IFRS 16 er blevet implementeret
pr. den 1. januar 2019. Der foretages i konsekvens heraf
ikke tilpasninger af sammenligningstal.

E Arsrapport 2019 | Noter | 1.januar - 31. december 2019

NOTER

Den nye standard har begraenset betydning for den
regnskabsmaessige behandling af indgéede leasingkon-
trakter, idet koncernen kun er blevet pavirket qua indga-
ede lejekontrakter pa kontorlejemal. For indgaede lejemal,
der fortsat benyttes af koncernen, vil aktivet opgeres til
samme veerdi som forpligtelsen.

Primo 2019 er der aktiveret et leasingaktiv pa 11 mio. kr.,
medens leasingforpligtelsen andrager 19 mio. kr. | forplig-
telsen er indeholdt 8 mio. kr., der i 2018 var indeholdt i
regnskabsposten "Andre passiver”.

Anvendt regnskabspraksis er herudover uzendret i forhold
til 2018.

Kommende standarder og
fortolkningsbidrag

Der er ved regnskabsérets afslutning en reekke nye eller
g&ndrede standarder samt fortolkningsbidrag, der endnu
ikke er tradt i kraft eller godkendt til brug i EU. Finansiel
Stabilitet forventer ferst at implementere de nye regn-
skabsstandarder og fortolkningsbidrag, nér de bliver obli-
gatoriske. Ingen af de nye standarder eller fortolkningshbi-
drag forventes at fa vaesentlig indvirkning pa koncernens
regnskabsafleeggelse.

Regnskabsmaessige skon og vurderinger

Opgerelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse
aktiver og forpligtelser kraever vurderinger, sken og forud-
saetninger om fremtidige begivenheder.

De foretagne sken og forudseetninger er baseret pa histo-
riske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer
som veerende forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige.

Forudsaetningerne kan veere ufuldsteendige eller ungjag-
tige, og uventede begivenheder eller omsteendigheder kan
opsta. Desuden er koncernen og modervirksomheden
underlagt risici og usikkerheder, som kan fere til, at de
faktiske udfald afviger fra de foretagne sken og forudseet-
ninger.

Finansiel Stabilitet
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1. Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Det kan veere ngdvendigt at eendre tidligere foretagne
sken som folge af eendringer i de forhold, der 14 til grund
for tidligere skon eller pa grund af ny viden eller efterfel-
gende begivenheder.

Sken, der er veesentlige for regnskabsafleeggelsen, vedra-
rer blandt andet:

= Nedskrivning af udian
= Hensaettelse til tab pé garantier og retssager m.v.
= Dagsveerdi af veerdipapirer

= Eventualaktiver

Anvendt regnskabspraksis for
koncernen

Omregning af fremmed valuta
Finansiel Stabilitet koncernens funktionelle valuta er dan-
ske kroner, som ogsa er praesentationsvaluta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste ind-
regning til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens
kurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem transakti-
onsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen under kursreguleringer.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i frem-
med valuta omregnes til den funktionelle valuta til balan-
cedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens
kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldens opstéen eller kursen i det seneste arsregnskab
indregnes i resultatopgerelsen under kursreguleringer.

Modregning

Tilgodehavender og forpligtelser modregnes, nar der fore-
ligger en juridisk ret til at modregne de indregnede belab,
og det samtidig er hensigten at nettoafregne eller realisere
aktiver og indfri forpligtelsen samtidig.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en
tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige ekonomi-
ske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan
méles palideligt.
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Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som
folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomi-
ske fordele vil fragé virksomheden, og forpligtelsens veerdi
kan méles palideligt.

Finansielle instrumenter generelt

Finansielle aktiver klassificeres og méales pa grundlag af
Finansiel Stabilitets forretningsmodel og de underliggende
kontraktmaessige pengestremme, som knytter sig til de
finansielle aktivers karakteristika, og omfatter felgende
kategorier:

= Amortiseret kostpris

= Dagsveerdi med veerdiregulering over anden
totalindkomst

= Dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen

Finansielle aktiver, som holdes med henblik pa at generere
de kontraktmaessige betalinger, og hvor de kontraktlige
betalinger udelukkende udgeres af rente og afdrag pa

det udestéende belgb, males efter tidspunktet for forste
indregning til amortiseret kostpris. Udlan, tilgodehavender
hos kreditinstitutter, indestaelser stillet af penge- og real-
kreditinstitutter samt fondsmaeglere og tilgodehavende
renter indgér i denne kategori.

Obligationer méles til dagsvaerdi med veerdiregulering
over resultatopgerelsen, fordi de indgér i en investerings-
strategi, der baserer sig pa dagsveerdier og indgar pa
dette grundlag i den interne ledelsesrapportering. Aktier
og afledte finansielle instrumenter males ligeledes til
dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen,
da betalinger fra disse instrumenter ikke udelukkende
udgeres af rente og afdrag pé et udestéende belgb.
Finansiel Stabilitet har ikke finansielle instrumenter, der
males til dagsveerdi med vaerdiregulering over anden total-
indkomst, som fordrer, at instrumentet indgér i en blandet
forretningsmodel, og betalinger udelukkende udgeres af
rente og afdrag pa det udestéende belgb.

Finansielle forpligtelser klassificeres som og males til
amortiseret kostpris bortset fra afledte finansielle instru-
menter, der méles til dagsveerdi og indregnes som en
forpligtelse, hvis dagsveerdien er negativ.
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Afledte finansielle instrumenter

Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle
instrumenter indgar i andre aktiver henholdsvis andre pas-
siver, og modregning af positive og negative veerdier fore-
tages alene, nar virksomheden har ret til og intention om
at afregne flere finansielle instrumenter netto. Dagsveerdier
for afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af
aktuelle markedsdata og anerkendte veerdianseettelses-
metoder.

Koncernen

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Finan-
siel Stabilitet SOV og dattervirksomheder, hvori modervirk-
somheden har bestemmende indflydelse. Bestemmende
indflydelse opnéas ved direkte eller indirekte at eje eller
rade over mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa
anden made kontrollere den pageeldende virksomhed.

Virksomheder, hvori koncernen udaver betydelig, men
ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associe-
rede virksomheder. Betydelig indflydelse opnas typisk ved
direkte eller indirekte at eje eller rade over mere end 20 %
af stemmerettighederne, men mindre end 50 %.

Ved vurdering af om modervirksomheden har bestem-
mende eller betydelig indflydelse tages hgjde for potentiel-
le stemmerettigheder, der kan udnyttes pa balancedagen.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af
modervirksomheden og de enkelte dattervirksomheders
regnskaber opgjort efter koncernens regnskabspraksis,
elimineret for koncerninterne indteegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemveerender og udbytter
samt realiserede og urealiserede fortjenester ved trans-
aktioner mellem de konsoliderede virksomheder. Urea-
liserede fortjenester ved transaktioner med associerede
virksomheder elimineres i forhold til koncernens ejerandel
i virksomheden. Urealiserede tab elimineres pa samme
made som urealiserede fortjenester i det omfang, der ikke
er sket veerdiforringelse.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den for-
holdsmaessige andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi
af identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualfor-
pligtelser pa overtagelsestidspunktet.
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Balancen

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
omfatter tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-
banker. Reverse-forretninger, det vil sige kab af veerdipa-
pirer, hvor der samtidig treeffes aftale om tilbagesalg pa et
senere tidspunkt, og hvor modparten er et kreditinstitut
eller en centralbank, indregnes som tilgodehavender hos
kreditinstitutter og centralbanker.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
maéles ved forste indregning til dagsveerdi med tilleeg af
direkte henferbare transaktionsomkostninger og efterfel-
gende til amortiseret kostpris efter den effektive rentes
metode fratrukket nedskrivninger. Finansiel stabilitet
anvender alene kreditinstitutter med en hgj kreditrating,
hvorfor kreditrisikoen anses at veere lav, og behovet for
nedskrivning vurderes som felge heraf at veere uveesentlig.

Udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris
Regnskabsposten bestar af udian, der er overtaget fra
nadlidende pengeinstitutter.

Kilassifikation og maling:

Udlan, som holdes for at generere de kontraktsmaessige
betalinger, og hvor de kontraktlige betalinger udelukkende
udgeres af rente og afdrag pa de udestéende belab,
maéles efter tidspunktet for ferste indregning til amortiseret
kostpris.

Finansiel Stabilitet har til opgave bedst muligt at fa afviklet
overtagne udlan. Forretningsmodellen for udlan er derfor
udelukkende at inddrive de udestaende beleb, og de
kontraktmeessige betalinger udgeres udelukkende af rente
og afdrag pa de udestéende belgb.

Udlan og tilgodehavender males ved ferste indregning

til dagsveerdi med tilleeg af transaktionsomkostninger og
med fradrag af modtagne gebyrer og provisioner, der
knytter sig til etableringen. Udlan og tilgodehavender
males efterfelgende som felge af ovennasvnte klassifika-
tion til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive
rentes metode med fradrag af nedskrivninger til imedega-
else af tab.

Ved overtagelse af eksisterende udlan og tilgodehavender
vil en eventuel forskel mellem den forventede indfrielses-
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kurs og dagsveerdien pa indregningstidspunktet blive
amortiseret over den forventede lgbetid som en del af den
effektive rente.

Nedskrivninger:

Reglerne for nedskrivning af udlan og hensaettelser pa fi-
nansielle garantier og lanetilsagn er baseret pa en forvent-
ningsbaseret model, som medferer en tidligere indregning
af nedskrivninger i forhold til den tidligere geeldende
nedskrivningsmodel, hvorefter der skulle veere indtruffet
en objektiv indikation pa veerdiforringelse, forinden at der
kunne og skulle indregnes en nedskrivning.

De forventningsbaserede nedskrivningsregler indebeerer,
at et finansielt aktiv m.v. pa tidspunktet for forste indreg-
ning nedskrives med et belgb svarende til det forventede
kredittab i 12 maneder (stadie 1). Sker der efterfelgende
en betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunk-
tet for forste indregning, nedskrives det finansielle aktiv
med et belob, der svarer til det forventede kredittab i
aktivets restlgbetid (stadie 2). Konstateres instrumentet
kreditforringet (stadie 3), nedskrives aktivet med et belab
svarende til det forventede kredittab i aktivets restlebetid,
0g renteindtaegter indregnes i resultatopgerelsen efter den
effektive rentes metode i forhold til det nedskrevne belab.

For aktiver og garantier, der er kreditforringet og dermed i
stadie 3 pa overtagelsestidspunktet, anses det forventede
kredittab i aktivets eller garantiens restlobetid at veere ind-
regnet i den fastsatte pris for overtagelsen. Disse aktiver
og garantier forbliver i stadie 3 gennem hele aktivets eller
garantiens restlgbetid og effekten af sdvel positive som
negative eendringer i kreditrisikoen indregnes lebende i
resultatopgerelsen.

Som felge af at Finansiel Stabilitet har til opgave bedst
muligt at fa afviklet overtagne udlan, vil tilbagevaerende
udlan efter en relativ kort periode efter overtagelsen vaere
udlan, der er veerdiforringet pa overtagelsestidspunktet,
idet andre udlan vil veere indfriet og erstattet af l1an, som
modparten vil have optaget i andre kreditinstitutter. Derfor
er udgangspunktet, at Finansiel Stabilitets portefolie af
udlan pé balancedagen udelukkende bestéar af udlan, der
var kreditforringet pa overtagelsestidspunktet. Som felge
heraf har Finansiel Stabilitet ikke fastsat principper for
maling af betydelig stigning i kreditrisikoen og definition af
misligholdelse og kreditforringelse ud over ovennsevnte
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vurdering i forbindelse med overtagelsen af udlansporte-
foljer.

Som led i varetagelsen af sit mal i forhold til lov om
finansielt stabilitet har Finansiel Stabilitet i september 2018
overtaget kontrollen med Kaebenhavns Andelskasse. Den
forelebige veerdianseettelse i forbindelse med overtagelsen
viste, at samtlige udlédn og garantier, der endnu ikke er
afviklet pr. 31. december 2018, i sterre eller mindre grad
var kreditforringet. Den endelige veerdiansasttelse er under
udarbejdelse og forventes offentliggjort i 1. kvartal 2020.
Disse I&n og garantier betragtes for indevasrende som
vaerende kreditforringet pa overtagelsestidspunktet.

De tilbageveaerende udlan og garantier, som koncernen har
overtaget fra nedlidende pengeinstitutter under bankpak-
ke |-V og fra Andelskassen J.A.K. Slagelse, anses efter

et langt afviklingsforleb som veerende stadie 3-engage-
menter. Den resterende portefalie er enten under konkurs
eller behaeftet med en sé darlig kreditvaerdighed, at andre
pengeinstitutter ikke har villet overtage engagementerne
og anses derfor ogsa pa overtagelsestidspunktet at have
veeret i stadie 3.

Nedskrivning og hensaettelse vedrarende koncernens
udlén og garantier behandles derfor efter bestemmelserne
i IFRS 9 for aktiver og garantier, der er kreditforringet pa
overtagelsestidspunktet.

Nedskrivningen opgeres individuelt for hvert engagement
som forskellen mellem udi&nets regnskabsmaessige veerdi
0g nutidsveerdien af de forventede fremtidige betalings-
stremme fra udlanet. De forventede fremtidige betalings-
stremme fastlaegges ud fra det mest sandsynlige udfald.

For fastforrentede udldn anvendes den opgjorte effektive
rente pa overtagelsestidspunktet som tilbagediskonte-
ringsrente. For variabelt forrentede udidn anvendes den
aktuelle effektive rente pa udlanet.

Afskrivning:

Udlan afskrives, nér det vurderes, at der ikke leengere er
en rimelig forventning om hel eller delvis daekning af det
udestéende belgb. Pa dette tidspunkt anses det endelige
tab at veere konstateret, og udlénet fiernes fra den regn-
skabsmaessige veerdi af brutto udlan og akkumulerede
nedskrivninger.
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Finansiel Stabilitet fortseetter inddrivelsesbestresbelserne
efter, at et udlan er blevet afskrevet, afheengig af en
konkret, individuel vurdering, herunder en vurdering af
muligheden for indgaelse af en frivillig aftale med kunden,
genforhandling af vilkér eller rekonstruktion af en virksom-
hed, séledes at inkasso eller konkursbegaering kun Vil
veere det ultimative tiltag for inddrivelsen.

Obligationer, aktier m.v.

Bersnoterede veerdipapirer indregnes til dagsveerdi pa
handelssdagen. Dagsveerdien males til de pa balanceda-
gen opgjorte slutkurser. | et mindre aktivt eller i et inaktivt
marked kan dagsveerdien dog méles péa baggrund af
modeller m.v.

Unoterede aktier opgeres til dagsveerdi. Dagsveerdien af
unoterede aktier méles pa baggrund af modeller, aftalte
handelskurser i vedtaegter m.v.

Leasing

Leasingaktiver i forbindelse med finansielle leasingaftaler,
hvor koncernen er leasinggiver, indregnes som udlan
svarende til nettoinvesteringen i leasingkontrakterne med
fradrag af af afskrivninger (afdrag), som beregnes efter
annuitetsprincippet over leasingperioden. Indteegter fra
leasingaktiverne indregnes pa baggrund af den aftalte
effektive rente i leasingkontrakterne og indgar i resultat-
opgerelsen under renteindteegter. Fortjeneste eller tab
fra salg af leasingaktiver fores som henholdsvis andre
driftsindteegter og andre driftsudgifter.

Alle leasingkontrakter (bortset fra leasingkontrakter af
kort varighed) hvor koncernen er leasingtager indregnes i
balancen som en brugsrettighed og en leasingforpligtelse,
der males til nutidsveerdien af minimumsleasingydelserne
over leasingperioden. Brugsretten afskrives efterfelgende
pa samme made som andre anlaegsaktiver, typisk linesert
over leasingperioden, og der beregnes en rente vedro-
rende leasingforpligtelsen.

Associerede virksomheder

Associerede virksomheder indregnes til forholdsmeessig
andel af indre veerdi eller en eventuel lavere genindvin-
dingsveerdi.

Ejendomme
Ejendomme bestér af investeringsejendomme.
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Investeringsejendomme er ejendomme, som besiddes for
at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme indregnes ved erhvervelsen til
kostpris og méles efterfalgende til dagsveerdi. Dagsveer-
dien opgeres ud fra aktuelle markedsdata pa baggrund
af en afkastmodel. Dagsveerdien af den enkelte ejen-
dom revurderes arligt med udgangspunkt i det aktuelle
udlejningsmarked og de aktuelle afkastkrav. ZAndringer i
dagsveerdier indregnes under posten kursreguleringer.

Der afskrives ikke pa grunde.

@vrige materielle aktiver

@vrige materielle aktiver omfatter driftsmidler og inventar,
herunder IT udstyr, der indregnes og males til kostpris
med fradrag af afskrivninger. Afskrivninger foretages
lineaert pa grundlag af aktivernes forventede brugstider,
som skennes at vaere mellem tre og fem ar.

Nedskrivning af materielle aktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af materielle aktiver
vurderes lgbende og nedskrives over resultatopgerelsen,
safremt den regnskabsmaessige vaerdi overstiger de
forventede fremtidige nettoindteegter fra virksomheden
eller aktivet.

Betalbar skat og udskudt skat

Finansiel Stabilitet SOV er fritaget for skattepligt og kon-
cernens dattervirksomheder er ikke underlagt sambeskat-
ning.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel
skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars
skattepligtige indkomster og for betalte a conto skatter.

Udskudt skat méales efter den balanceorienterede gaelds-
metode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver vurderes i forbindelse med regn-
skabsafslutningen og indregnes kun i det omfang, det er
sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser modregnes,

hvis virksomheden har en juridisk ret til at modregne aktu-
elle skatteforpligtelser og skatteaktiver eller har til hensigt
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enten at indfri aktuelle skatteforpligtelser og skatteaktiver
pa nettobasis eller at realisere aktiverne og forpligtelserne
samtidigt.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende
foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som
aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af eendrin-
ger i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Indestaelser stillet af penge- og realkreditinstitutter
samt fondsmeeglere

Posten omfatter indestaelser, som er stillet overfor Garan-
tiformuen, og méles til amortiseret kostpris, der svarer til
den palydende veerdi, idet tidspunktet, hvor indestaelse
kan geres geeldende, ikke kan forudsiges eller estimeres
palideligt.

Tilgodehavender vedrorende tabskaution fra staten
angaende Roskilde Bank

Virksomhedens tab hidrgrende fra Roskilde Bank bliver i
medfer af statsgarantien opfert som et tilgodehavende.

Andre aktiver

Posten omfatter aktiver, der ikke er placeret under ovrige
aktivposter, herunder positive markedsveerdier af spotfor-
retninger og afledte finansielle instrumenter opgjort til
dagsveerdi samt tilgodehavende renter og provisioner.

Finansielle forpligtelser

Indlan, udstedte obligationer og geeld til kreditinstitut-
ter, centralbanker m.v. indregnes ved laneoptagelsen til
dagsveerdi efter fradrag af transaktionsomkostninger. |
efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser
til amortiseret kostpris ved anvendelse af "den effektive
rentes metode", sa forskellen mellem provenuet og den
nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle omkostninger over laneperioden. @vrige finan-
sielle forpligtelser males til amortiseret kostpris.

Andre passiver

Posten omfatter passiver, der ikke indgér i andre pas-
sivposter, herunder negative markedsveerdier af afledte
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finansielle instrumenter opgjort til dagsveerdi, skyldige
renter m.v. og maling sker til amortiseret kostpris.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter hensasttelser i forbindelse
med retssager, garantier, uudnyttede uigenkaldelige kredi-
trammer, personaleydelser m.v. Endvidere omfatter posten
garantiforpligtelse for usikret geeld i pengeinstitutter.

Hensasttelse til tab pé garantier males ved anvendelse af
nedskrivningsmodellen, som er beskrevet under anvendt
regnskabspraksis for udlan.

@vrige hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen
som felge af en begivenhed indtruffet for eller pa balan-
cedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at der méa afgives skonomiske fordele for at
indfri forpligtelsen.

Hensatte forpligtelser méles til ledelsens bedste skan
over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne
indfries.

Ved malingen af hensatte forpligtelser foretages tilbage-
diskontering af de omkostninger, der er nedvendige for
at afvikle forpligtelsen, hvis dette har en vaesentlig effekt
pa malingen af forpligtelsen. Der anvendes en for-skat
diskonteringsfaktor, som afspejler samfundets gene-

relle renteniveau og de konkrete risici, der knytter sig til
forpligtelsen. Regnskabsérets forskydning i nutidsveerdier
indregnes under finansielle omkostninger.

Der indregnes en hensat forpligtelse vedrerende tabsgi-
vende kontrakter, nér de forventede fordele for koncernen
fra en kontrakt er mindre end de uundgéelige omkostnin-
ger i henhold til kontrakten.

Kobesumsregulering

Kebesumsreguleringen omfatter den potentielle mer-
dividende, som kan udbetales til kreditorerne og med-
giftyderne i de pengeinstitutter, som er overtaget under
Bankpakke IlI-IV. Kebesumsregulering indgar under
hensatte forpligtelser.

Egenkapital

Finansiel Stabilitets formue, Garantiformuen og Afviklings-
formuen er vist i 3 separate poster. De 3 formuer heefter
ifelge lovgivningen kun for egne forpligtelser.
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Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa
tidspunktet for vedtagelse pa virksomhedsmadet (dekla-
reringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for
aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen.

A conto udbytte indregnes som en forpligtelse pa beslut-
ningstidspunktet.

Eventualaktiver og eventualforpligtelser
Eventualaktiver og eventualforpligtelser omfatter mulige
aktiver og forpligtelser, der hidrerer fra tidligere begiven-
heder, og hvis eksistens er afhaengig af, at der indtreeder
fremtidige usikre begivenheder, som ikke er under Finan-
siel Stabilitet koncernens fulde kontrol.

Der oplyses om eventualaktiver, hvor tilgangen af en
okonomisk fordel er sandsynlig.

Der oplyses om eventualforpligtelser, som kan, men sand-
synligvis ikke vil, kreeve et traek pa koncernens ressourcer.
Endvidere oplyses om aktuelle forpligtelser, der ikke er
indregnet, idet det ikke er sandsynligt, at forpligtelsen vil
medfere traek pa virksomhedens ressourcer, eller forplig-
telsens starrelse ikke kan males palideligt.

Resultatopgorelsen

Renteindteegter og -udgifter

Renteindtaegter, -udgifter og lebende provisioner vedro-
rende rentebaerende finansielle instrumenter til amortiseret
kostpris indregnes i resultatopgerelsen efter den effektive
rentes metode baseret pa kostprisen pa det finansielle
instrument.

Renter inkluderer amortisering af gebyrer, der er en
integreret del af et finansielt instruments effektive afkast,
herunder stiftelsesprovisioner, og amortisering af en even-
tuel yderligere forskel mellem kostpris og indfrielseskurs.

Renteindteegter og -udgifter omfatter renter pa dagsveer-
diansatte finansielle instrumenter, herunder terminstillaeg
fra terminsforretninger.

Indteegtsfarsel af renter pa udlan med individuel ned-
skrivning for veerdiforringelse sker pa baggrund af den
nedskrevne veerdi.
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Renteudgifter omfatter alle rentelignende udgifter, herun-
der procesrenter hidrerende fra retssager.

Bidrag til Garantiformuen
Posten omfatter pengeinstitutternes praemieindbetalinger
til Garantiformuen.

Bidrag til Afviklingsformuen

Posten omfatter pengeinstitutternes, realkreditinstitutter-
nes og fondsmeeglernes preemieindbetalinger til Afvik-
lingsformuen.

Gebyrer og provisionsindtzaegter, netto

Posten omfatter gebyrer, provisioner, honorarer m.v., der
ikke er en integreret del af et finansielt instruments effek-
tive afkast. Indteegter/omkostninger vedrarende ydelser,
som ydes over en periode, for eksempel garantiprovisio-
ner, periodiseres over perioden. Honorarer, gebyrer m.v.
tilknyttet en given transaktion, for eksempel kurtage og
depotgebyrer, indteagts-/omkostningsferes péa transakti-
onsdagen.

Kursreguleringer

Kursreguleringer bestar af alle veerdireguleringer af aktiver
og forpligtelser, som maéles til dagsveerdi. Endvidere indgar
valutakursreguleringer i posten.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindtaegter indeholder indteegter af sekundaer
karakter i forhold til koncernens aktiviteter og gevinst ved
frasalg af aktiviteter, materielle aktiver m.v.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration omfatter lanninger,
sociale omkostninger, feriegodtgarelse, pensionsomkost-
ninger m.v.

Hovedparten af medarbejderne i koncernen er omfattet af
bidragsbaserede pensionsordninger. Ved bidragsbaserede
pensionsordninger indbetaler koncernen labende bidrag
til pensionskasser eller pensionsforsikringsselskaber, og
bidraget udgiftsferes i takt med medarbejdernes optjening
heraf.

Med enkelte forhenvaerende direkterer er der indgaet
ydelsesbaserede pensionsordninger. Pensionsforpligtel-
sen til disse baseres pa en aktuarmaessig opgerelse af
nutidsveerdien af de forventede pensionsydelser. Nutids-

Finansiel Stabilitet
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veerdien beregnes pa grundlag af Finanstilsynets seneste
rentekurve samt benchmarkdedelighed m.v. Eventuelle
gendringer udover periodens udbetalte pensioner regule-
res over resultatopgerelsen/anden totalindkomst.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle
aktiver

Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver
bestar af arets af- og nedskrivninger.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter indeholder regnskabsposter af sekun-
deer karakter i forhold til koncernens aktiviteter, herunder
tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver,
overtagne ejendomme og driftsomkostninger ved udlej-
ningsaktiviteter m.v.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender

Posten omfatter tab og nedskrivninger pa udlan og tilgo-
dehavender samt hensasttelser pa garantier og uudnyt-
tede kreditfaciliteter, jf. beskrivelsen under nedskrivninger
pa udlan.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
omfatter den forholdsmeessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter skat korrigeret for en eventuel
veerdiforringelse.

Skat

Arets skat, der bestr af arets aktuelle skat 0g &endring i
udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del,
der kan henferes til &rets resultat, og direkte i egenkapita-
len med den del, der kan henferes til posteringer direkte i
egenkapitalen.

Sazerlige regnskabsmaessige forhold i
modervirksomheden

Tilgodehavende kobesums- og medgiftsregulering
Modervirksomhedens forventede tilgodehavender i FS
Finans I-IV.

Betalbar skat og udskudt skat
Finansiel Stabilitet SOV er fritaget for skattepligt.

Finansiel Stabilitet

NOTER

Pengestromsopgegrelse for koncernen

Pengestremsopgerelsen viser pengestremme fordelt pa
drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets
forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse
0g slutning.

Likviditetsvirkningen af overtagelse og salg af virksomhe-
der vises separat under pengestremme fra investeringsak-
tivitet. | pengestramsopgerelsen indregnes pengestramme
vedrerende overtagne virksomheder fra overtagelsestids-
punktet, og pengestreamme vedrarende solgte virksomhe-
der indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den
indirekte metode som éarets resultat reguleret for ikke-
kontante driftsposter samt sendringen i driftskapital.

Pengestreamme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i
forbindelse med kab og salg af virksomheder og akti-
viteter, keb og salg af immaterielle, materielle og andre
langfristede aktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter sen-
dringer i starrelse eller ssmmenseetning af aktiekapital,
efterstillede kapitalindskud, genudlan samt betaling af
udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og veerdipapirer
med en restlgbetid pa kebstidspunktet pa under tre
maneder, og som uden hindring kan omsasttes il likvide
beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for
veerdieendringer.

Likvider bestéar af kassebeholdning og anfordringstil-
godehavender hos centralbanker, tilgodehavender hos
kreditinstitutter og centralbanker med restlebetid mindre
end tre maneder samt obligationer med restlabetid mindre
end tre méaneder.

Segmentoplysninger for koncernen

Segmentrapporteringen tager afsaet i de interne driftsseg-
menter, som det kommer til udtryk i den ledelsesrappor-

tering, som den overste operationelle ledelse anvender til
ressourceallokering og resultatopfelgning. Segmentoplys-
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ningerne udarbejdes pé grundlag af koncernens anvendte
regnskabspraksis.

Transaktioner mellem segmenter afregnes pa markedsvil-

kér. Afholdte omkostninger sésom len, husleje, afskrivnin-

ger m.v. fordeles til de enkelte segmenter ud fra direkte og
forholdsmeessigt forbrug.

Der rapporteres pa 3 hovedsegmenter: Bankpakke | -V
aktiviteter, Garantiformuen under Indskyder- og Investor-
garantiordningen samt Afviklingsformuen.

Koncernens rapporteringspligtige segmenter udger pa
den baggrund:

Bankpakke I-V aktiviteter

= Bankpakke | og Il
Segmentet omfatter de oprindelige Bankpakke |
aktiviteter samt aktiviteter under Bankpakke II. Disse to
aktivitetsomrader er sammenlagt fra og med 2015, da
Finansiel Stabilitet efter aftale med staten har overtaget
risikoen pa de individuelle statsgarantier.

= Bankpakke Il og IV
Segmentet omfatter de tidligere aktiviteter, som vedrerer
pengeinstitutter, som er afviklet under Bankpakke Ill og
IV, hvilket omfatter FS Finans | (Sparebank @stjylland
af 2012), FS Finans Il (Max Bank af 2011), FS Finans |lI
(Amagerbanken af 2011) samt FS Finans IV (Fjordbank
Mors af 2011).

= Bankpakke V
Segmentet omfattede afviklingsaktiviteter, som vedrerte
FS Property Finance. Da selskabet er likvideret, er der
ingen effekt herfra leengere.
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Garantiformuen

Segmentet omfatter Finansiel Stabilitets aktiviteter vedra-
rende Garantiformuen, som kan opdeles i 4 underafdelin-
ger: Pengeinstitut-, Realkredit-, Investerings- og forvalt-
ningsafdelingen og Restruktureringsafdelingen.

Afviklingsformuen
Segmentet omfatter Finansiel Stabilitets aktiviteter vedra-
rende Afviklingsformuen.

Segmentoplysninger for
modervirksomheden

| forbindelse med Finansiel Stabilitets omdannelse til

en selvsteendig offentlig virksomhed og overtagelsen af
Garantifonden for Indskydere og Investorer er der sket en
tilpasning af modervirskomhedens tidligere segmentopde-
ling, s& denne nu bestar af 3 hovedsegmenter: Bankpak-
keaktiviteter, Garantiformuen samt Afviklingsformuen.

Modervirksomhedens rapporteringspligtige segmenter
udger pa den baggrund:

= Bankpakke |-V aktiviteter
Segmentet omfatter de oprindelige Bankpakke |-V
aktiviteter.

= Garantiformuen
Segmentet omfatter Finansiel Stabilitets aktiviteter ved-
rorende Garantiformuen, som kan opdeles i 4 under-
afdelinger: Pengeinstitut-, Realkredit-, Investerings- og
forvaltningsafdelingen og Restruktureringsafdelingen.

= Afviklingsformuen

Segmentet omfatter Finansiel Stabilitets aktiviteter
vedrgrende Afviklingsformuen.

Finansiel Stabilitet
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2. Segmentoplysninger for koncern

Aktiviteter 1. januar - 31. december 2019

Koncern

Garanti- Afviklings- Elimine-
(Mio. kr.) formuen formuen ringer
Netto renteindteegter -20 41 18 39
Bidrag til Garantiformuen & Afviklingsformuen 0 0 724 724
@vrige netto gebyrindteegter og kursreguleringer m.v. 27 41 -18 -69 -19
Kabesums- og medgiftsregulering -103 67 0 -36
Andre driftsindteegter og -udgifter, netto 323 -29 40 42 376
Driftsomkostninger 120 6 41 -27 140
Nedskrivninger pé udldn og garantier m.v. -128 0 -3 -131
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 0 0
Arets resultat for skat 235 114 726 1.075
Skat 6 0 1 7
Arets resultat 229 114 725 1.068
Aktiver i alt 31. december 2019 7.000 12.381 3.260 -835 21.806
Kapitalandele i ass. virk. 31. dec. 2019 til indre veerdi 35 85
Forpligtelser i alt 31. december 2019 1.843 2 114 -835 1.124

Aktiviteter 1. januar - 31. december 2019

Bankpakke 1-V Bank-

pakke Elimine-
(Mio. kr.) Il og IV ringer
Netto renteindteegter -8 -12 -20
Bidrag til Garantiformuen & Afviklingsformuen
@vrige netto gebyrindteegter og kursreguleringer m.v. 17 10 27
Kebesums- og medgiftsregulering 154 -257 -103
Andre driftsindteegter og -udgifter, netto 11 323 -11 323
Driftsomkostninger 104 27 -11 120
Nedskrivninger pa udidn og garantier m.v. -90 -38 -128
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 69 0 -69 0
Arets resultat for skat 229 75 -69 235
Skat 0 6 6
Arets resultat 229 69 -69 229
Aktiver i alt 31. december 2019 8.157 2.602 -3.759 7.000
Kapitalandele i ass. virk. 31. dec. 2019 til indre veerdi 35 85
Forpligtelser i alt 31. december 2019 3.000 2.491 -3.648 1.843
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2. Segmentoplysninger for koncern (fortsat)

Aktiviteter 1. januar - 31. december 2018

Koncern

Garanti- Afviklings- Elimine-
(Mio. kr.) formuen formuen ringer
Netto renteindteegter -8 -18 3 -23
Bidrag til Garantiformuen & Afviklingsformuen - 5 618 623
@vrige netto gebyrindteegter og kursreguleringer m.v. 69 30 -10 -39 50
Kebesums- og medgiftsregulering -38 27 - -11
Andre driftsindtaegter og -udgifter, netto 76 0 34 11 121
Driftsomkostninger 136 8 33 -28 149
Nedskrivninger pa udldn og garantier m.v. -153 0 -5 -158
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -9 0 0 -9
Arets resultat for skat 107 36 617 760
Skat 3 0 0 3
Arets resultat 104 36 617 757
Aktiver i alt 31. december 2018 6.774 13.267 2.670 -792 21.919
Kapitalandele i ass. virk. 31. dec. 2018 til indre veerdi 65 65
Forpligtelser i alt 31. december 2018 1.846 2 249 -792 1.305

Aktiviteter 1. januar - 31. december 2018

FELLGELCCERY Bank-

pakke Elimine-
(Mio. kr.) Il og IV ringer
Netto renteindteegter -21 13 -8
Bidrag til Garantiformuen & Afviklingsformuen - - -
Qvrige netto gebyrindteegter og kursreguleringer m.v. 50 19 69
Kebesums- og medgiftsregulering 52 -90 -38
Andre driftsindteegter og -udgifter, netto 40 51 -15 76
Driftsomkostninger 123 28 -15 136
Nedskrivninger pa udldn og garantier m.v. -75 -78 -153
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 30 0 -39 -9
Arets resultat for skat 103 43 -39 107
Skat 0 3 3
Arets resultat 103 40 -39 104
Aktiver i alt 31. december 2018 7.610 2.382 -3.218 6.774
Kapitalandele i ass. virk. 31. dec. 2018 til indre veerdi 85 85
Forpligtelser i alt 31. december 2018 2.682 2.301 -3.137 1.846
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Aktiviteter 2019

Bankpakke- Garanti- Afviklings- Elimine-
(Mio. kr.) aktiviteter formuen formuen ringer
Netto renteindteegter -4 41 11 48
Bidrag til Garantiformuen & Afviklingsformuen = = 724 724
@vrige netto gebyrindteegter og
kursreguleringer m.v. 17 41 -19 -69 -30
Kebesums- og medgiftsregulering 154 67 - 221
Andre driftsindteegter og -udgifter, netto 10 -29 14 54 49
Driftsomkostninger 103 6 14 =1® 108
Nedskrivninger pa udldn og garantier m.v. -90 - - -90
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder 65 - 9 74
Arets resultat 229 114 725 1.068
Aktiver i alt 31. december 2019 8.655 12.381 3.270 -34 24.272
Forpligtelser i alt 31. december 2019 3.498 2 124 -34 3.590

Aktiviteter 2018

CELLGELCCH Garanti- Afviklings- Elimine-
(Mio. kr.) aktiviteter formuen formuen ringer
Netto renteindteegter -18 -18 -4 -40
Bidrag til Garantiformuen & Afviklingsformuen = 5 618 623
@vrige netto gebyrindteegter og
kursreguleringer m.v. 50 30 -10 -39 31
Kebesums- og medgiftsregulering 52 27 0 79
Andre driftsindteegter og -udgifter, netto 49 0 17 17 83
Driftsomkostninger 122 8 18 -22 126
Nedskrivninger pa udldn og garantier m.v. -75 0 0 -75
Resultat af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder 17 0 14 31
Arets resultat 103 36 617 756
Aktiver i alt 31. december 2018 8.107 13.267 2.433 -29 23.778
Forpligtelser i alt 31. december 2018 3.179 2 12 -29 3.164

Finansiel Stabilitet
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4. Overtagelse af virksomheder

Som led i varetagelsen af sit formél i henhold til lov om
finansiel stabilitet har Finansiel Stabilitet overtaget samtlige
aktiver og forpligtelser fra Kebenhavns Andelskasse.
Overtagelsen fandt sted i henhold til lov om restrukturering
og afvikling af visse finansielle virksomheder.

Finansiel Stabilitet modtog den 13. september 2018 med-
delelsen fra Finanstilsynet om, at Kebenhavns Andels-
kasse var forventeligt nedlidende, og at der ikke var udsigt
til at finde en privat lgsning pa andelskassens problemer.
Finansiel Stabilitet overtog kontrollen med andelskassen,
og iveerksatte de fornedne afviklingsforanstaltninger.

Finansiel Stabilitet fik foretaget en midlertidig veerdiansaet-
telse af andelskassen med henblik pa at identificere og
fastleegge omfanget af tab pa baggrund af oplysninger
modtaget fra instituttet for overtagelsen. Den midlertidige
vaerdiansasttelse viste, at udover andelskapital matte al
efterstillet kapital, simple, usikrede kreditorers krav samt
alle indlan i andelskassen, der oversteg Garantiformuens
deekning, anses for at veere tabt. Derfor blev bade andels-
kapital, efterstillede kreditorers krav og simple, usikrede
kreditorers krav forelgbigt nedskrevet til nul. Dette omfat-
tede ogsa ikke-balanceferte krav, fx garantier stillet af
andelskassen, som ikke var deekket af sikkerhed stillet af
andelskassen, samt indskud, der oversteg Garantiformu-
ens deekning.

NOTER

Finansiel Stabilitet har efterfelgende modtaget den en-
delige veerdiansaettelse fra vurderingsrevisor H.C. Krogh,
PWC.

Veerdiansasttelsen er baseret pa en forsigtig vurdering,
hvor alle instituttets forventede ekonomiske tab indregnes.
Veerdianseettelsen viser fortsat, at der ikke er deekning til
alle instituttets kreditorer og dermed vil bade andelskapital
og den ansvarlige kapital veere nedskrevet til 0. Men sam-
tidig viser rapporten ogsa, at berettigede indskud, der ikke
er deekket af Garantiformuen, vil modtage fuld daskning,
og derudover vil simple kreditorer modtage en daekning
pé ca. 25 pct. af kravet.

Kebenhavns Andelskasse under kontrol indleverede

den 28. juni 2019 sin tilladelse til at drive virksomhed

som pengeinstitut og veerdipapirhandler. Indleveringen
skete som led i afviklingen af Kabenhavns Andelskasse
under kontrol og som konsekvens af, at der ikke laengere
udoves tilladelseskreevende aktiviteter, herunder modta-
gelse af indlan. Kebenhavns Andelskasse under kontrol
blev samtidig omdannet til et finansselskab med navnet
FS Finans VI A/S, hvorfra afviklingen af de tilbageveerende
aktiviteter vil blive gennemfert.

Ved udgangen af 2019 havde FS Finans VI A/S bogfert

netto udlén og garantier for i alt 44 mio. kr. og en samlet
balance pa 142 mio. kr.

Koncern

(Mio. kr.)

5. Renteindteegter

2019 2018

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 0 0 0
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 26 16 17 4
Obligationer 76 28 76 27
@vrige renteindteegter 4 1 22 17
I alt 106 45 115 48
Renteindteegter vedrorer:

Forpligtelser til amortiseret kostpris 2 0 20 16
Aktiver til amortiseret kostpris 28 17 19 5
Aktiver til dagsveerdi 76 28 76 27
I alt 106 45 115 48
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Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

6. Renteudgifter

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 67 88 67 88
Indlan og anden geeld 0 1 0 0
@vrige renteudgifter (procesrenter) 0 -21 0 0
I alt 67 68 67 88

7. Gebyrer og provisioner

Modtagne gebyrer og provisionsindtaegter

Garantier 4 6 3 4
@vrige gebyrer og provisioner 0 1 0 0
I alt 4 7 3 4

Afgivne gebyrer og provisionsudgifter
@vrige gebyrer og provisionsudgifter 0 1 0 0
1 alt 0 1 0 0

8. Kursreguleringer

Obligationer -38 -11 -38 -11
Aktier m.v. 12 52 2 35
Investeringsejendomme 0 0 0 0
Valuta-, rente-, aktie-, ravare- og andre kontrakter samt

afledte finansielle instrumenter 0 1 0 1
Andre aktiver og passiver 2 0 2 0
| alt -24 42 -34 25
Kursreguleringer vedrarer

Aktiver og passiver til dagsveerdi -24 42 -34 25
| alt -24 42 -34 25

9. Andre driftsindteegter

Forventet dividende 0 0 -35 0
FIH sagen 206 100 206 100
Erstatning tilkendt ved retssager og forlig 229 16 4 0
Indteegt fra koncernselskaber - - 23 21
Salg af administrationsydelser (til eksterne selskaber) 7 2 7 2
Gevinst ved afheendelse af engagementer 27 0 0 0
Indteegt fra Finanstilsynet 14 18 14 18
@vrige poster 9 5 5 2
1 alt 488 141 224 143
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Koncern Moder

(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
10. Udgifter til personale og

administration
Lenninger og vederlag til bestyrelse og direktion:
Direktion 3 3 3 3
Bestyrelse 1 1 1 1
1 alt 4 4 4 4
Personaleudgifter:
Lenninger 38 32 35 30
Pensioner 3 4 2 2
I alt 41 36 37 32
@vrige administrationsudagifter 93 109 65 90
I alt 138 149 106 126
Det gennemsnitlige antal beskasftigede i regnskabsaret
omregnet til heltidsbeskaeftigede 51 44 46 40
Udbetalte bestyrelseshonorarer (t.kr.)
Peter Engberg Jensen (formand) - indtradt i 2015 300 300 300 300
Bent Naur (naestformand) - indtradt i 2012 225 225 225 225
Nina Dietz Legind - indtradt i 2015 150 150 150 150
Bente Overgaard - indtradt i 2016 150 150 150 150
Bendt Wedell - indtradt i 2016 150 150 150 150
Anne Louise Eberhard - indtradt 2016 150 150 150 150
Ulrik Rammeskow Bang-Pedersen - indtradt 2016 150 150 150 150
Honorarer i alt 1.275 1.275 1.275 1.275
Udbetalte direktionshonorarer (t.kr.)
Henrik Bjerre-Nielsen (november 2008 - )
Fast lon 3.030 2.968 3.030 2.968
Beskatning af fri bil m.v. 119 123 119 123
| alt 3.149 3.091 3.149 3.091

Direktionen er ikke omfattet af bonusordninger.

Andre vaesentlige risikotagere

Finansiel Stabilitet koncernen har fastlagt, at der er 2 andre
vaesentlige risikotagere. Under lenninger indgéar fast ve-
derlag til disse for i alt 3,8 mio. kr. (2018: 3,7 mio. kr.). For
oplysninger i henhold til bekendtgerelse om lenpolitik samt
oplysningsforpligtelser om aflenning i finansielle virksom-
heder og finansielle holdingvirksomheder (ikke omfattet af
revision) henvises til www.fs.dk.
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Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

10. Udgifter til personale og
administration - fortsat

Henszettelser til ydelsesbaserede pensionsordninger

Nutidsveerdi af pensionsforpligtelser 29 29 7 7
Dagsveerdi af pensionsaktiver 0 0 0 0
I alt 29 29 7 7

Forskydninger i henszettelser til ydelsesbaserede
pensionsordninger

Henseettelse primo 29 31 7 9
Beregnede renteomkostninger 1 1 0 0
Aktuarmaessige tab/gevinster 1 1 0 0
Udbetalte pensioner -2 -4 -1 -2
Hensezettelser ultimo* 29 29 7 7

Ydelsesbaserede pensionsomkostninger indregnet
i resultatopgerelsen / anden totalindkomst

Standardomkostninger 0 0 0 0
Beregnede renteomkostninger 1 1 0 0
Aktuarmeessige tab/gevinster 1 1 0 0
Ydelsesbaserede pensionsomkostninger 2 2 0 0
Aktuarmeessige forudseetninger:

Diskonteringsrente 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Pensionsreguleringssats 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Pensionshenseettelserne er beregnet med udgangspunkt

i Finanstilsynets rentekurve og benchmarkdaedelighed.

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Samlet honorar til de generalforsamlingsvalgte revisorer

kan specificeres séledes:

Lovpligtig revision 0,5 0,3 0,5 0,3
Andre ydelser 0,1 0,1 0,0 0,1
Honorar i alt 0,6 0,4 0,5 0,4

* Tallene indeholder afrundingsdifference.

Finansiel Stabilitet 1.januar - 31. december 2019 | Noter | Arsrapport 2019



REGNSKAB

RESULTATOPG@RELSE = TOTALINDKOMSTOPGQ@RELSE + BALANCE - EGENKAPITALOPG@RELSE + PENGESTROMSOPGQ@RELSE + NOTER
Koncern Moder
(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
11. Andre driftsudgifter
Hensaettelse til retssager og forlig 120 1 175 50
Andre driftsudgifter -8 19 0 10
I alt 112 20 175 60

(Mio. kr.)

Koncern

12. Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v.

2019
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Udlan m.v
Stadie 3 Drifts-
nedskr.  pavirkning

Nedskrivninger og hensesttelser primo 4.006

Tabt tidligere nedskrevet -1.212
Nedskrivninger og henseettelser i perioden 35 35
Tilbagefarte nedskrivninger og henseettelser -78 -78
Nedskrivninger og henszettelser ultimo 2.751 -43
Indgéet tidligere afskrevne fordringer m.v. -88
Driftsfort som nedskrivning -131

Nedskrivninger/regulering for kreditrisiko ultimo

Ned- Ned- Tilbage- Ned-
skrivninger Endelig skrivninger i forte ned- skrivninger
primo tabt perioden skrivninger ultimo
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udlan til amortiseret kostpris 3.944 -1.200 88 -61 2.716
Garantier 62 -12 2 -17 35
1 alt 4.006 -1.212 35 -78 2.751

Samtlige udlan og garantier er overtaget fra nedlidende
pengeinstitutter. Som omtalt i anvendt regnskabspraksis be-
tragtes de tilbageveerende udlén og garantier som veerende
kreditforringet pa overtagelsestidspunktet og dermed som
stadie 3-kunder/faciliteter.

Finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris, fiernes
helt eller delvist fra balancen, hvis Finansiel Satbilitet ikke
leengere har en forventning om hel eller delvis daekning af
udestéende beleb. Medregningen opharer pa baggrund af
en konkret vurdering.

a Arsrapport 2019 | Noter | 1.januar - 31.december 2019

Nar et finansielt aktiv fiernes helt eller delvist fra balancen,
udgér nedskrivningen pa det finansielle aktiv samtidig i
opgerelsen af de akkumulerede nedskrivninger.

Finansiel Stabilitet fortsaetter inddrivelsesbestraebelserne
efter at aktiverne er fiernet fra balancen. Tiltagene afhaenger
af den konkrete situation. Finansiel Stabilitet har lebende a
conto afskrevet finansielle aktiver for 12 mia. kr., der fortsat
forseges inddrevet.

Finansiel Stabilitet
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RESULTATOPGQRELSE = TOTALINDKOMSTOPGQRELSE - BALANCE - EGENKAPITALOPGOQRELSE - PENGESTROMSOPGJRELSE - NOTER

(Mio. kr.) Moder

12. Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. - fortsat

2019
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Udlan m.v.
stadie 3 Drifts-
nedskr.  pavirkning

Nedskrivninger og hensaettelser primo 1.930

Tabt tidligere nedskrevet -429

Nedskrivhinger og henseettelser i perioden 27 27
Tilbageferte nedskrivninger og hensaettelser -58 -58
Nedskrivninger og henszettelser ultimo 1.470 -31
Indgaet tidligere afskrevne fordringer m.v. -59
Driftsfort som nedskrivning -90

Nedskrivninger/regulering for kreditrisiko ultimo

Ned- Ned- Tilbage- Ned-

skrivninger Endelig skrivninger i forte ned- skrivninger

primo tabt perioden skrivninger ultimo

Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udlan til amortiseret kostpris 1.902 -429 25 -42 1.456
Garantier 28 0 2 -16 14
I alt 1.930 -429 27 -58 1.470
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NOTER

Noter

(Mio. kr.) Koncern

12. Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. - fortsat

2018
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Udldn m.v.  Udlan m.v.

stadie 3 gruppevise Drifts-
nedskr. nedskr. lalt pavirkning
Nedskrivninger og hensaettelser primo 4.377 70 4.447
Tabt tidligere nedskrevet -322 0 -322
Nedskrivninger og henseettelser i perioden 62 0 62 62
Tilbagefarte nedskrivninger og henseettelser -111 -70 -181 -181
Nedskrivninger og henseettelser ultimo 4.006 0 4.006 -119
Indgaet tidligere afskrevne fordringer m.v. -39
Driftsfort som nedskrivning -158
Nedskrivninger/regulering for kreditrisiko ultimo
Ned- Ned- Tilbage- Ned-
skrivninger Endelig skrivninger i forte ned-  skrivninger
primo tabt perioden skrivninger ultimo
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udlan til amortiseret kostpris 4.310 -322 46 -90 3.944
Garantier 137 0 16 -91 62
I alt 4.447 -322 62 -181 4.006
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RESULTATOPGQRELSE = TOTALINDKOMSTOPGQRELSE - BALANCE - EGENKAPITALOPGOQRELSE - PENGESTROMSOPGJRELSE - NOTER

(Mio. kr.) Moder

12. Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. - fortsat

2018
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris

Udldn m.v.  Udlan m.v.

stadie 3 gruppevise Drifts-
nedskr. nedskr. lalt pavirkning
Nedskrivninger og hensaettelser primo 2.0383 34 2.067
Tabt tidligere nedskrevet -83 0 -83
Nedskrivninger og henseettelser i perioden 21 0 21 21
Tilbageferte nedskrivninger og hensaettelser -41 -34 -75 -75
Nedskrivninger og hensaettelser ultimo 1.930 0 1.930 -54
Indgéet tidligere afskrevne fordringer m.v. -21
Driftsfort som nedskrivning -75
Nedskrivninger/regulering for kreditrisiko ultimo
Ned- Ned- Tilbage- Ned-
skrivninger Endelig skrivninger i forte ned- skrivninger
primo tabt perioden skrivninger ultimo
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 0 0 0 0
Udlan til amortiseret kostpris 2.008 -83 11 -34 1.902
Garantier 59 0 10 -41 28
I alt 2.067 -83 21 -75 1.930
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Noter

Koncern Moder

(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
13. Resultat af kapitalandele

1 associerede og tilknyttede

virksomheder
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0 -9 0 -9
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 74 40
1 alt 0 -9 74 31
14. Skat
Beregnet skat af arets indkomst 7 3
Efterreguleringer af tidligere ars beregnet skat 0
1 alt 7 3
Effektiv skatteprocent
Selskabsskatteprocent i Danmark 22,0% 22,0%
Skattefritagne aktiviteter og ikke indregnede
udskudte skatteaktiver -21,3% -21,6%
Effektiv skatteprocent 0,7% 0,4%
Finansiel Stabilitet er undtaget fra skattepligt.
15. Tilgodehavender hos

kreditinstitutter og centralbanker
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 49 102 39 30
| alt tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker 49 102 39 30
Fordelt efter restlobetid
Anfordringstilgodehavender 49 102 39 30
Til og med 3 méneder 0 0 0 0
Over 3 maneder og til og med 1 ar 0 0 0 0
Over 1 &r og til og med 5 ar 0 0 0 0
Over 5 ér 0 0 0 0
I alt 49 102 39 30
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RESULTATOPGQRELSE = TOTALINDKOMSTOPGQRELSE - BALANCE - EGENKAPITALOPGOQRELSE - PENGESTROMSOPGJRELSE - NOTER

Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

16. Udlan og andre tilgodehavender

Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 311 488 86 134
Nedskrivninger 2.716 3.944 1.456 1.902
I alt udlan og andre tilgodehavender for nedskrivninger 3.027 4.432 1.542 2.036

Fordelt efter restiobetid

P& anfordring 2.724 3.977 1.431 1.897
Til og med 3 méaneder 8 24 2 13
Over 3 maneder og til og med 1 ar 44 53 23 19
Over 1 ér og til og med 5 ar 125 211 47 79
Over 5 &r 126 167 39 28
1 alt 3.027 4.432 1.542 2.036
Kreditrisiko

Kreditrisiko defineres som risikoen for, at kunder eller efter Finansiel Stabilitets overtagelse af datterselskaber er
modparter helt eller delvist misligholder deres betalingsfor- der i begraenset omfang bevilget nye kreditter i de situatio-
pligtelser. Finansiel Stabilitet har, som felge af selskabets ner, hvor det vurderes, at den samlede tabsrisiko dermed vil
formal om at afvikle eller omstrukturere ngdlidende banker, blive reduceret. For yderligere beskrivelse af kreditrisici, se
overtaget en betydelig kreditrisikoeksponering. | perioden note 28.

Krediteksponering
Balanceferte poster:
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

hos centralbanker 8.204 10.895 8.204 10.849
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 49 102 39 30
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 311 488 86 134
Balancefort krediteksponering, i alt 8.564 11.485 8.329 11.013

Ikke-balanceferte poster:
Garantier 327 506 198 298
Krediteksponering vedrgrende udlansaktivitet 8.891 11.991 8.527 11.311

Sikkerheder knyttet hertil er omtalt leengere nede i note 16.

| forbindelse med Finansiel Stabilitets overtagelse af Kaben-
havns Andelskasse den 13. september 2018 er dagsveaerdien
af Andelskassens udlan i den midlertidige veerdiansesttelse
blevet ansat til 133 mio. kr. (nominelt 188 mio. kr.). Den
endelige veerdianseettelse af disse udlan blev 137 mio. kr. og
foretaget af den uafhaengige vurderingsperson H.C. Krogh,
PwC.
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16. Udlan og andre tilgodehavender - fortsat

Kreditinstitutter og centralbanker

Af den avrige krediteksponering hidrerer de 8,2 mia. kr. fra
tilgodehavender hos centralbanker. Der er ikke foretaget
nedskrivninger pa tilgodehavender hos centralbanker. For sa
vidt angar tilgodehavende hos kreditinstiutter pa 49 mio. kr.,
vurderes nedskrivningsbehov til at veere mindre end 1 mio. kr.

Udlan til amortiseret kost og garantier

Den resterende del af krediteksponeringen vedrerer den
egentlige udlansaktivitet i koncernen. Udlan og garantier er
nedenfor fordelt pa brancher.

Koncern

(Mio. kr.)

2019

Udlan og garantier (brutto)

2018

1. Offentlige myndigheder 3 0% 5} 0% 1 0% 2 0%
2. Erhverv

2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 429 13% 585 11% 61 3% 104 4%
2.2 Industri og rastofindvinding 13 0% 16 0% 7 0% 7 0%
2.3 Energiforsyning 209 6% 307 6% 82 5% 180 9%
2.4 Bygge- og anleegsvirksomhed 89 3% 99 2% 5} 0% 6 0%
2.5 Handel 12 0% 35 1% 6 0% 21 1%
2.6 Transport, hoteller og restauranter 29 1% 42 1% 26 2% 26 1%
2.7 Information og kommunikation 1 0% 29 1% 0 0% 26 1%
2.8 Finansiering og forsikring 638 19% 890 18% 188 11% 289 12%
2.9 Fast ejendom 1.636 48% 2.613 52% 1.224 70% 1.527 65%
2.10 @vrige erhverv 86 3% 99 2% 63 4% 72 3%
I alt erhverv 3.142 93% 4.685 94% 1.662 95% 2.258 96%
3. Private 244 7% 310 6% 91 5% 102 4%
I alt 3.389 100% 5.000 100% 1.754 100% 2.362 100%

De procentvise fordelingstal kan ved sammenteelling inde-
holde afrundingsdifference.

Udlan til amortiseret kostpris indregnes ved ferste indreg-
ning til dagsveerdi. Ved overtagelse af eksisterende udian
vil forskel mellem amortiseret kostpris og dagsveerdi blive
amortiseret over tid. Udlan fer nedskrivninger for ikke afvik-
lede engagementer vil dermed blive foreget.

Udlanet er koncentreret omkring udlan til erhverv, herunder
saerligt ejendomssektoren. Udlansaktiviteten er i al vaesent-
lighed afgreenset til danske kunder.

@ Arsrapport 2019 | Noter | 1.januar - 31.december 2019

Som omtalt i anvendt regnskabspraksis anses de tilbage-
vaerende udlan og garantier som vaerende kreditforringet
pa overtagelsestidspunktet og dermed som stadie 3-kun-
der/faciliteter. Kunderne vurderes dermed enten at veere

i finansielle vanskeligheder eller at veere under inkasso-/
konkursbehandling.

Langt den sterste del af koncernens udlan er rentenulstillet,
jf. neeste side.

Finansiel Stabilitet
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Koncern Moder
(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
16. Udlan og andre tilgodehavender
- fortsat

Lan med nulstillet rente

Lan med nulstillet rente 2.732 4,022 1.448 1.930
Heraf nedskrevet 2.609 3.882 1.397 1.865
Lan med nulstillet rente, balancefort 123 140 51 65

Der er modtaget sikkerhed til dagsveerdi for 0,4 mia. kr. Fordelingen pa hovedkategorier fremgar af nedenstéaende oversigt.

Sikkerheder

Pant i fast ejendom 65 155 15 28
Pant i keretajer, skibe m.v. 0 8 0 0
Andet 355 494 193 270
| alt 420 657 208 298
Som udgangspunkt vil realisation af sikkerheder ske pa Som felge af risikoen pa udlan og garantier og de begreen-
vegne af lantager. | nogle tilfaelde vil koncernen dog som sede sikkerheder er der store nedskrivninger og hensaettel-
hejestbydende overtage ejendomme pa tvangsaktion. ser, som nedenfor er fordelt pa brancher.

De overtagne ejendomme vil enten blive segt solgt hurtigt,
eller blive anset som investeringsejendomme, safremt der er
potentiale for en veerdiforbedring. Koncernen har ikke i de
seneste ar haft midlertidigt overtagne ejendomme.

Koncern Moder
(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
Nedskrivninger og henszettelser
fordelt pa brancher
1. Offentlige myndigheder 0 0% 2 0% 0 0% 0 0%
2. Erhverv
2.1 Landbrug, jagt, skovbrug og fiskeri 278 10% 348 9% 30 2% 43 2%
2.2 Industri og rastofindvinding 8 0% g 0% 5 1% 5 0%
2.3 Energiforsyning 209 8% 305 8% 82 6% 178 9%
2.4 Bygge- og anleegsvirksomhed 76 3% 76 2% 3 0% 3 0%
2.5 Handel 7 0% 15 0% 3 0% 7 1%
2.6 Transport, hoteller og restauranter 2 0% 7 0% 2 0% 2 0%
2.7 Information og kommunikation 1 0% 27 1% 0 0% 26 2%
2.8 Finansiering og forsikring 569 21% 817 20% 181 12% 287 15%
2.9 Fast ejendom 1.373 50% 2.143 53% 1.044 71% 1.242 64%
2.10 Qvrige erhverv 57 2% 69 2% 43 3% 51 3%
| alt erhverv 2.580 94% 3.816 95% 1.393 95% 1.844 96%
3. Private 171 6% 188 5% 77 5% 86 4%
| alt 2.751 100% 4.006 100% 1.470 100% 1.930 100%

For en naermere beskrivelse af koncernens mal og politikker for styring af kreditrisici henvises til note 28.

Finansiel Stabilitet 1.januar - 31. december 2019 | Noter | Arsrapport 2019 @
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Noter

Koncern Moder
(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
17. Obligationer til dagsveaerdi m.v.
Bersnoterede 9.640 5.775 9.640 5.702
Unoterede 4 7 4 6
1 alt 9.644 5.782 9.644 5.708
18. Aktier m.v.
Aktier/investeringsforeningsbeviser noteret pa
Nasdag OMX Copenhagen A/S 91 87 91 87
Unoterede aktier optaget til dagsveerdi 17 27 10 13
I alt 108 114 101 100

19. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris primo 58 58 58 58
Kostpris ultimo 58 58 58 58
Op- og nedskrivninger primo -23 -14 -23 -14
Op- og nedskrivninger 0 -9 0 9
Op- og nedskrivninger ultimo -283 -23 -23 -23
I alt 35 35 35 35
Kapitalandele Ejer- Forplig-

i associerede virksomheder andel Hjemsted Aktiveri alt telser i alt Indtzegter Resultat
Landbrugets Finansieringsinstitut A/S 33%  Kabenhavn 295 202 12 -12
EBH Tyskland 1 A/S 45% Horsens 12 0 1 1

Regnskabsoplysningerne er anfort ifelge selskabernes seneste offentliggjorte arsrapport.

Koncern Moder
(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
20. Investeringsejendomme
Investeringsejendomme
Dagsveerdi primo 8 3 3 8
Tilgang 0 0 0 0
Afgang 1 0 1 0
Veerdireguleringer 0 0 0 0
Dagsveerdi ultimo 2 3 2 3
Netto indtjening fra investeringsejendomme udgjorde et Ejendommene vurderes af egne vurderingseksperter. Veaer-
driftsunderskud pé 0 mio. kr. (2018: 1 mio. k). dien beregnes med udgangspunkt i det forventede nettoaf-

kast og pa grundlag af den fastsatte afkastprocent.
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Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018

21l. Andre aktiver

Positive markedsveerdier af afledte finansielle instrumenter 0 0 0 0
@vrige aktiver 224 283 219 244
| alt 224 283 219 244

2e2. Indlan og anden geeld

P& anfordring 0 86 0 0
Med opsigelsesvarsel 0 20 0 0
Tidsindskud 0 13 0 0
Seerlige indlansformer 0 14 0 0
Indlan i alt 0 133 0 0
Fordelt efter restiobetid

Anfordringsgeeld 0 86 0 0
Til og med 3 maneder 0 27 0 0
Over 3 maneder og til og med 1 ar 0 6 0 0
Over 1 &r og til og med 5 ar 0 4 0 0
Over 5 &r 0 10 0 0
| alt 0 133 0 0
23. Andre passiver

Deponering vedr. EU sag FIH 45 251 45 251
@vrige passiver 574 412 3.494 2.853
I alt 619 663 3.539 3.104
24. Kpbesumsregulering (earn-out)

Primo éaret 220 209

Tilgang i arets lgb 36 11

Afgang i arets lob 0 0

Ultimo aret 256 220

Hensasttelser til kebesumsregulering er opgjort ud fra en vurdering af den potentielle merdividende, som pa nuvaerende tids-
punkt alene omfatter eksterne kreditorer i Amagerbanken.

Finansiel Stabilitet 1.januar - 31. december 2019 | Noter | Arsrapport 2019
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Koncern Moder
(Mio. kr.) 2019 2018 2019 2018
25. Andre hensatte forpligtelser
Retssager 60 73 8 12
@vrige hensatte forpligtelser 136 153 20 20
| alt 196 226 28 32

Hensesttelse til retssager er opgjort ud fra en vurdering af risikoen i de enkelte tilfeelde. @vrige hensatte forpligtelser omfatter
pensioner, tabsgivende kontrakter m.v.

Retssager

Primo é&ret 73 59 12 1
Tilgang i arets leb 0 19 0 11
Tilbagefort 4 5 4 0
Forbrugt 9 0 0 0
Ultimo aret 60 73 8 12
Andre hensatte forpligtelser

Primo éaret 153 62 20 25
Tilgang i arets lob 2 97 2 0
Tilbagefort 12 6 5
Forbrugt 7 0 2 0
Ultimo aret 136 153 20 20
26. Eventualaktiver og -forpligtelser

Tabsgarantier for realkreditudian 310 483 197 297
@vrige 17 23 1 1
| alt 327 506 198 298

Skat

Koncernen har et udskudt skatteaktiv pa 0,4 mia. kr. (2018:
0,4 mia. kr.). Som felge af usikkerhed vedrgrende udnyttelse
heraf er skatteaktivet ikke indregnet i balancen.

Anlagte retssager

Finansiel Stabiltiet er part i flere retssager anlagt af selska-
bet, herunder i 9 sager anlagt mod tidligere ledelser m.fl. i
overtagne pengeinstitutter. Finansiel Stabilitet udgiftsferer
lebende udgifter til advokatomkostninger og andre omkost-
ninger forbundet med ferelse af retssager f.eks. udgifter til
skensmeend. Der anlaegges alene sager i tilfeelde, hvor det
vurderes overvejende sandsynligt, at sagerne bliver vundet.

@ Arsrapport 2019 | Noter | 1.januar - 31.december 2019 Finansiel Stabilitet
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(Mio. kr.)

27. Afledte finansielle instrumenter

Koncern

2019 2018
Positiv Negativ Positiv Negativ
Nominel markeds- markeds- Nominel markeds- markeds-
Koncern veerdi veerdi veerdi veerdi veerdi veerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, keb 0 0 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 5 0 0
Swaps 0 0 0 0 0 0
0 0 0 5 0 0
28. Finansiel risikostyring
Finansiel Stabilitets risici og styring heraf er i betydelig grad pa- Kreditrisiko

virket af szerlige forhold som felge af, at selskabet har overtaget
nedlidende pengeinstitutter. Risikostyringen foretages endvidere
seerskilt for hvert segment; Bankpakke |-V aktiviteter, Garantifor-
muen samt Afviklingsformuen.

Bankpakke I-V aktiviteter

Finansiel Stabilitet er eksponeret mod en reekke finansielle
risici, herunder primeert kredit-, ejendoms- og markedsrisici.
Den overordnede politik for styring af risici fastleegges centralt
for koncernens selskaber og har til formal at minimere de tab,
der kan opsta som felge af bl.a. uforudsigelig udvikling pa de
finansielle markeder.

Da Finansiel Stabilitet med udgangen af 2019 har afviklet
sterstedelen af de overtagne udlan og garantier, vil de frem-
adrettede risici primaert vaere knyttet op pa de tiloagevaerende
retssager og tvister. For neermere omtale af risici vedrerende
retssager og tvister henvises til s. 7 i beretningen.

Herudover har Finansiel Stabilitet i mindre omfang ejendoms-
og markedsrisici. Ejendomsrisiciene felger bade direkte ved
gjerskab og indirekte gennem kreditengagementer med ekspo-
nering mod ejendomsmarkedet.

Finansiel Stabilitet har ingen likviditetsrisici, da selskabet har
adgang til statslige genudian.

| lyset af at Finansiel Stabilitets Bankpakke |-V-aktiviteter er

under afvikling, forventes de absolutte risici alt andet lige at
veere faldende.

Finansiel Stabilitet

Kreditrisici styres i Finansiel Stabilitet med afseet i lovgrundlaget
for Finansiel Stabilitets virke. | medfer af dette kan Finansiel Sta-
bilitet ikke indga nye kundeengagementer eller som udgangs-
punkt udvide eksisterende. Dette afgraenser i al vaesentlighed
kreditrisici til eksisterende udian og garantier og udviklingen i
disse. De tilbagevaerende kreditrisici handteres under hensyns-
tagen til og i ssmmenhaeng med Finansiel Stabilitets arbejde
med afviklingen, herunder principperne om at sikre gkonomisk
forsvarlighed, ordentlighed og redelighed i afviklingen. De tilba-
gevaerende udian er kendetegnet ved en mindre god bonitet.

Da der er foretaget en betydelig afvikling, er den resterende
risiko vaesentlig nedbragt i forhold til tidligere. Endvidere er en
vaesentlig del af den nedskrevne veerdi af udian og garantier
afdaekket via sikkerhed i form af ejendomspant, dividende fra
konkursbo m.v. P& den baggrund er det vurderingen, at den
resterende risiko, vedrerende udidn og garantier, er relativ
begreenset.

Markedsrisiko

Den grundleeggende politik er, at Finansiel Stabilitet har til hen-
sigt at minimere eksponering mod markedsrisici. | det omfang,
der er eksponering mod markedsrisici, er udgangspunktet, at
koncernselskaberne enten foretager afvikling af aktiviteter, der
giver anledning til markedsrisici, eller alternativt foretager afdaek-
ning af eksponeringer.

Bestyrelsen har fastsat rammer for Bankpakke |-V segmentets
samlede eksponering mod markedsrisici (renterisiko, aktierisiko
og valutarisiko). Markedsrisikoen overvages labende, hvorefter
bestyrelsen orienteres om koncernens samlede eksponering.
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Renterisiko

For Bankpakke |-V segmentet er der ingen eksponering mod
renteasndringer, idet hovedparten af udidnene i koncernselska-
berne har en variabel rente. Renterisikoen er ved udgangen af
2019 opgjort til O mio. kr. (2018: 0 mio. kr.)

Aktierisiko

Finansiel Stabilitet har endvidere en reekke aktieposter. De note-
rede aktier er under afvikling, men koncernen har fortsat enkelte
sektoraktier samt mindre noterede og unoterede aktieposter

pa balancen. Disse aktieposter sages lebende afheendet, men
som folge af en begraenset likviditet er det typisk en opgave,
som har en mere langsigtet karakter. Den sterste aktierisiko
findes i Finansiel Stabilitets beholdning af pengeinstitutaktier,
garantbeviser og andelsbeviser, som selskabet har modtaget
som en del af betalingen for Bankpakken samt i sektoraktier. Af-
heendelsen af beholdningen af bersnoterede pengeinstitutaktier
foretages lebende, hvorved eksponeringen reduceres.

Den samlede aktigbeholdning m.v. var ultimo 2019 pa 106

mio. kr. (114 mio. kr. ultimo 2018). Eksklusive datterselskaberne
under Bankpakke Ill-V udgjorde aktiebeholdningen m.v. 101
mio. kr. (2018: 100 mio. kr.). Ved et kursfald p& 10 % vil Finan-
siel Stabilitets resultat blive forringet med 10 mio. kr. (2018: 10
mio. kr.)

Der henvises til note 18 Aktier m.v. for opgerelse af aktiepositio-
ner. Associerede selskaber, jf. note 19 indgar ikke i opgerelsen
af aktiepositioner, og de medtages ikke i beregningen af felsom-
heden ved et fald i aktiekursen. Associerede selskaber udger
35 mio. kr. (2018: 35 mio. kr.)

Valutarisiko

| forbindelse med Finansiel Stabilitets aktiviteter ved afvikling af
nedlidende pengeinstitutter er der en valutarisiko. Valutarisikoen
afdaskkes af de enkelte datterselskaber, sdledes at den sam-
lede valutakurseksponering er beskeden. | det omfang at der er
kommercielle udenlandske interesser, herunder at kunder har
optaget lan med henblik pa at finansiere udenlandske aktivite-
ter, afdaekkes aktiver med tilsvarende finansiering i udenlandsk
valuta. Finansiel Stabilitet afdaekker ikke EUR.

Ved udgangen af 2019 var valutaindikator 1, opgjort ekskl.
EUR, 0,3 % (0,4 % ultimo 2018) af egenkapitalen i Finansiel
Stabilitet. Ekskl. banker overtaget under Bankpakke IlI-V udger
valutaindikator 1, opgjort ekskl. EUR, 0,0 % af egenkapitalen
(0,0 % ultimo 2018). Ved eendring i kursen pa EUR pa 2,25

% og en aendring pa 10 % i alle @vrige valutakurser vil Finan-
siel Stabilitets resultat blive pavirket med 1 mio. kr. (2018: 3
mio. Kkr.).
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Den samlede valutaposition opgjort ved valutaindikator 1 belob
sig ultimo 2019 til 40 mio. kr. (47 mio. kr. ultimo 2018). Eksklu-
sive datterselskaberne under Bankpakke lll-V udgjorde valuta-
positionen 25 mio. kr. (18 mio. kr. ultimo 2018). Der henvises i
ovrigt til opgerelse af valutarisici sidst i note 28.

Likviditetsrisiko

Finansiel Stabilitet har adgang til at finansiere sig via statens
genudlansordning og bidrager bl.a. med likviditet til dat-
terselskaberne. For at sikre overblik over Finansiel Stabilitets
likviditetssituation udarbejdes der labende sken for det fremti-
dige likviditetsbehov. Det sikres dermed, at selskabet har det
nedvendige likviditetsberedskab til at kunne imadega fremtidige
forpligtelser.

Adgangen til statens genudidnsordning indebaerer, at Finansiel
Stabilitet lebende kan henvende sig i Statsgeeldsforvaltningen
i Danmarks Nationalbank med henblik pa at optage lan. Vilka-
rene fastsaettes pa baggrund af de gaeldende markedsforhold
for statens obligationslan. Adgangen til genudlansordningen
indebeerer, at Finansiel Stabilitet kan handtere uventede store
betalinger uden nedvendigvis at have et meget stort anfor-
dringstilgodehavende.

Garantiformuen

De veesentligste risici under Indskyder- og Investorgarantiord-
ningen vedrerer afviklingen af aktiviteter, som Finansiel Stabilitet
har overtaget under Bankpakke llI-IV samt risikoen for tab
fremadrettet som felge af restrukturering og afvikling af nadli-
dende pengeinstitutter, der medfarer tab pa daskkede indskud.
Safremt afviklingen af aktiviteter under Bankpakke lIl og IV giver
anledning til tab, som ikke var forudset pa tidspunktet for fast-
saettelse af den initiale dividende pa overtagelsestidspunktet, vil
disse tab skulle deekkes af Indskyder og Investorgarantiordnin-
gen. Baseret pa den forelgbige afvikling er der alene konstateret
yderligere tab under Bankpakke Il foranlediget af afviklingen af
FS Finans V.

Desuden vil placeringen af Garantiformuens midler fremadrettet
indebeere risiko, som afhgenger af den valgte investeringsprofil.
Det fremgér af lov om en indskyder- og investorgarantiordning,
at Garantiformuens midler skal placeres i aktiver med lav risiko.
Finansiel Stabilitets bestyrelse fastsastter arligt investerings-
strategien for formuen. Investereringstrategien skal fastseettes
séledes, at Garantiformuens disponible finansielle midler til
enhver tid er proportionale med Garantiformuens potentielle
forpligtelser.

Placering af de likvide midler skal ske under hensyntagen til,

at al valutarisiko afdeekkes (euro positioner er ikke omfattet af
denne opgerelse) ,0g renterisikoen skal holdes inden for den

Finansiel Stabilitet
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af bestyrelsens godkendte investeringsstrategi. Strategien
opererer p.t. med et varighedsmal pa 2-3 ar pa den investerede
del af formuen.

Garantiformuen har i lebet af 2019 gennemfert investering af de
likvide midler under obligationsmandater i 0-5 arige realkredi-
tobligationer. Der er ultimo 2019 investeret 6.999 mio. kr. Den
gennemsnitlige varighed pa obligationerne udger ved udgangen
af 2019 2,89 ar, og renterisikoen ved 1% eendring af renteni-
veauet er opgjort til 203 mio. kr. (2018: 122 mio. kr.)

Finansieringen af Garantiformuen sker primaert via Garantifor-
muens egne midler. Desuden vil der veere adgang til finansiering
via Finansiel Stabilitets adgang til statslige genudlan.

Afviklingsformuen

De veesentligste risici vedrerer tab i forbindelse med restruk-
turering eller afvikling af institutter, hvor Afviklingsformuen har
indskudt kapital. Desuden vil placeringen af Afviklingsformuens
midler indebeere risiko, som afhaenger af den valgte investe-
ringsprofil. Det fremgar af lov om restrukturering og afvikling af
visse finansielle virksomheder, at Afviklingsformuens midler skal
placeres i aktiver med lav risiko. Finansiel Stabilitets bestyrelse
fastsastter arligt investeringsstrategien for formuen. Investere-
ringstrategien skal fastsasttes séledes, at Afviklingsformuens
disponible finansielle midler til enhver tid er proportionale med
Afviklingsformuens potentielle forpligtelser.

BALANCE -
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Placering af de likvide midler skal ske under hensyntagen til,

at al valutarisiko afdeekkes (euro positioner er ikke omfattet af
denne opgerelse), og renterisikoen skal holdes inden for den

af bestyrelsens godkendte investeringsstrategi. Strategien
opererer p.t. med et varighedsmal pa 2-3 &r pa den investerede
del af formuen.

Afviklingsformuen har i lebet af 2019 gennemfart investering

af formuens likvide midler under et obligationsmandat i 0-5
arige realkreditobligationer. Der er ultimo 2019 investeret 2.641
mio. kr. Den gennemsnitlige varighed pa obligationer udger ved
udgangen af 2019 2,86 &r, og renterisikoen ved 1% aendring af
renteniveauet er opgjort til 76 mio. kr. (2018: 37 mio. kr.)

Afviklingsformuen er i begreenset omfang eksponeret mod
aktie-, rente- og valutarisici via overtagne institutter. Ved udgan-
gen af 2019 udgjorde aktierisiko ved 10% kursfald 0,2 mio. kr.,
renterisiko ved 1% rentegendring O mio. kr. og valutarisiko ved
en gendring pa 2,25% for EUR og 10% for evrige valutaer O
mio. kr.

Endvidere er der en kreditrisiko pa endnu ikke afviklede enga-
gementer fra overtagne institutter. For beskrivelse af styringen
heraf henvises til afsnittet under Bankpakke |-V aktiviteter.

Finansieringen af Afviklingsafdelingen sker primeert via Afvik-
lingsformuens egne midler. Desuden vil der veere adgang til
finansiering via Finansiel Stabilitets adgang til statslige genudian.

Koncern

(Mio. kr.) 2019 2018
Valutarisiko

Aktiver i fremmed valuta i alt 40 53
Passiver i fremmed valuta i alt 0 0
Valutakursindikator 1 40 47
Valutakursindikator 1 i pct. af egenkapitalen 0% 0%
Renterisiko

Bankpakke |-V 0 0
Garantiformuen 203 122
Afviklingsformuen 76 37
Alle positioner 279 159

Finansiel Stabilitet
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29. Neertstaende parter

Moder

Naertstédende parter omfatter den danske stat, herunder selskaber/institutioner, hvori den danske stat har bestemmende ind-
flydelse. Derudover omfatter naertstaende parter bestyrelsen, direktionen og ledende medarbejdere jf. note 10. Som hoved-
regel bliver transaktioner med naertstaende parter indgéet og afregnet pa markedsbaserede vilkér eller pa omkostningsdaek-
kende basis. For enkelte transaktionstyper er afregningsprisen fastlagt ved lov.
Oversigten nedenfor viser de vaesentligste transaktioner med naertstdende parter.

Indt./udgift Balance Indt./udgift Balance
Nzertstdende part Tilknytning Transaktion 2019 31.12.2019 2018 31.12.2018
Parter med betydelig indflydelse
Den danske stat 100 % ejerskab af Godtgerelse adm. 14 -13 18 -11
Finansiel Stabilitet udgifter via. Finansloven
SOV modtaget fra Finanstil-
synet
Tilknyttede virksomheder
FS Finans | A/S, Datterselskab af Indl&n pa markedsvilkar 2 -285 2 -276
Kabenhavn Finansiel Stabilitet Administrationsaftale 2 = 2 =
SOV
FS Finans Il A/S, Datterselskab af Indl&n pa markedsvilkar 1 -217 1 -217
Kabenhavn Finansiel Stabilitet Administrationsaftale 3 = 4 =
SOV
FS Finans lll A/S, Datterselskab af Indl&n pa markedsvilkar 11 -1.836 10 -1.493
Kabenhavn Finansiel Stabilitet Administrationsaftale - 4 -
SOV
FS Finans IV A/S, Datterselskab af Indl&n pa& markedsvilkar 1 -91 0 -80
Kebenhavn Finansiel Stabilitet Administrationsaftale 3 = 5 =
SOV
FS Finans V A/S, Datterselskab af Udlan pa markedsvilkar 0 0 0 11
Kabenhavn Broinstitut | Administrationsaftale 3 = 5 =
FS Finans VI A/S, Datterselskab af Indlan pé& markedsviklar 0 101 0 0
Kebenhavn Broinstitut |l Administrationsaftale 8 -
FS Ejendomsselskab Datterselskab af Indlén pé& markedsvilkar 3 -507 3 -509
A/S, Kabenhavn Finansiel Stabilitet Administrationsaftale 0 = 0 =
SOV
Andre statslige enheder
Danmarks Den danske stat Indestédende -67 7.677 -88 10.895
Nationalbank har bestemmende

indflydelse

m Arsrapport 2019 | Noter | 1.januar - 31. december 2019
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30. Koncernoversigt

Virksomheds-

kapital Resultat Egenkapital Ejerandel
Finansiel Stabilitet SOV, Kebenhavn 1 95 20.709
Broinstitut | A/S, Kabenhavn 38 -3 385 100%
Broinstitut Il A/S, Kabenhavn 38 12 50 100%
Vaesentlige datterselskaber:
FS Ejendomsselskab A/S, Kebenhavn 2 -3 498 100%
FS Finans | A/S, Kebenhavn 1 0 1 100%
FS Finans Il A/S, Kabenhavn 1 0 1 100%
FS Finans lll A/S, Kebenhavn 1 0 1 100%
FS Finans IV A/S, Kebenhavn 40 69 109 100%
FS Finans V A/S, Kebenhavn 38 -3 26 100%
FS Finans VI A/S, Kabenhavn 38 12 50 100%
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31. Balanceposter fordelt pa kontraktuelle og forventede restlgbetider

Anfordring 3 mdr. til og 1 ar til og
2019 0-3 mdr. med 1 ar med 5 ar over 5 ar Samlet
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender
hos centralbanker 8.204 - - - 8.204
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker 49 - - - 49
Udlan og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris 171 18 585 67 311
Obligationer til dagsveerdi - 147 9.018 479 9.644
Aktier m.v. - - 108 - 108
Kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder m.v. - - 35 - 35
Investeringsejendomme - 2 - - 2
Leasingaktiver = 2 7 = 9
Indestaelser stillet af penge- og realkreditinstitutter
samt fondsmaeglere - - - 3.218 3.218
Andre aktiver m.v. 71 1 152 - 224
Periodeafgreensningsposter 2 - - - 2
Aktiver i alt 8.497 170 9.375 3.764 21.806
Anfordring 3 mdr. til og 1 ar til og
2019 0-3 mdr. med 1 ar med 5 ar over 5 ar Samlet
Passiver
Leasingforpligtelse - 6 8 - 14
Aktuelle skatteforpligtelser 4 - - 4
Andre passiver m.v. 271 78 270 = 619
Hensatte forpligtelser - 90 397 - 487
Forpligtelser i alt 271 178 675 - 1.124
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31. Balanceposter fordelt pa kontraktuelle og forventede restlpbetider - fortsat

Anfordring 3 mdr. til og 1 ar til og

2018 0-3 mdr. med 1 &r med 5 ar over 5 ar Samlet
Aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

hos centralbanker 10.895 - - - 10.895
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 102 = = = 102
Udlan og andre tilgodehavender il

amortiseret kostpris 231 30 116 111 488
Obligationer til dagsveerdi 100 577 5.048 57 5.782
Aktier m.v. - - 114 - 114
Kapitalandele i tilknyttede og associerede

virksomheder m.v. - - 35 - 35
Investeringsejendomme - 3 - - 3
Indestéelser stillet af penge- og realkreditinstitutter

samt fondsmeeglere - - - 4.215 4.215
Andre aktiver m.v. 127 - 156 - 283
Periodeafgraensningsposter 2 - - - 2
Aktiver i alt 11.457 610 5.469 4.383 21.919

Anfordring 3 mdr. til og 1 ar til og

2018 0-3 mdr. med 1 ar med 5 ar over 5 ar Samlet
Passiver

Indldn og anden geeld 113 6 4 10 133
Andre passiver m.v. 38 41 585 - 664
Hensatte forpligtelser = = 508 = 508
Forpligtelser i alt 151 47 1.097 10 1.305
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32. Oplysning om dagsveerdi

Finansielle instrumenter indgar i balancen enten til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.
Nedenstéende tabel opdeler for hver regnskabspost finansielle instrumenter efter vaerdiansasttelsesmetode.

Finansielle instrumenter opdelt efter vaerdiansaettelsesmetode

2019 2018

Amor- Amor-

tiseret Dags- tiseret Dags-
Koncern kostpris veerdi I alt kostpris veerdi I alt
Finansielle aktiver
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker 8.204 0 8.204 10.895 0 10.895
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
og centralbanker 49 0 49 102 0 102
Udlan og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris 311 0 311 488 0 488
Obligationer 0 9.644 9.644 0 5.782 5.782
Aktier m.v. 0 108 108 0 114 114
Investeringsejendomme 0 2 2 0 3 3
Indestéelser stillet af penge- og real-
kreditinstitutter samt fondsmaeglere 3.218 0 3.218 4.215 0 4.215
| alt finansielle aktiver 11.782 9.754 21.536 15.700 5.899 21.599
Finansielle passiver
Indldn og anden geeld 0 0 0 133 0 133
| alt finansielle passiver 0 0 0 133 0 133
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32. Oplysning om dagsveerdi - fortsat

Instrumenter indregnet til dagsveerdi

Dagsveerdien er det belgb, som et finansielt aktiv kan hand-
les til mellem uafhaengige parter. Hvis der eksisterer et aktivt
marked, anvendes markedsprisen i form af en noteret pris
eller priskvotering.

Nar et finansielt instrument er noteret i et marked, som
ikke er aktivt, tager veerdiansasttelsen udgangspunkt i den
seneste transaktionspris.

Der korrigeres for efterfelgende sendringer i markedsforhol-
dene, bl.a. ved at inddrage transaktioner i lignende finan-
sielle instrumenter, der vurderes gennemfert ud fra normale
forretningsmaessige overvejelser.

For en reekke finansielle aktiver og forpligtelser findes der
ikke et marked. | sddanne situationer anvendes i stedet en
estimeret vaerdi, hvor der henses til nylige transaktioner i
lignende instrumenter, og ud fra diskonterede betalings-
stremme eller andre anerkendte estimations- og vurderings-

Koncern

teknikker baseret pa markedsbetingelser, der eksisterede pa
balancedagen.

| de fleste tilfeelde bygger veerdianseettelsen i al vaesentlig-
hed péa observerbare input. For sa vidt angar koncernens
veerdianseettelse af unoterede aktier i sektorvirksomheder,
er der taget udgangspunkt i kurser i forbindelse med af-
haendelse og kurser oplyst af Lokale Pengeinstitutter.

Veerdiansaettelse af unoterede aktier opgeres enten via
DCF modeller eller via markets multiple modeller. Finansiel
Stabilitet finder det mindre sandsynligt, at alternative priser
til anvendelsen af dagsvaerdimaling af unoterede aktier vil
medfere en veesentlig anderledes dagsveerdi.

Investeringsejendomme veerdiansat til dagsveerdi udgjorde
ultimo 2019 et belab pa 2 mio. kr. (2018: 3 mio. kr.).
Dagsveerdien pa investeringsejendomme er baseret pa et
forrentningskrav pa 8% (2018: 8%).

Ikke

Noterede Observer- observer-
2019 priser bare input bare input | alt
Dagsveerdi koncernen
Finansielle aktiver til dagsveerdi opsplittet pa:
Obligationer 9.640 0 4 9.644
Aktier m.v. 91 0 17 108
Investeringsejendomme 0 2 0 2
I alt 9.731 2 21 9.754

Finansiel Stabilitet
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lkke
Noterede Observer- observer-
2018 priser bare input bare input | alt
Dagsvaerdi koncernen
Finansielle aktiver til dagsveerdi opsplittet pa:
Obligationer 5.775 0 7 5.782
Aktier m.v. 87 0 27 114
Investeringsejendomme 0 3 0 3
| alt 5.862 3 34 5.899
Dagsveerdi pa grundlag af ikke observerbare input 2019 2018
Primo aret 34 217
Tilgang i arets leb 0 11
Veerdiregulering over resultatopgerelsen (note 7) 8 36
Afgang i arets leb (herunder reklassifikation) -21 -230
Dagsvaerdi ultimo 21 34

33. Dagsveerdi pa balanceposter opgjort til amortiseret kostpris
Langt den overvejende del af koncernens tilgodehavender, udlan og indlén kan ikke overdrages uden kundens forudgéende
accept, og der eksisterer ikke et aktivt marked for handel med sadanne finansielle instrumenter. Sken over dagsveerdi baseres
pa forhold, hvor der er konstateret aendringer i markedsforholdene efter instrumentets ferste indregning, og som har betyd-
ning for den pris, der ville blive aftalt, safremt vilkarerne blev aftalt pa balancedagen. De nedenfor angivne dagsveerdier er
derfor behaeftet med stor usikkerhed.

2019 2018
Amor- Amor-
tiseret Dags- tiseret Dags-
kostpris veerdi kostpris veerdi

Finansielle aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos central-
banker 8.204 8.204 10.895 10.895
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 49 49 102 102
Udlan og andre tilgodehavender 311 311 488 488
Indestaelser stillet af penge- og realkreditinst. og fondsmaeglere 3.218 3.218 4.215 4.215
| alt finansielle aktiver 11.782 11.782 15.700 15.700
Finansielle passiver
Indldn og anden geeld 0 0 133 133
| alt finansielle passiver 0 0 133 133
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34. Afkast af finansielle instrumenter

2019 2018
Aktiver og Aktiver og Aktiver og Aktiver og
forpligtelser forpligtelser forpligtelser forpligtelser
til kostpris til dagsveerdi I alt til kostpris til dagsvaerdi | alt
Renteindtaegter 30 76 106 17 28 45
Renteudgifter 67 0 67 68 0 68
Netto renteindtaegter -37 76 39 -51 28 -23
Udbytte af aktier m.v. 0 1 1 0 2 2
Gebyrer og provisionsindtesgter 4 0 4 7 0 7
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 0 0 0 1 0
Netto rente- og gebyrindtzaegter -33 77 44 -45 30 -15
Kursreguleringer 0 -24 -24 0 42 42
I alt -33 53 20 -45 72 27
35. Leasinggiver
2019 2018
Posten udlan til amortiseret kostpris indeholder finansielle leasingkontrakter 9 18
Nettoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Lobetid op til 1 &r 9 7
Lebetid mellem 1 og 5 &r 0 11
Lobetid over 5 &r 0 0
I alt 9 18
Bruttoinvesteringer i finansielle leasingkontrakter
Lobetid op til 1 &r 17 14
Labetid mellem 1 og 5 ar 0 16
Labetid over 5 &r 0 0
I alt 17 30
Nedskrivninger pa finansielle leasingkontrakter 8 12

Leasingaftalerne, hvor koncernen er leasinggiver, bestér af aftaler om driftsmidler og om erhvervsejendomme.

Finansiel Stabilitet 1.januar - 31. december 2019 | Noter | Arsrapport 2019
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36. Finansiel Stahbilitet 2015-2019

2019 2018 2017 2016 2015
Resultatopgorelse i sammendrag
Netto rente- og gebyrindteegter 776 589 716 783 2.535
Kursreguleringer -34 25 37 -21 134
Andre driftsindteegter 224 143 44 497 330
Udgifter til personale og administration m.v. 108 126 121 101 208
Andre driftsudgifter 175 60 77 &1 180
Nedskrivninger pa udlén og tilgodehavender m.v. -90 -75 -69 -216 -199
Resultat af kapitalandele i associerede
og tilknyttede virksomheder 74 31 10 -42 1
Kebesums- og medgiftsregulering 221 79 -9 -111 362
Arets totalindkomst 1.068 756 669 1.142 3.173
Balance ultimo
Aktiver
Kassebeholdning og tilgodehavender hos
centralbanker og kreditinstitutter 8.243 10.879 15.820 15.167 15.011
Udian 86 134 139 135 317
Vaerdipapirer 9.745 5.808 155 178 820
Kapitalandele i associerede og tilknyttede
virksomheder 728 694 657 649 726
Indestaelser stillet af penge- og realkreditinst.
samt fondsmeeglere 3.218 4.215 4.215 4.215 4.215
Tabskaution fra staten, Roskilde Bank 0 0 2.550 2.550 2.550
Kebesums- og medagiftsregulering 2.020 1.799 1.720 1.729 1.840
Andre aktivposter 232 249 285 252 385
Aktiver i alt 24,272 23.778 25.541 24.875 25.864
Passiver
Lan via statens genudldnsordning 0 0 0 0 801
@vrig geeld 3.548 3.104 3.048 3.015 3.599
Geeld i alt 3.548 3.104 3.048 3.015 4.400
Hensatte forpligtelser 42 60 85 121 867
Egenkapital 20.682 20.614 22.408 21.739 20.597
Passiver i alt 24.272 23.778 25.541 24.875 25.864
Ikke-balanceforte poster
Eventualforpligtelser 198 298 327 £68 457
Nogletal
Egenkapitalforrentning fer skat 5,2% 3,5% 3,0% 5,4% 16,7%
Egenkapitalforrentning efter skat 5,2% 3,5% 3,0% 5,4% 16,7%

Arsrapport 2019 | Noter | 1.januar - 31. december 2019 Finansiel Stabilitet
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36. Finansiel Stabilitet 2015-2019 - fortsat

Finansiel Stabilitet 2019

Bankpakke- Garanti- Afviklings- Elimine-
(Mio. kr.) aktiviteter formuen formuen ringer | alt

Resultatopgorelse i sammendrag

Netto rente- og gebyrindteegter 8 110 727 -69 776
Kursreguleringer 5 -28 -11 0 -34
Andre driftsindteegter 254 -29 14 -15 224
Udgifter til personale og administration og afskrivninger 103 6 14 -15 108
Andre driftsudgifter 244 0 0 -69 175
Nedskrivninger pé udlan og tilgodehavender m.v. -90 0 0 0 -90
Resultat af kapitalandel i dattervirk. og ass. virksomheder 65 0 9 0 74
Kebesums- og medgiftsregulering 154 67 0 0 221
Arets totalindkomst 229 114 725 0 1.068

Balance ultimo

Aktiver

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

hos centralbanker og kreditinstitutter 6.532 1.183 528 0 8.243
Udlan 86 0 0 0 86
Veerdipapirer 105 6.999 2.641 0 9.745
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 644 0 84 0 728
Investeringsejendomme og leasingaktiver 11 0 0 0 11
Indestaelser stillet af penge- og realkreditinst.

samt fondsmaeglere 0 3.218 0 0 3.218
Tilgodehavende kabesums- og medgiftsregulering 1.219 801 0 0 2.020
Andre aktiver 58 180 17 -34 221
Aktiver i alt 8.655 12.381 3.270 -34 24.272
Passiver

Andre passiver 3.469 2 111 -34 3.548
Gaeld i alt 3.469 2 111 -34 3.548
Hensaettelse til tab pa garantier 14 0 0 0 14
Andre hensatte forpligtelser 15 0 13 0 28
Hensatte forpligtelser i alt 29 0 13 0 42
Forpligtelser i alt 3.498 2 124 -34 3.590
Egenkapital 1. januar 2019 4.928 13.265 2.421 0 20.614
Periodens totalindkomst 229 114 725 0 1.068
Bortfald af indestéelse qua loveendring 0 -1.000 0 0 -1.000
Egenkapital 31. december 2019 5.157 12.379 3.146 0 20.682
Passiver i alt 8.655 12.381 3.270 -34 24.272

Finansiel Stabilitet 1.januar - 31. december 2019 | Noter | Arsrapport 2019
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt &rsrapporten for 2019 for Finansiel Stabilitet.

Koncernregnskabet afleegges efter International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU, og
arsregnskabet for moderselskabet aflaegges efter lov om
finansiel virksomhed.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens og virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2019, af resultatet
af koncernens og virksomhedens aktiviteter samt kon-

Kabenhavn, den 13. marts 2020

Direktion

Henrik Bjerre-Nielsen
adm. direktor

Bestyrelse:

Peter Engberg Jensen Bent Naur
formand naestformand
Bente Overgaard Bendt Wedell

Ulrik Rammeskow Bang-Pedersen

Arsrapport 2019 | Ledelsespategning

cernens pengestramme for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse
for udviklingen i koncernens og virksomhedens aktiviteter
og ekonomiske forhold samt en beskrivelse af de veesent-
ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og
virksomheden kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til godkendelse pa det ordinsere
virksomhedsmeade.

Nina Dietz Legind

Anne Louise Eberhard

Finansiel Stabilitet
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De uafhaengige revisorers
revisionspategning

Til Erhvervsministeriet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for
den selvsteendige offentlige virksomhed Finansiel Stabilitet
for regnskabséret 1. januar — 31. december 2019, der
omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, ba-
lance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sével koncernen som modervirk-
somheden, samt pengestromsopgerelse for koncernen.
Koncernregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og
arsregnskabet for modervirksomheden udarbejdes efter
lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens
og modervirksomhedens aktiviteter og koncernens pen-
gestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2019 i overensstemmelse med International Financial Re-
porting Standards som godkendt af EU for s& vidt angar
koncernregnskabet og i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed for s& vidt angar arsregnskabet.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark samt standarderne for
offentlig revision, idet revisionen udferes pa grundlag af
bestemmelserne i rigsrevisorloven. Vores ansvar ifelge
disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet”.

Rigsrevisor er uafhaengig af Finansiel Stabilitet i overens-
stemmelse med rigsrevisorloven § 1, stk. 6, og den
godkendte revisor er uafhaengig af Finansiel Stabilitet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vi har begge opfyldt vores ovrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

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

Finansiel Stabilitet

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og
arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende bil-
lede i overensstemmelse med International Financial Re-
porting Standards som godkendt af EU for sa vidt angar
koncernen og i overensstemmelse med lov om finansiel
virksomhed for s vidt angér arsregnskabet.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregn-
skabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens

og modervirksomhedens evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er
relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
koncernen og modervirksomheden, indstille driften eller
ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om kon-
cernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, samt standarderne for offentlig revision, altid vil
afdaskke vaesentlig fejlinformation, nér sédan findes. Fejlin-
formationer kan opsté som felge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse
pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnska-
bet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark, samt standarderne

Revisors erkleringer | Arsrapport 2019
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for offentlig revision, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:

= |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinfor-
mation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og
udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

= Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke
for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
koncernens og modervirksomhedens interne kontrol.

= Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er an-
vendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

= Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt
om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivi om koncernens
o0g modervirksomhedens evne til at fortseette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnska-
bet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraskkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusion er base-
ret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at koncernen og moder-
virksomheden ikke lsengere kan fortseette driften.

= Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, herun-

Arsrapport 2019 | Revisors erkleringer
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der noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og
arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner
og begivenheder pa en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

= Opnér vi tilstraskkeligt og egnet revisionsbevis for de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for
at lede, fere tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi
er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revi-
sionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnska-
bet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesbe-
retningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og ars-
regnskabet er det vores ansvar at lsese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen
er vassentligt inkonsistent med koncernregnskabet og ars-
regnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa
anden made synes at indeholde vassentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberet-
ningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov
om finansiel virksomhed.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-
regnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse med kravene i lov om finansiel virksomhed.

Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberet-
ningen.

Finansiel Stabilitet
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Erklaering i henhold til anden lov-
givning og ovrig regulering

Udtalelse om juridisk-kritisk revision og
forvaltningsrevision

Ledelsen er ansvarlig for, at de dispositioner, der er omfat-
tet af regnskabsaflaeggelsen, er i overensstemmelse med
meddelte bevillinger, love og andre forskrifter samt med
indgéede aftaler og saedvanlig praksis. Ledelsen er ogsa
ansvarlig for, at der er taget skyldige gkonomiske hensyn
ved forvaltningen af de midler og driften af de virksomhe-
der, der er omfattet af arsregnskabet. Ledelsen har i den
forbindelse ansvar for at etablere systemer og processer,
der understetter sparsommelighed, produktivitet og ef-
fektivitet.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores
ansvar at gennemfare juridisk-kritisk revision og forvalt-

Kebenhavn, den 13. marts 2020

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sendergaard
statsautoriseret revisor
mne28632

Thomas Hjortkjeer Petersen

statsautoriseret revisor
mne33748

Finansiel Stabilitet

ningsrevision af udvalgte emner i overensstemmelse med
standarderne for offentlig revision. | vores juridisk-kritiske
revision efterprover vi med hgj grad af sikkerhed for de
udvalgte emner, om de undersegte dispositioner, der er
omfattet af regnskabsaflaeggelsen, er i overensstermmelse
med de relevante bestemmelser i bevillinger, love og andre
forskrifter samt indgéede aftaler og saedvanlig praksis. |
vores forvaltningsrevision vurderer vi med hgj grad af sik-
kerhed, om de undersagte systemer, processer eller dis-
positioner understetter skyldige gkonomiske hensyn ved
forvaltningen af de midler og driften af de virksomheder,
der er omfattet af arsregnskabet.

Hvis vi pa grundlag af det udferte arbejde konkluderer, at
der er anledning til veesentlige kritiske bemaerkninger, skal
vi rapportere herom i denne udtalelse.

Vi har ingen veesentlige kritiske bemaerkninger at rappor-
tere i den forbindelse.

Rigsrevisionen
CVR-nr. 77 80 61 13

Lone Leerke Strem
rigsrevisor

Marie Katrine Bisgaard Lindelov
kontorchef

Revisors erkleringer | Arsrapport 2019
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Bestyrelse

Peter Engberg
Jensen

= Formand for
bestyrelsen

= Indtradt i bestyrelsen
2015

= Fodt 1953

Kompetencer:
Betydelig erfaring

fra den finansielle
sektor, herunder som
koncernchef (CEQ) for
Nykredit samt direktor
for Finansafdelingen

i Danske Bank.
Indgé&ende erfaring med
bestyrelsesarbejde.

Medlem af

bestyrelsen i:

= Investeringsfor-
eningen PFA Invest
(formand)

= Den Sociale Kapital-
fond (formand)

= Pension Danmark
Holding A/S

= Pensiondanmark
Pensionsforsikrings-
aktieselskab

= Ordrup Gymnasium
(formand)

= Chr. Augustinus Fa-
brikker Aktieselskab

= CAF Invest A/S

= Aarhus Symposium

= 15, juni Fonden

= Arborethusene A/S

Foreningen Madens

Topmade

Qvrige hverv:

= Medlem af repraesen-
tantskabet i Business
LF

Bent Naur

= Naestformand for
bestyrelsen

= Indtradt i bestyrelsen
i2012

= Fodt 1947

Kompetencer:
Betydelig erfaring fra
den finansielle sektor,
herunder som adm.
direkter i Ringkjebing
Landbobank. Indga-
ende erfaring med
bestyrelsesarbejde

@vrige hverv:

» Formand for
ekspertgruppe under
Miljig- og Fedevare-
ministeriet

m Arsrapport 2019 | Bestyrelse og direktion

BERETNING OG RESULTAT - SELSKABSLEDELSE -
BESTYRELSE OG DIREKTION - VIRKSOMHEDSSOPLYSNINGER

Nina Dietz Legind

= Indtradt i bestyrelsen
2015
* Fodt 1967

Kompetencer:
Betydelig indsigt i
lovgivningen pé det
finansielle omréade,
herunder blandt andet
som professor pa
omradet for bank- og
kapitalmarkedsret.
Indgéende erfaring med
bestyrelsesarbejde.

Medlem af
bestyrelsen i:

= Jurist- og @konom-
forbundets Forlag
A/S (formand)
Jurist- og @konom-
forbundets Forlags-
fond (formand)

@vrige hverv:
= Professor, Syddansk
Universitet

Bente Overgaard

= Indtradt i bestyrelsen
2016
= Fodt 1964

Kompetencer:
Betydelig erfaring

fra den finansielle
sektor, herunder som
koncerndirekter (COQ) i
Nykredit og direkter for
Nykredit Erhverv. Indga-
ende erfaring med
bestyrelsesarbejde

Medlem af

bestyrelsen i:

= Arbejdsmarkedets
Erhvervssikring
(formand)

= Den Danske Natur-
fond (naestformand)

= SP Group A/S

= Johannes Fogs Fond

= Holberg Fenger
Invest A/S

= Prodata Consult A/S

@vrige hverv:

= Direkter Overgaard
Advisory ApS

= Programdirektor
(Finans) for CBS
bestyrelsesuddan-
nelse

SAMFUNDSANSVAR

Anne Louise
Eberhard

= Indtradt i bestyrelsen
2016
= Fodt 1963

Kompetencer:
Betydelig erfaring fra
den finansielle sektor,
herunder blandt andet
som direkter for Cor-
porate & Institutional
Banking hos Danske
Bank samt Chief
Commercial Officer
hos Intrum Justitia AB.
Indgéende erfaring med
bestyrelsesarbejde.

Medlem af

bestyrelsen i:

= FLSmidth A/S

= FLSmidth & Co A/S

= Topdanmark A/S

= Topdanmark Forsik-
ring A/S

= Bavarian Nordic A/S

» Knud Hegjgaards
Fond

» Knud Hejgaard
Ejendomme A/S

= A/S Knud Hejgaards
Hus

= VL52 ApS

@vrige hverv:

= Fakultetsmedlem,
Copenhagen
Business School,
Bestyrelsesuddan-
nelserne

= Advisory Board
Board Member,
Moneyflow Group
ApS

Finansiel Stabilitet
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Ulrik Rammeskow
Bang-Pedersen

= Indtradt i bestyrelsen
i 2016
* Fedt 1970

Kompetencer:
Betydelig indsigt i
lovgivningen pé det
finansielle samt insol-
vensretlige omrade,
herunder blandt andet
som professor i tings-,
insolvens- og fogedret.
Indgéende erfaring med
bestyrelsesarbejde.

Qvrige hverv:

= Professor, dr. jur. Det
Juridiske Fakultet

= Redakter, Erhvervsju-
ridisk Tidsskrift

= Voldgiftsdommer,
Voldgiftsinstituttet

= Medlem af Procesbe-
villingsnaevnet

= Formand,
Konkursradet

Finansiel Stabilitet

Bendt Wedell

= Indtradt i bestyrelsen
2016
* Fodt 1975

Kompetencer:
Betydelig erfaring inden
for selskabsledelse

0g landbrugsforhold.
Indgéende erfaring med
bestyrelsesarbejde.

Medlem af

bestyrelsen i:

= AIC A/S (formand)

= Lensgreve Karl
Wedells og Com-
tesse Agnes' stiftelse
(formand)

= Selected car leasing
A/S

= H. W-W ApS (for-
mand)

= | W-W ApS (for-

mand)

Patriotisk Selskab

(neestformand)

= A/S Det fynske land-
bocenter. Ejendoms-
selskab

= Donau Agro ApS

= 1/S Brentwood
Management

= WEFRIA/S

= De 5 gaarde A/S

= Stroco Agro ApS

= Dansk Skovforening

= Wefri Ny Holding
ApS

= Wefri Holding ApS

= POWTEC A/S

BERETNING OG RESULTAT - SELSKABSLEDELSE -

SAMFUNDSANSVAR

BESTYRELSE OG DIREKTION - VIRKSOMHEDSSOPLYSNINGER

Direktion

|

Henrik Bjerre-Nielsen

= Administrerende direkter

= Tiltrddt 2008
= Fodt 1955

Formand for
bestyrelsen i:

= FSFinans | A/S
= FS Finans Il A/S
= FS Finans Il A/S
= FSFinans IV A/S
= FS Finans V A/S
= FS Finans VI A/S

» FS Ejendomsselskab A/S

= Broinstitut | A/S
= Broinstitut Il A/S

@vrige hverv:
Direkter i folgende
selskaber:

WEFRI A/S

Wefri Holding ApS
Wefri Ny Holding
ApS

Frijs ApS

VICUS Ejendomme
ApS

VICUS Slovakiet ApS
VICUS M ApS

Vicus @ko ApS
VICUS Invest ApS
Equity ApS

NITRA ApS

VICUS Biogas ApS
VICUS D5G ApS
VICUS Green ApS
Weko Equity ApS
Grevindeskoven ApS
PBTHIW ApS

Frijsenborg & We-
dellsborg Skovbrug
v/ Bendt Wedell

Bestyrelse og direktion | Arsrapport 2019
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