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NEMMERE AT VARE
REJSENDE

Vi vil gare det nemmere at veere rejsende. Sadan lyder det over-
ordnede mél for alle Sund & Beelts aktiviteter og forretnings-
omrader. Mest tydeligt oplever de rejsende pa Storebeelt, at
vores mission hver eneste dag bliver fart ud i livet. Sidste ar
passerede ca. 27 mio. passagerer Storebaltsforbindelsen i bil
eller tog, og alene antallet af biler steg med mere end 2.000 om
dagen i forhold til ret far. Selv efter ni & med en fast
forbindelse over Storebzelt vokser biltrafikken over broen stadig
mere end ventet. Og pa @resund har trafikken de seneste ar
ogsa oversteget forventningerne. Biltrafikken over @resundsbron
steg saledes i 2006 med 16 pct. i forhold til &ret far.

Forbindelserne over @resund og Storebeelt er da ogsa de
absolut stgrste aktiver i Sund & Beelt, nar det gaelder omsaet-
ning og dermed indtjening for koncernen. Sund & Beelt har
imidlertid mange andre aktiviteter, som er vaesentlige kompo-
nenter i det danske samfunds infrastruktur, selv om de synes
knap sd igjnefaldende som den faste forbindelse over Store-
bzelt. Et eksempel er havnene i Odden og Ebeltoft samt i
Spodsbjerg og Tars, hvor Sund & Baelt som ejer stér for vedlige-
hold og udvikling af omraderne. For at leve op til vores malseet-
ning har vi udviklet et godt og teet samarbejde bade med de
selskaber, der driver feergeruterne, og med de gvrige interes-
senter i havneomraderne.

Samarbejde og udvikling er ogsa nggleord, nér det geelder
et af vores store salgsprodukter, som ger det nemmere at veere
rejsende, nemlig BroBizz. Efter et stort forarbejde i 2006 har vi
netop lanceret den feelles BroBizz service EasyGo i Danmark,
Sverige og Norge. Den unikke service har stort potentiale for
resten af det europaeiske marked, idet der senest i 2012 skal
veere etableret et sadant faelles system, der deaekker alle
betalingsveje i EU.

| Arsrapport 2006 har vi bestraebt os pa at give en pracis
og overskuelig praesentation af alle vores forretningsomrader.
Foruden at opfylde alle formelle krav til rapporteringen har vi
gjort beretningen lettere tilgeengelig og mere laesevenlig end
tidligere. Filosofien er selvfalgelig ogsa her at gare det nemmere.

God laese- og rejselyst.
Leo Larsen

Administrerende direktar
Sund & Beelt Holding A/S
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Trafik

Biltrafikken pa Storebeelt steg i 2006 med knap 9 pct. i forhold
til ret far. Veeksten svarer til niveauet i broens farste ar. | alt
passerede 10,1 mio. biler broen, mens ca. 7,95 mio. passagerer
karte med tog over Storebzelt. P& @resundsbron kerte 5,8 mio.
biler, svarende til en stigning pa 16 pct., mens ca. 7,8 mio.
passagerer karte med tog mellem Danmark og Sverige.

2.138 mio. kr. er Sund & Balts omsatning fra

vejforbindelsen over Storebzlt

@konomi
For farste gang pa en enkelt méned kerte der i august 2006 mere end Resultatet fer veerdireguleringer og skat for Sund & Beelt kon-
én million biler over Storebzlt. cernen er 150 mio. kr. bedre end budgetteret. Resultatet er

positivt pavirket af mere biltrafik end ventet og lavere omkost-
ninger end budgetteret. Til gengeeld har et hgjere renteniveau
medfart stgrre renteomkostninger end forventet. Resultatet for
finansielle veerdireguleringer og skat inkl. andel fra @resundsbro
Konsortiet udger et underskud pa 206 mio. kr., mens resultatet
efter skat udger et overskud pa 1.704 mio. kr. Resultatet efter
skat er pavirket af indteegtsferte vaerdireguleringer pa 1.601
mio. kr. og en regulering af udskudt skat pa 251 mio. kr.

150 mio. kr. er Sund & Balts resultat bedre end

budgetteret

Finans

Arets gkonomiske resultat betyder, at koncernen i 2006 har
afviklet mere geeld end ventet. Alene A/S Storebzelt har i arets
lgb afdraget 1.275 mio. kr. Fra og med 2006 bygger Sund &
Beelts langsigtede rentabilitetsberegninger pa basis af en real-
rente pa 3,5 pct. Sund & Beelt forventer herefter, at geelden for
A/S Storebeelt vil veere tilbagebetalt i 2025 og for A/S @resund
i 2047.

1.275 mio. kr. er i 2006 afdraget pa A/S Storebzlts

gald, der ved udgangen af 2006 var pa 33,5 mia. kr.




TRAFIK

2006 har trafikmaessigt veeret et fremgangsrigt &r pa Storebeelt.
10,1 mio. biler karte over broen, svarende til en vaekst pé 8,6
pct. i forhold til 2005. Den ekstraordinzere veekst pa Storebzelt
understreges af, at trafikken pa landsplan er vokset med 2,4
pct. (Kilde: Vejdirektoratet, november 2006). Pa trods af den
kraftige stigning har trafikken over broen og gennem betalings-
anleegget ikke givet anledning til veesentlige ventetider — end
ikke i sommerens store rejseweekender. Se mere herom side 10.

Personbiltrafikken er i 2006 steget 8,6 pct. i forhold til
2005. Veeksten er ca. 3 pct. point starre end forventet og har
veeret steerk fra bade privat- og erhvervssegmentet. Men specielt
privattrafik i weekenden er steget kraftigt som fglge af den nye
Weekendbillet.

Togtrafikken over Storebeelt voksede i 2006 med 1,8 pct. til
i alt 7,95 mio. passagerer.

For lastbiltrafikken udgjorde veeksten i 2006 8,9 pct., hvilket
er et resultat af den betydelige aktivitet i dansk gkonomi.

Det er veerd at bemeerke, at trafikveeksten pa Storebzelts-
broen er sket, uden at trafikken pa feergeruterne mellem @st-
og Vestdanmark er faldet. Bade Spodsbjerg-Tars og Mols-Linien
melder sdledes om stigende trafik pa deres ruter. Fremgangen i
gst- vesttrafikken har dog veeret starst over Storebeelt, som
derfor har haft en stigende markedsandel i 2006. 89 pct. af
personbilerne og 85 pct. af lastbilerne mellem @st- og Vest-
danmark benyttede Storebeeltsforbindelsen.

Omseetningen pé Storebzelts vejforbindelse var i 2006 pa
2.138 mio. kr. svarende til en fremgang pa 0,3 pct. i forhold til
2005. Der forventes en lavere trafikveekst i 2007. Det skyldes,
at effekten af prisnedsattelsen i 2005 nu er slaet fuldt igennem,
ligesom effekter af det skonomiske opsving og lavere breend-
stofpriser vurderes at veere mindre i 2007 end det har veeret
tilfeeldet for 2006. Samlet set forventes en trafikstigning pa
4,4 pct. 12007, hvilket fortsat er betydeligt over udviklingen i
den nationale vejtrafik. Fordelt pa trafiktyper udger stigningen i
2007 4,5 pct. for personbiler, 4,0 pct. for lastbiler og 3,0 pct.
for busser.

Arlig trafikvaekst i pct. p4 Storebzelt

2003-2004 2004-2005 2005-2006
Personbiler 4,6 7,6 8,6
Lastbiler 53 6,3 89
Busser 21 0,0 3.8
lalt 4,6 7.4 8,6
Trafik pr. dggn pa Storebeelt
2004 2005 2006
Personbiler 20.734 22.318 24.226
Lastbiler 2.848 3.027 3.297
Busser 98 90 94
lalt 23.680 25.434 27.617

Trafik — indteegtsfordeling pa Storebeelt
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Trafikstigning i pct.

2005 2006

Storebeelt 8,6 74

@resundsbron 16,2 15,1




@KONOMI

Resultatmaessigt har 2006 vaeret et godt &r, idet resultatet er
150 mio kr. bedre end budgetteret. Resultatet for finansielle
veerdireguleringer og skat inkl. andel fra @resundsbro Konsortiet
udger séledes et underskud pa 206 mio. kr. mod budgetteret
350 mio. kr. Forbedringen af koncernresultatet hidrgrer primeert
fra A/S Storebelt, hvor forbedringen udger ca. 125 mio. kr.

Omsatningen i koncernen er samlet gget med 3,8 pct.
Omseetningen fra Storebeelts vejforbindelse er 2.138 mio. kr. og
er i forhold til 2005 steget med 0,3 pct. P4 trods af en trafik-
vaekst pd Storebeelt pa 8,6 pct. kan vaeksten i indtjeningen ikke
falge samme takt pa grund af den generelle takstnedseettelse i
juni 2005.

Driftsmaessigt har &ret veeret kendetegnet ved en reekke
nye aktiviteter i koncernen. A/S Storebzelt har sdledes overtaget
ansvaret for vedligehold og reinvesteringer for Storebalts jern-
baneforbindelse fra Banedanmark og har foruden feergehavnene
i Ebeltoft og Odden ogsé kebt havnene i Spodshjerg og Tars.
Hertil kommer aktiviteter i forbindelse med gennemfarte for-
undersggelser i forbindelse med Femern Belt. Det ggede antal
aktiviteter i Sund & Beelt har haevet det generelle omkostnings-
niveau i koncernen, men bortses fra effekten af de nye aktivite-
ter har omkostningsniveauet veeret holdt pa niveau med tidligere
ar. Omkostningerne udger 387 mio. kr. i 2006 mod 285 mio. kr.
i 2005.

Renteomkostningerne har i 2006 veeret pavirket af et
stigende renteniveau og udger 1.777 mio. kr., hvilket er 85 mio.
kr. stgrre end i 2005.

Finansielle veerdireguleringer udger i 2006 en indtegt pa
1.883 mio. kr. Veerdireguleringen bestar dels af valutakursregu-
leringer pa netto 21 mio. kr., dels af dagsveerdireguleringer af
de finansielle aktiver og passiver pa i alt 1.862 mio. kr.
Dagsvaerdireguleringen er en regnskabsteknisk post, der ikke
pévirker tilbagebetalingstiden for koncernens geeld.

Resultatandelen for @resundsbro Konsortiet udger en ind-
teegt p& 285 mio. kr. hvori er indeholdt dagsvaerdireguleringer
pé i alt 341 mio. kr. Resultatet fgr dagsveerdireguleringer er
ca. 30 mio. kr. bedre end i 2005 og er pavirket af en stigning i
trafikindteegter p& knap 13 pct., og en modsvarende knap s&
stor stigning i renteudgifterne.

Skat af arets resultat udger en omkostning pé 565 mio. kr.
Hertil kommer en indtaegt vedrgrende en regulering af udskudt
skat. Reguleringen kan henfgres til, at koncernens optjente
skattemeessige underskud under de givne gkonomiske forud-
seetninger nu viser sig fuldt ud at kunne udnyttes inden for de

givne tidsfrister for fremfarsel af underskud. P4 denne baggrund
indtaegtsfares 251 mio. kr., som hidtil ikke har veeret aktiveret.

Koncernens resultat efter skat udger et overskud pé
1.704 mio. kr.

Resultatet for finansielle veerdireguleringer og skat er 44
mio. kr. bedre end det forventede resultat for &ret oplyst i regn-
skabsmeddelelsen pr. 30. september 2006. Afvigelsen skyldes
primeert lavere omkostninger end forventet.

Egenkapitalen i koncernen er pr. 31. december 2006
negativ med 4.081 mio. kr. Koncernens negative egenkapital
forventes gget i en leengere arraekke.

P& baggrund af de estimerede driftsresultater for datter-
selskaberne forventes egenkapitalen i koncernen retableret
inden for en tidshorisont pa 13 4r, regnet fra ultimo 2006.

De fremtidige driftsresultater er estimeret pa grundlag af
Transport- og Energiministeriets fastlagte vederlag fra Bane-
danmark for anvendelsen af jernbaneforbindelserne samt pé
grundlag af trafikprognoser for henholdsvis A/S Storebzlt og
@resundsbro Konsortiet. Sidstneaevnte indregnes med 50 pct.
svarende til ejerandelen.

Det skal bemaerkes, at den danske stat i henhold til Lov om
Sund & Beelt Holding A/S for datterselskaberne A/S Storebeelt
0g A/S @resund — mod en garantiprovision pa 0,15 pct. — yder
seerskilt garanti for renter og afdrag samt andre lgbende forplig-
telser i forbindelse med selskabernes laneoptagelse. Herudover
garanterer den danske stat uden sarlig tilkendegivelse i det
enkelte tilfeelde for selskabernes gvrige skonomiske forpligtelser.
@resundsbro Konsortiets geeld garanteres solidarisk af den
danske og den svenske stat.

Pengestrgmme fra driften i koncernen udger 2.617 mio. kr.,
hvilket er 25 mio. kr. mere end i 2005. Det er primeert aendringer
i tilgodehavender og leverandgrgeeld.

Pengestrgmme til investering udggr 74 mio. kr. primeert
som fglge af kab af havne samt anskaffelse af andre materielle
aktiver.

Det frie cashflow fremkommer pé basis af drift fratrukket
anleegsinvesteringer og udtrykker selskabets evne til at genere-
re likviditet til finansiering af rente og afdrag pa selskabets
geeldsforpligtelser.

Under finansieringsaktiviteter indgar laneoptagelse, afdrag
og renteomkostninger, som netto udger -1.948 mio. kr.

Samlet er koncernens likvide beholdninger steget med 594 mio.
kr., sdledes at de likvide beholdninger ultimo 2006 udger 4.006
mio. kr.
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Togtrafikken over Storebeelt voksede sidste & med knap 2 pct. til 7,95 mio. passagerer.
Antallet af togpassagerer pavirker ikke Sund & Beelts regnskab, idet Banedanmark
betaler et fast, arligt belgb for brug af baneforbindelsen.




FINANS

Geeldsafviklingen i 2006 har veeret starre end forventet. Nér der
ses bort fra dagsveerdireguleringen, er nettogeelden samlet set
faldet med ca. 960 mio. kr. i 2006, heraf er ca. 1.275 mio. kr.
afdraget i A/S Storebeelt, mens geelden i A/S @resund er gget
med ca. 315 mio. kr.

2006 har som forventet veeret preeget af stigende renter.
De korte renter er steget med ca. 1,2 pct., mens de lange renter
er steget ca. 0,8 pct. For hele koncernen har rentestigningen
resulteret i realiserede renteomkostninger over niveauet for
2005. Samtidig betyder de stigende renter, at dagsveerdiregule-
ringen er positiv og dermed medvirkende til et vaesentligt for-
bedret resultat. Selvom dagsvaerdireguleringen er en regnskabs-
teknisk post, betyder det positive resultat, at tidligere ars
skattemaessige underskud kan udnyttes. Som falge heraf er
dagsveerdireguleringen med til at forbedre det skattemaessige
resultat for koncernen.

33,5 mia. kr. var gelden for A/S Storebzlt ved udgan-

gen af 2006. For A/S @resund var gzlden 9,4 mia. kr.

Finansstrategi

Sund & Beelts malseetning er at fare en aktiv og samlet finans-
forvaltning, der minimerer de langsigtede finansomkostninger
under hensyn til finansielle risici. Blandt andet minimeres de
finansielle risici ved kun at have eksponering i DKK og EUR,
mens optimering af laneportefaljen opnas ved brug af swaps og
gvrige finansielle instrumenter.

Bade A/S Storebeelt og A/S @resund har i 2006 udelukkende
optaget 1&n gennem genudlan via Nationalbanken, idet disse
1an har veeret de mest gunstige gennem hele aret. Selskaberne
har over de sidste par ar dels gget den gennemsnitlige lgbetid
(dvs. varighed) af portefgljen, dels opbygget en realrente-
eksponering af nettogaelden for A/S Storebelt og A/S @resund
pé& hhv. 25 pct. og 33 pct. Som falge heraf er fglsomheden over
for fremtidige rentestigninger reduceret veaesentligt. Endvidere
har selskaberne over de senere ar afdeekket en del af den
variabelt forrentede andel af geelden ved keb af caps, hvor der
leegges et loft over den rente, som selskabet kan komme til at
betale pa den variabelt forrentede del af geelden.

Rentabilitet i A/S Storebeelt

En reekke nye aktiviteter i A/S Storebeelt har medfort et stigende
omkostningsniveau, savel p& kort som pa lidt leengere sigt.
Rentabiliteten — altsa den forventede tid det tager at tilbage-
betale geelden under givne forudsaetninger om trafik, renter
m.m. — er specielt falsom over for de langsigtede omkostninger
i forbindelse med Storebeelts overtagelse af vedligehold af
jernbanen, jf. side 11.

2006 var det farste hele driftsar efter en generel takstned-
seettelse i sommeren 2005. Siden da har trafikudviklingen veeret
seerdeles tilfredsstillende. Samlet set har A/S Storebeelt veeret i
stand til at forkorte tilbagebetalingstiden med ca. 3 &r, séledes
at selskabet nu forventes at veere geeldfrit ca. 27 ar efter bnin-
gen, altsa i 2025. Geelden ligger fortsat pé et hgjt niveau efter
knap ti &rs drift, men specielt de senere ar er gaelden blevet
reduceret.

A/S Storebeelt - finansielle nggletal 2006

Kroner Pct. p.a.
Léantagning 2006 6,8 mia.
- heraf genudlan 6,8 mia.
Samlet bruttogeeld (dagsveerdi) 37,2 mia.
Nettogaeld (dagsveerdi) 33,5 mia.
Renteomkostninger -1.393 mio. 4,0
Veerdiregulering 1.448 mio. -4,3
Samlet finansomkostning 55 mio. -0,3
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Rentabilitet i A/S @resund

Investeringen i @resundsforbindelsens landanleeg tilbagebetales

dels ved en betaling fra Banedanmark for raderetten over
@resundshanen, dels ved en udbyttebetaling fra @resundsbro
Konsortiet, hvor A/S @resund ejer 50 pct.

Endvidere vil A/S @resund som falge af sambeskatningen
med koncernens gvrige selskaber opna en likviditetsfordel.

Det gkonomiske resultat i @resundsbro Konsortiet betyder,
at selskabet forventes at kunne udbetale udbytte 3 ér tidligere
end hidtil forventet, dvs. omkring 2017.

Samlet set betyder de positive resultater i sdvel A/S Store-
baelt som i @resundsbro Konsortiet, at den forventede
tilbagebetalingstid for A/S @resund nu kan beregnes til 49 ar
efter dbningen, altsa i 2047. Selskabet er dog forsat meget
falsomt over for eendringer i gkonomien i de to ovennavnte
selskaber.

I juni blev Storebeelts betallingsanleeg udvidet med ekstra baner
for at sikre en smidig afvikling af sommertrafikken.

A/S @resund - finansielle nggletal 2006

Kroner Pct. p.a.
Léantagning 2006 1,8 mia.
- heraf genudlan 1,8 mia.
Samlet bruttogeeld (dagsveerdi) 9,5 mia.
Nettogeeld (dagsvaerdi) 9,4 mia.
Renteomkostninger -384 mio. 4,1
Veerdiregulering 435 mio. -4,8
Samlet finansomkostning 51 mio. -0,7
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BEGIVENHEDER
EFTER STATUSDAG

Skatteministeriet har den 1. februar 2007 fremlagt forslag til
Lov om andring af selskabsskatteloven og andre skattelove.
Lovforslaget indeholder bl.a. forslag om en generel nedseettelse
af selskabsskattesatsen fra 28 til 22 pct. og beskeering af
fradragsretten for renteomkostninger.

Gennemfares lovforslaget i den nu kendte udformning, vil
det have konsekvenser, dels for veerdianseettelsen af koncernens
skatteaktiver, dels generelt i form af forleengede tilbagebetalings-
tider for selskabernes geeld. Ved en nedseettelse af selskabs-
skattesatsen til 22 pct. vil koncernens samlede skatteaktiver
pr. 31. december 2006 skulle nedskrives med ca. 400 mio. kr. til
1.465 mio. kr. Effekten ved en samtidig nedseettelse af selskabs-
skattesatsen og en reduktion af fradragsretten for renteomkost-
ninger vurderes at medfgre en foragelse af tilbagebetalings-
tiderne for A/S Storebeelt og A/S @resund med 1 4.

FORVENTNINGER
TIL 2007

I det kommende ar forventes en fortsat positiv gkonomisk
udvikling i Danmark med en stabil vaekst og en lav inflation.
Den gkonomiske vaekst forventes dog gradvis afdeempet blandt
andet som fglge af fortsat stigende pengemarkedsrenter og et
presset arbejdsmarked. For koncernen forventes resultatet for
finansielle vaerdireguleringer og skat at udgare et underskud pa
ca. 100 mio. kr., der sammenseettes af et overskud i A/S Store-
bzelt p ca. 400 mio. kr. og underskud i A/S @resund pa ca. 450
mio. kr. Hertil kommer andel af underskud pé ca. 60 mio. kr. fra
@resundsbro Konsortiet.

Omsaetningen i koncernen forventes gget fra 2,9 mia. kr. til
3,1 mia. kr., hvoraf vejindtaegten fra Storebaelt udger 2,3 mia.
kr. Stigningen i vejindteegten forventes at udggre 110 mio. kr.
med en bagvedliggende trafikveekst pé 4,4 pct.

Omkostningerne forventes gget med ca. 100 mio. kr. til i alt
480 mio. kr. Stigningen kan henfares til de nye aktiviteter ved-
rgrende jernbane og feergehavne, som fortsat udbygges, samt
ggede driftsomkostninger i forbindelse med stigningen i trafik
og kunder. Hertil kommer en forventet gget aktivitet i Femern
Beelt A/S.

Afskrivninger pa Storebeelts jernbaneanleeg reduceres i 2007
med ca. 130 mio. kr. som fglge af at bestanddele med 10 &rs
brugstid feerdigafskrives i 2007.

Renteniveauet forventes at stige som falge af fortsat sti-
gende korte renter. Nettorenteomkostningerne forventes i 2007
at stige med ca. 80 mio. kr. til i alt ca. 1.850 mio. kr. | budgettet
er ikke indeholdt finansielle veerdireguleringer.

Resultatet efter skat forventes at udgare et underskud pé&
ca. 70 mio. kr.
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Lastbiltrafikken over Storebeelt steg i 2006 med naesten 9 pct.
til 3.300 lastbiler pr. dag.



Autoveern p& @stbroen under
overisningen i januar 2006.

VEJ

Storebeelt

Mere end 10 mio. biler passerede i 2006 den faste forbindelse
over Storebalt, og antallet af rejsende samt maengden af gods
er stadigt stigende. Forbindelsens store samfundsmaessige
betydning stiller krav om, at trafikanterne oplever hurtig, fleksi-
bel og sikker transport over broen. A/S Storebeelt tilretteleegger
derfor Igbende drift og vedligehold af vejforbindelsen og
betalingsanlaegget i forhold til trafikanternes adfaerd. Saledes
blev betalingsanlaegget i juni 2006 udvidet med to ekstra baner
for at sikre en smidig afvikling af sommerferietrafikken.

44.610 biler den 25. august er trafikrekord for et

enkelt degn pa Storebalt

Kundebetjening i fokus

Der er gennemfart flere initiativer for at optimere betalings-
anleeggets kapacitet i perioder med spidsbelastning. Foruden
ekstra bemanding i de travle timer er der indfert nye, hurtigere
rutiner for kgb af rabatbilletter, og samtidig har der veeret
betydeligt fokus pa at szelge flere BroBizz-abonnementer for at
lette trafikafviklingen. Gennem kampagner er der i arets lgb
skabt 26.000 nye BroBizz-kunder, sdledes at det samlede antal
BroBizz’er pa Storebzelt udgjorde 221.000 stk. ved udgangen af
2006. Endelig er der ivaerksat en raekke initiativer, som i lgbet af
de kommende ar skal gare det endnu nemmere at veere kunde pa
Storebelt, bl.a. ved starre grad af selvbetjening via internettet.

Forbedret information
Den 20. og 21. januar 2006 var Storebeelts vejforbindelse udsat
for den hidtil lengstvarende lukning for trafik i begge retninger.
Arsagen var kraftig overisning af @stbroens kabler med risiko
for nedfaldende is. Broen var lukket neesten et dagn, fra fredag
eftermiddag ved 15-tiden til lgrdag ved 13-tiden. Som en
konsekvens af denne episode har Sund & Beelt gennemfart en
reekke forbedringer af information og service i forbindelse med
lukninger af forbindelsen. Bl.a. tilstraebes det via samarbejde
med DMI at udsende forvarsel i god tid forud for en lukning
som falge af vejrlig.

Er broen lukket i mere end en halv time, aktiveres en sarlig
kriseside pd www.storebaelt.dk. Desuden vil Storebzelts reception
og kundeservice veere ekstraordineert bemandet, og der vil veere

lzbende kontakt til feergeselskaber og DSB. Der er ogsa
etableret et teet samspil med de regionale radiostationer, som
udsender trafikmeldinger.

Moderniseret VTS

Forsvarskommandoen har i 2006 afsluttet opgaven med
modernisering af det VTS-system, der overvéager skibstrafikken i
Storebeelt. Det nye VTS-system er taget i brug af Seveernets
Operative Kommando, som bemander VTS-centeret i Korsar.
Sgfartsstyrelsen overvejer at udvide deekningsomréadet for
VTS-systemet med henblik pa at forebygge miljokatastrofer.
Der er dog endnu ikke indledt forhandlinger herom.

@resundsmotorvejen

@resundsmotorvejen er koncernens mest trafikerede vejstraek-
ning. Den kraftige vaekst i @restaden, aktiviterne i lufthavnen
og den stigende trafik over @resundsbron er blandt arsagerne
til, at trafikveeksten pa @resundsmotorvejen i 2006 var pa ca.
6 pct. P& de travleste dage passerer godt 81.000 biler pr. degn
pa den mest trafikerede del af streekningen. Strategien for drift
og vedligehold af @resundsmotorvejen er den samme, som
anvendes pa Storebeelt. Der er ingen indtaegter i forbindelse
med driften af vejen, og der ventes farst udbyttebetaling fra
@resundsbro Konsortiet fra 2017.

Storebeelt @resund
Driftsindteegter 2.140.505 1.329
Driftsomkostninger -200.358 -20.342
Afskrivninger -266.879 -18.519
Resultat af ordineer drift 1.673.268 -37.532
Finansielle poster -541.554 -121.628
Resultat fgr dagsveerdiregulering 1.131.714 -159.160




JERNBANE

Storebaelts banetekniske afdeling har i 2006 planlagt et omfattende
Storebeelt vedligeholdsarbejde i tunnelen. Arbejdet er indledt i marts 2007.

Den 1. marts 2006 overtog A/S Storebaelt ansvaret for vedlige-
hold og reinvesteringer i jernbanen over Storebeelt. Indtil da
varetog Banedanmark denne opgave. Et stort forarbejde sikrede,
at overdragelsen foregik p& bedst mulig vis for alle parter. Der
er indgéet en samarbejdsaftale imellem parterne, som regulerer
og koordinerer det fremtidige samspil. Banedanmark har fortsat

Storebeelt @resund

ansvaret for den trafikale drift og for jernbanesikkerheden pa Driftsindtzegter 695.918 91.400
straekningen. For at kunne lgse opgaverne pa jernbanen har Driftsomkostninger 126276 4358
Sund & Beelt etableret en baneteknisk afdeling, som fortsat er T — 502,826 _56.282
under opbygning. Resultat af ordinger drift -23.184 30.760
Storebalts jernbane omfatter en ca. 25 km dobbeltsporet Bl s 823,618 250.053

streekning inkl. stationerne i Nyborg og Korsgr. Det tekniske

anleeg er degnovervéaget fra en central pa Korsgr station. A/S el i R e e By <R =R
Storebeelts tekniske drift og vedligehold af jernbanestraekningen

medvirker til sikre hgj trafiksikkerhed samt regularitet og

fremkommelighed pé den vigtigste fjernbanestraekning i

Danmark mellem Arhus og Kgbenhavn.

Brand i tunnelen

Den 6. juni opstod der brand i tunnelen under Storebalt, da tre
medarbejdere fra Banedanmark var undervejs med en trolley fra
Sjeelland til Fyn. Som fglge af branden var den nordlige tunnel
lukket i ca. 4 dggn. Togtrafikken kunne dog afvikles naesten
normalt gennem den sydlige tunnel. En naermere analyse af
tunnelens betonkonstruktion pa skadestedet viste, at branden
kun havde medfart smaskader uden betydning for sikkerheden i
tunnelen.

@resundsbanen

A/S @resund modtager som ejer vederlag fra Banedanmark for
brugen af jernbanen pa @resund landanlaeg. A/S @resund har
ingen forpligtelser hvad angér drift og vedligehold af denne
jernbanestraekning, der varetages af Banedanmark.
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HAVNE OG
FAERGERUTER

Sund & Beelt har i Igbet af 2006 involveret sig yderligere i den
danske indenrigsfeergefart. Efter forhandlinger med Mols-Linien
i 2005 kabte A/S Storebeelt havnene i Odden og Ebeltoft med
overtagelse den 29. december 2005. Herefter indledte Sund &
Beelt forhandlinger med Vejdirektoratet om overtagelse af
havnene i Spodsbjerg og Tars, som A/S Storebzelt overtog i maj
2006. Sund & Beelts interesse i havnene relaterer sig til forplig-
telsen i lovgivningen omkring Storebeltsforbindelsen. Trans-
port- og Energiministeren kan sdledes paleegge A/S Storebeelt
at sikre besejling mellem landsdelene nord og syd for Storebeelt,
hvis feergeruterne her ikke kan drives pa almindelige forretnings-
maessige Vilkar.

Netop denne forpligtelse betad, at Storebeelt i fordret 2006
indgik aftale med Scandlines Sydfynske om underskudsdaekning
for driften af ruten Spodsbjerg - Tars for perioden 2006-2011.
Aftalen blev indgaet efter en forudgéende udbudsrunde. Hav-
nene er ogsa strategisk vigtige for Sund & Beelt, fordi de indgar
i det beredskab, som er under etablering for at sikre alternative
overfartsmuligheder for trafikanterne i tilfeelde af, at den faste
forbindelse over Storebzelt ma lukke i leengere tid. Konsekvenser
af langvarige afbrydelser af vej- og/eller jernbaneforbindelsen
over Storebeelt er analyseret, og planer for alternative transport-
muligheder opstillet i et samarbejde med bl.a. Transport- og
Energiministeriet.

Sund & Beelt har sammen med rederierne pa de to feerge-
ruter igangsat en sarbarhedsvurdering af de fire havne med
henblik pa etablering af havnesikringsplaner. Teknisk drift og
vedligehold samt reinvesteringer i havneomraderne bliver for-
valtet af Sund & Belt, der fremover modtager havneafgifter fra
rederierne. | Spodshjerg og Térs faergehavne er der i 2006
gennemfart etablering af nye feergelejer til Ro-Ro feerger.
Formalet hermed er at tilvejebringe lige konkurrencevilkar for
de bydende rederier ved udbud af feergesejladsen. Desuden vil
de nye faergelejer kunne benyttes til udskibning af gods.

A/S Storebeelts havneanleeg i Odden.

Hovedtal (DKK 1.000)

Havne Feergeer
Driftsindteegter 17.219 0
Driftsomkostninger -7.225 -15.045
Afskrivninger -7.801 0
Resultat af ordiner drift 2.193 -15.045
Finansielle poster -9.614 0
Resultat for dagsveerdiregulering -7.421 -15.045




RADGIVNING VIA
PARTNER

P& grundlag af den indhentede viden og erfaring fra Storebeelts-
og @resundsprojekterne yder Sund & Beelt Partner bygherre-
radgivning vedrgrende infrastrukturprojekter i ind- og udland.
Blandt de opgaver, som Partner i 2006 har veeret involveret i,
kan naevnes Citytunneln i Malmg, ombygningen af trafik-
havnene i Spodsbjerg og Tars og den afsluttende feerdiggerelse
af Amager Strandpark. Endvidere administrerer Partner siden
2001 @restadsselskabets laneportefalje. Ved udgangen af aret
er Partner af Kgbenhavns Kommune blevet udpeget som
bygherreradgiver vedrarende Nordhavnsvejen mellem Lyngby-
vej og Nordhavnsomradet. Opgaven indebeerer, at Partner i de
kommende &r skal bistd Kgbenhavns Kommunes Teknik- og
Miljgforvaltning med assistance til projektledelse for dette store
vejprojekt.

Hovedtal [GLGEN)]

FEMERN BAELT

Femern Beelt A/S bistar det danske Transport- og Energi-
ministerium med at gennemfare forundersggelser forud for en
eventuel beslutning om at etablere en fast forbindelse mellem
Redby og Puttgarden. | 2006 har forundersggelserne vaeret
koncentreret om en indledende, uformel hgring af miljgspargs-
mal. Resultatet af hgringen blev offentliggjort ved udgangen af
oktober maned p& www.fehmarnlink.com. Desuden har Femern
Beelt A/S pa vegne af de tyske og danske transportministerier
igangsat indledende undersggelser vedrarende sejladsforholdene
i Femern Beelt. Endelig har Femern Beelt A/S bistaet ministeriet
med at vurdere forskellige forslag til modeller for finansiering af
den faste forbindelse. Som et prioritetsprojekt inden for de
transeuropaeiske transportnetveerk yder EU et tilskud pa 50 pct.
af omkostningerne til forundersggelserne vedrarende Femern
Beelt forbindelsen.

Hovedtal (DKK 1.000)

2006 2006
Driftsindteegter 4.424 Driftsindteaegter 5.525
Driftsomkostninger -4.176 Driftsomkostninger -9.625
Resultat af ordiner drift 248 Afskrivninger -99
Finansielle poster 222 Resultat af ordineer drift -4.199
Finansielle poster 900

Resultat for dagsveerdiregulering 470

Resultat for dagsveerdiregulering -3.299
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FORRETNINGS-
UDVIKLING

Forretningsudvikling

En BroBizz ger det nemmere at veere bilist pa Storebzelt og
@resund, og det populare betalingssystem har ogsé potentiale
mange andre steder. | et par ar har det saledes veeret muligt at
anvende BroBizz pa Scandlines faergeruter i Danmark samt pa
Bornholmstrafikken. | 2006 er BroBizz-systemet udvidet til ogsa
at omfatte Mols-Liniens feergeruter pa Kattegat og HH-Ferries
pa Helsingar-Helsingborg. | henhold til Lov om Sund & Beelt
Holding A/S har Sund & Beelt mulighed for at udbrede
betalingsservice med BroBizz til andre formdl, der har med
biltransport at gare. Det har banet vejen for, at det i lzbet af
2006 er blevet muligt at betale med BroBizz ved parkering i
Kebenhavns Lufthavns parkeringsanleeg P6 og P8. Sund & Beelt
arbejder pa at udvide dette koncept og forventer, at der i lgbet
af 2007 kan abnes for BroBizz-betaling i to — tre andre P-huse i
Danmark.

Fra marts 2007 er BroBizz betaling ogsa mulig i udlandet,
dvs. i Norge og Sverige pa samtlige brugerbetalte broer og
betalingsveje. Systemet indebeerer, at man med sin BroBizz-
aftale betaler samtlige transaktioner i de nordiske lande via den
konto, som allerede er knyttet til BroBizz-aftalen. Dermed kan
man passere de svenske og norske anleeg i fart og samtidig
undga betaling i fremmed valuta. Dette nordiske projekt kaldet
EasyGo har til formal at sikre, at systemer til opkraevning af
vejafgifter kan virke sammen og dermed veere foregangsmodel
for et feelles europeeisk system. Partnerne i EasyGo er Sund &
Beelt Holding A/S, @resundsbro Konsortiet, Vagverket fra
Sverige og Statens Vegvesen fra Norge.

Mere end 1.500.000 kunder har umiddelbar mulighed

for at drage nytte af EasyGo

Hovedtal (GLGEN0)]

2006
Driftsindteegter 143
Driftsomkostninger -52
Afskrivninger -1
Resultat af ordineer drift 90
Finansielle poster 0

Resultat for dagsveerdiregulering 90

@RESUNDSBRO
KONSORTIET

Vejtrafikken pa @resundsbron voksede i 2006 med 16 pct. til
gennemsnitlig ca. 15.800 karetgjer i dggnet. Ogsa jernbane-
trafikken over @resund steg kraftigt, og i arets lgb steg person-
trafikken med tog for farste gang hurtigere end vejtrafikken.
Antallet af togpassagerer steg med 17 pct. til 7,8 mio.

P4 baggrund af trafikudviklingen pa @resundsbron har
@resundsbro Konsortiet revideret den trafikprognose, der ligger
til grund for virksomhedens langsigtede skonomiske beregninger.
Den nye prognose betyder, at den forventede tilbagebetalings-
tid for @resundsbro Konsortiets geeld reduceres fra 35 til 33 r,
regnet fra broens indvielse i 2000.

Yderligere detaljer om @resundsbron findes i @resundsbro
Konsortiets arsrapport eller pa www.oeresundsbron.com

Sund & Bzalt ejer gennem A/S @resund 50 pct. af
@resundsbro Konsortiet, der star for driften af

@resundsbron

Hovedtal (DKK 1.000)

2006
Driftsindteegter 1.251.284
Driftsomkostninger -280.871
Afskrivninger -324.225
Resultat af ordineer drift 646.188
Finansielle poster -758.600
Resultat for dagsveerdiregulering -112.412
Koncernens resultatandel -56.206
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12006 passerede ca. 27 mio rejsende Sprogg, der ligger
midtvejs pa den 18 km lange forbindelse over Storebeelt.
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MILJD OG
SIKKERHED

Sund & Beelt vil bidrage til at opfylde de mal, som samfundet
stiller p& miljgomréadet. Derfor er miljgledelse en integreret del
af selskabets kvalitetsstyring. Det er med til at sikre, at Sund &
Beelt gennemfarer sine aktiviteter under stgrst mulig hensyn til
virkningen pa det omgivende miljg. | &rets Igb har det veeret en
stor opgave at integrere de mange nye banetekniske medarbej-
dere og deres opgaver i ledelsessystemet. Sund & Beelt er
certificeret efter den internationale standard OHSAS 18001 og
Arbejdstilsynets bekendtggrelse nr. 87:2005. Bl.a. pa denne
baggrund er det lykkedes at fastholde et sikkert arbejdsmiljg
0gsé i 2006.

| 2006 har der veeret tre trafikulykker med personskade pa
Sund & Beelts motorveje over Storebaelt og Amager, heraf to
ulykker pé Storebaeltsforbindelsen. Samlet set det laveste antal
ulykker med personskade siden abningen af broen i 1998. Sund
& Beelts forbrug af ressourcer, fx el, gas og vand er nogenlunde
stabilt fra ar til &r. Forbruget af temidler er i 2006 en del lavere
end i 2005 pga. den milde vinter 2006/2007. Med hensyn til
affald gar en fortsat stigende andel til genanvendelse. Der har
ikke veeret uheld med miljgmaessig konsekvens knyttet til drift
og vedligehold af Sund & Beelts anleeg i 2006. Den aktive
naturforvaltning pé Sproge er fortsat i 2006, séledes at gen
fortsat fremstar som et unikt naturomréde, der samtidig giver

trafikanterne en god visuel oplevelse, nar de passerer Storebaelt.

Sund & Bzlts Miljgredeggrelse 2006 giver detaljerede

informationer om miljgindsatsen i arets lgb

GOD
SELSKABSLEDELSE

Sund & Beelt er et statsligt aktieselskab. Aktionaeren — den
danske stat — har den endelige myndighed over selskabet
indenfor de rammer der er fastlagt i lovgivningen, og udgver sit
ejerskab i overensstemmelse med de retningslinier, der er givet i
publikationen ”Staten som aktionaer”.

Ledelsesstrukturen er todelt, og bestar af bestyrelsen og
direktionen, som er uafhaengige af hinanden, og ingen er med-
lem af begge.

Sund & Beelt tilstraeber, at selskabet ledes efter principper,
der til enhver tid lever op til god skik for selskabsledelse.

Sund & Beelt opfylder Fondsbgrsens anbefalinger fra oktober
2005 vedrgrende corporate governance med fglgende und-
tagelser:

e | forbindelse med bestyrelsesmedlemmernes valg til besty-
relsen foretager aktioneren en vurdering af de ngdvendige
kompetencer, som bestyrelsen samlet set skal besidde.

« Der er ikke opstillet formelle regler for alder og antallet af
bestyrelsesposter, som et bestyrelsesmedlem ma varetage.
Dette indgar i aktionaerens overvejelser i forbindelse med
nyvalg.

= Aktionzren fastleegger bestyrelsens vederlag, mens det er
bestyrelsen, der varetager fastleeggelsen af direktionens
aflgnning.

« Der foretages ikke en formel arlig evaluering af bestyrelsen
og direktionens arbejde.

« Der er ikke nedsat bestyrelsesudvalg.



Storebeeltsforbindelsen giver fast
beskaeftigelse til godt 200 ansatte.

ORGANISATION

Sund & Beelt beskaeftiger 92 fastansatte medarbejdere, der
varetager opgaver i moderselskabet og i de 100 pct. ejede
datterselskaber. Hovedparten af de driftsmaessige opgaver er
outsourcet og udfares af ca. 120 medarbejdere fra private
servicevirksomheder og entreprengrer.

Sund & Belts opgaver er at:

= Drive og vedligeholde vejforbindelsen pa Storebzeltsbroen

« Opkraeve betaling fra bilister p& Storebzeltsbroen

« Overvége og vedligeholde Storebeelts jernbanestraekning

« Drive og vedligeholde havneanlaeg i Odden, Ebeltoft,
Spodsbjerg og Tars

« Drive og vedligeholde @resundsmotorvejen

» Opkraeve betaling af Banedanmark for réderetten over
@resundsbanen pa Amager samt for jernbaneanleegget
over Storebeelt

» Varetage det delvise ejerskab af @resundsbro Konsortiet

« Forvalte og sikre tilbagebetaling af A/S Storebelts og
A/S @resunds geeldsportefalje

= Udfare bygherreradgivning i relation til store og primeert

enkelte medarbejder. Fastholdelse af medarbejdere prioriteres
hgjt, og ved rekrutteringen af nye medarbejder sikres et fortsat
hgjt kvalitetsniveau.

1 2006 er der for femte gang gennemfart en medarbejder-
tilfredshedsundersggelse for at fglge den generelle stemning i
organisationen. Malet er fortsat at kunne forbedre forholdene
og at fastholde Sund & Beelt som en attraktiv arbejdsplads.

1 2007 vil der blive fokuseret pa en konkret opfalgning
inden for de omréder, som medarbejdertilfredsheds-
undersggelsen har medvirket til at udpege.

Sund & Beelt har et mél om at vaere en sund arbejdsplads.
Derfor prioriteres individuel sundhedsradgivning hgjt, og alle
medarbejdere far tiloudt en udvidet helbredsundersggelse samt
opfalgende sundhedssamtaler.

Sygefraveeret ligger pa et lavt niveau sammenlignet med
gennemsnittet for offentlige og private virksomheder.

internationale infrastrukturprojekter pa forretningsmeessigt ATl 2;); z 2:2 i
grundlag Kgnsfordeling
» Bistd Transport- og Energiministeriet i at forberede beslut- — a6 et 50 pt.
ningsgrundlag for en fast forbindelse over Femern Balt ~Mend 54 pet. 50 pt.
Uddannelsesbaggrund
Medarbejdere - Hojere 40 pet. 38 pct.
Sund & Beelt gnsker at veere en attraktiv arbejdsplads, der kan - Mellemiange 36 et 35 et
tiltraekke, udvikle og fastholde kompetente og motiverede med- . 24 pet. 7 et
arbejdere med de ngdvendige kvalifikationer og kompetencer. Medarbejderomsestning 45 pct 96 pet.
Via &rlige medarbejderudviklingssamtaler fastleegges Efteruddannelse pr. medarbejder S E—
behovet for medarbejderens kompetenceudvikling, og der Sygefraveer (ink, langtidssyge) 20 pct 29pct.
leegges uddannelsesplaner til stgtte for denne udvikling. Hertil
kommer en udstrakt uddelegering af opgaver og ansvar til den
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I
00oo
|
[ I I |
0000 0ooo 00og 0000

0000i0I0C000000000000

000000000000

000i0oboooa

000O000I000mOoon
oo

O0000000000I0000000000

7



18

Hovedposter i koncernresultatet, fordelt p& koncernens selskaber (DKK mio.)

Sund & Beelt A/S A/S Sund & Beelt Femern 2006 2005

Holding A/S Storebeelt @resund Partner A/S Beelt A/S lalt | alt
Resultat af ordineer drift 13,8 1.621,7 -4,9 03 -4,2 1.626,7 1.646,0
Finansieringsomkostninger ekskl. vaerdiregulering 0,2 -1.393,3 -384,6 0,2 0,9 -1.776,6 -1.691,0
Resultat far veerdiregulering 14,0 228,4 -389,5 0,5 -3,3 -149,9 -45,0
Veerdireguleringer netto 0,0 1.448,1 435,3 0,0 0,0 1.883,4 -601,0
Resultat for indregning af andel af feelles
ledet virksomhed og skat 14,0 1.676,5 45,8 0,5 -3,3 1.7335 -646,0
Resultat fra feelles ledet virksomhed 0,0 0,0 2847 0,0 0,0 284,7 -272,0
Resultat for skat 14,0 1.676,5 330,5 0,5 -3,3 2.018,2 -918,0
Skat -4,0 -469,4 158,4 -0,2 0,9 -314,3 1.275,0

Arets resultat 10,0 1.207,1 488,9 0,3 -2,4 1.703,9 357,0
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Hoved- og nggletal for Sund & Beelt koncernen (DKK mio.)

2002 2003 2004 2005 2006
Driftsindteeger, vej 1.994 2.061 2.197 2.132 2.138
Driftsindteegter, bane 675 692 703 709 787
Andre indtaegter inkl. havne 4 6 4 6 32
Driftsomkostninger -282 -265 -284 -284 -387
Afskrivninger -523 -529 -523 -917 -943
Resultat af ordineer drift 1.868 1.958 2.097 1.646 1.627
Finansielle poster far vaerdiregulering -1.995 -1.756 -1.786 -1.691 -1.777
Resultat for vaerdiregulering -127 202 311 -45 -150
Veerdireguleringer netto -804 555 -1.039 -601 1.883
Resultat far indregning af andel af faelles ledet virksomhed og skat -931 757 -728 -646 1.733
Resultat fra feelles ledet virksomhed (@resundsbro Konsortiet) -505 1 -314 =272 285*
Resultat for skat -1.436 758 -1.042 -918 2.018
Skat 431 216 -223 1.275 -314
Avrets resultat -1.005 974 -1.265 357 1.704
Anlaegsinvestering 40.502 39.981 39.475 38.829 37.961
Obligations- og banklan 47548 43.602 50.315 48.483 45,531
Nettogeeld (dagsveerdi) 46.606 45.334 45.634 45.759 42.959
Egenkapital -5.042 -4.070 -4.707 -5.785 -4.081
Balancesum 51.098 50.110 54.742 50.762 46.971
Nggletal:, pct.:
Overskudsgrad (ordinaer drift) 69,9 71,1 72,2 57,8 55,0
Ordineer afkastningsgrad (ordineer drift) 3,7 3,9 3,8 3,2 3,5
Anlaeggenes afkast (ordineer drift) 4,6 4,9 53 4.2 43
Anm.: Hoved- og nggletal for 2002-2003 er ikke tilpasset den i 2005 andrede * | resultatet fra @resundsbro Konsortiet indgar i 2006 en indtaegt pa 341 mio. kr. vedr.
regnskabspraksis. Nggletallene er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings verdireguleringer. Resultatet far veerdireguleringer udger et underskud pa 56 mio. kr.

“Anbefalinger og Nagletal 2005”. Der henvises til definitioner og begreber i note 2
Anvendt regnskabspraksis.



REGNSKAB

Resultatopgearrelse
Balance
Egenkapitalopggrelse
Pengestramsopgarelse
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NOTER

Note 1
Note 2
Note 3

Note 4
Note 5
Note 6
Note 7
Note 8
Note 9
Note 10
Note 11
Note 12
Note 13
Note 14
Note 15
Note 16

Note 17
Note 18
Note 19
Note 20
Note 21
Note 22
Note 23
Note 24
Note 25
Note 26

Note 27
Note 28

Note 29
Note 30
Note 31

/Endringer i konsolidering
Anvendt regnskabspraksis

Veesentlige regnskabsmaessige
estimater og skan

Segmentoplysninger
Driftsindteegter

Andre driftsomkostninger
Personaleomkostninger

Skat

Software

Vej- 0g jernbaneanlaeg
Havneanlaeg

Grunde, bygninger og andre anleg
Andre anleeg

Udskudt skat

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i feelles ledet
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(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen

2005 2006 Note Indtegter 2006 2005
Indtaegter

95.922 103.079 5 Driftsindteegter 2.952.264 2.846.369

0 0 5 Andre driftsindtaegter 4.199 1.367

95.922 103.079 Indteegter i alt 2.956.463 2.847.736

Omkostninger

-35.518 -39.059 6 Andre driftsomkostninger -332.430 -236.383
-46.734 -49.546 7 Personaleomkostninger -54.699 -48.325
-875 -672  9+10+11+12+13 Afskrivninger af immaterielle og materielle aktiver -942.738 -916.547
-83.127 -89.277 Omkostninger i alt -1.329.867 -1.201.255
12.795 13.801 Resultat af primeer drift 1.626.596 1.646.481
17 Finansielle poster
1.020 1.761 Finansielle indteegter 126.002 60.430
-373 -1.594 Finansielle omkostninger -1.902.548 -1.752.000
20 3 Veerdiregulering, netto 1.883.426 -600.957
667 170 Finansielle poster i alt 106.880 -2.292.527
13.462 13.971 Resultat fer indregning af andel af resultat i feelles ledet virksomhed og skat 1.733.476 -646.046
0 0 16 Resultatandel i feelles ledet virksomhed 284.650 -271.549
13.462 13.971 Resultat for skat 2.018.126 -917.595
-3.929 -3.998 8 Skat -314.218 1.274.964
9.533 9.973 Arets resultat 1.703.908 357.369

Resultatdisponering: Overskuddet pa 9.973 t.kr. foreslas overfert til naste ar.
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(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 Note Aktiver 2006 2005

Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
416 285 9 Software 10.665 5.684

416 285 Immaterielle aktiver i alt 10.665 5.684

Materielle aktiver

0 0 10 Vej- og jernbaneanleg 37.702.609 38.600.141
0 0 11 Havneanlaeg 258.046 228.830
0 0 12 Grunde og bygninger 39.303 41.643
1.845 1.410 12+13 Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 40.427 43.258
1.845 1.410 Materielle aktiver i alt 38.040.385 38.913.872

Andre langfristede aktiver

2.793 2.904 14 Udskudt skat 1.864.312 2.178.530
415.000 415.000 15 Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0
0 0 16 Kapitalandele i feelles ledet virksomhed 0 0
417.793 417.904 Andre langfristede aktiver i alt 1.864.312 2.178.530
420.054 419.599 Langfristede aktiver i alt 39.915.362 41.098.086

Kortfristede aktiver
Tilgodehavender

3.675 1.009 18 Tilgodehavender 993.460 985.377
0 0 19 Derivater 2.041.185 5.252.424
12.890 13.626 20 Periodeafgraensningsposter 14.788 14.887
16.565 14.636 Tilgodehavender i alt 3.049.433 6.252.688
64.176 12.673 21 Likvide beholdninger 4.005.709 3.411.362
80.741 27.309 Kortfristede aktiver i alt 7.055.142 9.664.050

500.795 446.907 Aktiver i alt 46.970.504 50.762.136
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Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen

2005 2006 Note Passiver 2006 2005
Egenkapital

355.000 355.000 22 Aktiekapital 355.000 355.000

54.363 64.336 22 Overfort resultat -4.435.870 -6.139.778

409.363 419.336 Egenkapital i alt -4.080.870 -5.784.778

0 0 16 Hensatte forpligtelser 1.108.208 1.392.858

Geeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
0 0 23 Obligationslan og geeld til kreditinstitutter 37.610.034 42.960.569

0 0 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 37.610.034 42.960.569

Kortfristede geeldsforpligtelser

0 0 23 Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 7.920.849 5.522.772
50.365 0 Kreditinstitutter 0 124.770
41.067 27.571 26 Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtelser 1.706.049 1.602.913

0 0 19 Derivater 2.678.170 4.917.477

0 0 27 Periodeafgraensningsposter 28.065 25.555
91.432 27.571 Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 12.333.133 12.193.487
91.432 27.571 Geeldsforpligtelser i alt 49.943.167 55.154.056

500.795 446.907 Egenkapital og geeldsforpligtelser i alt 46.970.504 50.762.136
28 Kontraktuelle forpligtelser, eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
29 Neertstaende parter
30 Begivenheder efter statusdagen

1+2+3+4+24+25+31 Noter uden henvisning
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(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
Overfort Overfart

Aktiekapital resultat lalt Aktiekapital resultat I alt

355.000 44.830 399.830 Saldo pr. 1. januar 2005 355.000 -6.497.147 -6.142.147

0 9.533 9.533 Avets resultat 0 357.369 357.369

355.000 54.363 409.363 Saldo pr. 31. december 2005 355.000 -6.139.778 -5.784.778

355.000 54.363 409.363 Saldo pr. 1. januar 2006 355.000 -6.139.778 -5.784.778

0 9.973 9.973 Avets resultat 0 1.703.908 1.703.908

355.000 64.336 419.336 Saldo pr. 31. december 2006 355.000 -4.435.870 -4.080.870
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(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 Note 2006 2005

Pengestrgmme fra driftsaktivitet
13.462 13.971 Resultat for skat 2.018.126 -917.595

Reguleringer

875 672  9+10+11+12+13 Af- og nedskrivninger 942.738 916.547
-4.041 -4.110 8 Sambeskatningsbidrag 0 0
0 0 16 Resultat faelles ledet virksomhed -284.650 271.549

-647 -167 17 Finansieringsomkostninger, netto 1.776.546 1.691.570
-20 -3 17 Veerdiregulering, netto -1.883.426 600.957
165 94 Regulering for gvrige ikke kontante poster 99 218
9.794 10.458 Pengestrgmme fra primaer drift for &endring i driftskapital 2.569.434 2.563.246

Andring i driftskapital

9.447 1.930 18+20 Tilgodehavender og periodeafgraeensningsposter -14.873 61.948
27.709 -13.496 26+27 Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtelser 36.133 -33.435
46.950 -1.109 Pengestrgmme fra driftsaktivitet i alt 2.590.694 2.591.759

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

0 0 11 Tilgang havne -37.014 -228.870

-711 -200 9+10+12+13 Kgb af immaterielle og materielle aktiver -37.316 -49.255
-50.000 0 15 Kapitalindskud i dattervirksomhed 0 0
-50.711 -200 Pengestrgmme fra investeringsaktivitet i alt -74.330 -278.125
-3.761 -1.308 Frit cash flow 2.516.363 2.313.634

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

50.000 0 Laneoptagelse 8.519.000 3.568.000
0 -50.365 Nedbringelse af geeldsforpligtelser -8.833.177 -6.901.910
1.040 1.764 Renteindteegter, modtaget 99.292 90.453
-373 -1.594 Renteomkostninger, betalt -1.707.131 -1.592.808
50.667 -50.195 Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet i alt -1.922.016 -4.836.265
46.906 -51.503 Periodens andring i likvide beholdninger 594.347 -2.522.631
17.270 64.176 Likvide beholdninger primo 3.411.362 5.933.993
64.176 12.673 Likvide beholdninger ultimo 4.005.709 3.411.362

Likvide beholdninger sammensattes saledes:

64.176 12.673 Likvide beholdninger 266.686 182.922
0 0 Veerdipapirer og aftalekonti 3.739.023 3.228.440
64.176 12.673 21 Likvide beholdninger i alt ultimo 4.005.709 3.411.362

Pengestrgmsopggarelsen kan ikke alene udledes af regnskabet.



Andringer i konsolidering

| overensstemmelse med IAS 28 aendres metoden til indregning af @resundsbro Konsortiet Konsortiets resultat som en seerskilt linie i resultatopgarelsen. | balancen foretages der

i koncernens &rsrapport. reservation under passiver pga. den negative egenkapital i @resundsbro Konsortiet.
Tidligere blev @resundsbro Konsortiet indregnet ved pro rata sammenlaegning af I nedenstaende resultatopgarelse og balance er der foretaget en omklassifikation af

ensartede poster linie for linie. Fra og med 2006 indregnes 50 pct. af @resundsbro regnskabsposterne fra @resundsbro Konsortiet.

Resultatopggrelse (DKK 1.000)

Reklassi-

2005 fikation 2005
Indtaegter
Driftsindteegter 3.422.731 -576.362 2.846.369
Andre driftsindtaegter 1.367 0 1.367
Indteegter i alt 3.424.098 -576.362 2.847.736
Omkostninger
Andre driftsomkostninger -327.182 90.799 -236.383
Personaleomkostninger -94.965 46.640 -48.325
Afskrivninger af immaterielle og materielle aktiver -1.077.609 161.062 -916.547
Omkostninger i alt -1.499.756 298.501 -1.201.255
Resultat af ordineer drift 1.924.342 -277.861 1.646.481
Finansielle poster
Finansielle indteegter 69.365 -8.935 60.430
Finansielle omkostninger -2.109.600 357.600 -1.752.000
Veerdiregulering, netto -801.702 200.745 -600.957
Finansielle poster i alt -2.841.937 549.410 -2.292.527
Resultat for indregning af andel af resultat i feelles ledet virksomhed og skat -917.595 271.549 -646.046
Resultatandel i feelles ledet virksomhed 0 -271.549 -271.549
Resultat for skat -917.595 0 -917.595
Skat 1.274.964 0 1.274.964

Arets resultat 357.369 0 357.369
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Andringer i konsolidering (fortsat)

Balance — Aktiver (LGN

Reklassi-

2005 fikation 2005
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
Software 5.684 0 5.684
Immaterielle aktiver i alt 5.684 0 5.684
Materielle aktiver
Vej- og jernbaneanleg 47.583.868 -8.983.727 38.600.141
Havneanleeg 228.830 0 228.830
Grunde og bygninger 41.643 0 41.643
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 77.423 -34.165 43.258
Materielle aktiver i alt 47.931.764 -9.017.892 38.913.872
Andre langfristede aktiver
Udskudt skat 2.178.530 0 2.178.530
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 0
Andre langfristede aktiver i alt 2.178.530 0 2.178.530
Langfristede aktiver i alt 50.115.978 -9.017.892 41.098.086
Kortfristede aktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender 1.235.059 -249.682 985.377
Derivater 6.161.686 -909.262 5.252.424
Periodeafgraensningsposter 20.111 -5.224 14.887
Tilgodehavender i alt 7.416.856 -1.164.168 6.252.688
Likvide beholdninger 3.894.402 -483.040 3.411.362
Kortfristede aktiver i alt 11.311.258 -1.647.208 9.664.050

Aktiver i alt 61.427.236 -10.665.100 50.762.136
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Andringer i konsolidering (fortsat)

Balance — Passiver (LGN

Reklassi-

2005 fikation 2005
Egenkapital
Aktiekapital 355.000 0 355.000
Overfart resultat -6.139.778 0 -6.139.778
Egenkapital i alt -5.784.778 0 -5.784.778
Hensatte forpligtelser 0 1.392.858 1.392.858
Geeldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
Obligationslan og geeld til kreditinstitutter 53.110.457 -10.149.888 42.960.569
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 53.110.457 -10.149.888 42.960.569
Kortfristede geeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 6.215.532 -692.760 5.522.772
Kreditinstitutter 194.924 -70.154 124.770
Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtelser 1.972.951 -370.038 1.602.913
Derivater 5.692.178 -774.701 4.917.477
Periodeafgreensningsposter 25.972 -417 25.555
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 14.101.557 -1.908.070 12.193.487
Geeldsforpligtelser i alt 67.212.014 -12.057.958 55.154.056

Egenkapital og geeldsforpligtelser i alt 61.427.236 -10.665.100 50.762.136
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Andringer i konsolidering (fortsat)

Pengestrgmsopggrelsen (DKK 1.000)

Reklassi-

2005 fikation 2005
Pengestromme fra driftsaktivitet
Resultat for skat -917.595 0 -917.595
Reguleringer
Af- og nedskrivninger 1.077.609 -161.062 916.547
Resultat i feelles ledet virksomhed 0 271.549 271.549
Finansieringsomkostninger, netto 2.841.937 -1.150.367 1.691.570
Veerdiregulering, netto 0 600.957 600.957
Regulering for gvrige ikke kontante poster 235 -17 218
Pengestrgmme fra primeer drift for eendring i driftskapital 3.002.186 -438.940 2.563.246
/Endring i driftskapital
Tilgodehavender og periodeafgraensningsposter 69.852 -7.904 61.948
Leverandgrgeeld og andre geeldsforpligtelser -33.435 0 -33.435
Pengestromme fra driftsaktivitet i alt 3.038.603 -446.844 2.591.759
Pengestromme fra investeringsaktivitet
Kab af havne -228.870 0 -228.870
Kab af immaterielle og materielle aktiver -73.950 24.695 -49.255
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet i alt -302.820 24.695 -278.125
Frit cash flow 2.735.783 -422.149 2.313.634
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Lanoptagelse 2.983.529 584.471 3.568.000
Nedbringelse af geeldsforpligtelser -6.806.069 -95.841 6.901.910
Renteindteegter, modtaget 0 90.453 90.453
Renteomkostninger, betalt -2.040.235 447.427 -1.592.808
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet i alt -5.862.775 1.026.510 -4.836.265
Periodens aendring i likvide beholdninger -3.126.992 604.361 -2.522.631
Likvide beholdninger primo 7.020.517 -1.086.524 5.933.993
Kursregulering 877 -877 0
Likvide beholdninger ultimo 3.894.402 -483.040 3.411.362
Likvide beholdninger sammensattes saledes:
Likvide beholdninger og aftalekonti 269.034 -86.112 182.922
Veerdipapirer og kortfristede indskud 3.625.368 -396.928 3.228.440

Likvide beholdninger i alt ultimo 3.894.402 -483.040 3.411.362
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for
barsnoterede selskaber. Yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter er fastlagt i
IFRS-bekendtgearelsen udstedt i henhold til &rsregnskabsloven samt af Kgbenhavns
Fondsbars.

Den anvendte regnskabspraksis er i overensstemmelse med den, der er anvendt i
Arsrapport 2005. | pengestramsopgerelsen er pengestremme fra finansieringsaktivitet
tilpasset. Opgarelsen viser drets betalte og modtagne renter. Tidligere blev skyldige og
tilgodehavende renter indregnet under hhv. renteomkostninger og renteindteegter.

Koncernarsrapporten er baseret pa historiske anskaffelsesveerdier, med undtagelse
af derivater og andre finansielle instrumenter, finansielle aktiver og geeld vurderet til
dagsveerdi via resultatopggrelsen.

Selskaberne har valgt at anvende den sékaldte Fair Value Option i IFRS. Det
betyder, at samtlige finansielle transaktioner — Ian, placeringer og derivater — males til
dagsveerdi, og at &ndringer i dagsveerdien indgdr i resultatopgerelsen.

Baggrunden for at veelge Fair Value Option er, at selskaberne konsekvent anlaegger
en portefaljebetragtning i forbindelse med finansforvaltningen. Det betyder, at der ikke i
styringen af den finansielle markedsrisiko skelnes mellem for eksempel Ian og derivater,
men alene fokuseres p& den samlede eksponering.

Fair Value optionen er efter selskabernes opfattelse det eneste af de under IFRS
tilladte principper, der reflekterer dette synspunkt, idet de gvrige principper alle medfarer
uhensigtsmeessige asymmetrier mellem ellers identiske eksponeringer, afhaengigt af om
eksponeringen er etableret i form af 1an eller ved anvendelse af derivater.

Arsrapporten er aflagt i DKK. Alle belgb angives hvis intet andet er oplyst i tusinde
danske kr.

For at imgdekomme regnskabslaeseren er en del af de oplysninger, der kreeves ifalge
IFRS, ogsé indeholdt i ledelsesberetningen.

Ny regnskabsregulering
1 2006 er falgende ajourfarte IFRS-standarder tradt i kraft: IAS 19, IAS 21 og IAS 39.
/Endringerne har ikke pavirket regnskabet for moderselskabet og koncernen.

Vigtigste regnskabspraksis

Sund & Beelt Holding A/S’ ledelse vurderer falgende anvendt regnskabspraksis som de
vigtigste for koncernen:

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde koncernen, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga koncernen,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt. Ved farste indregning males aktiver og
forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer,
inden arsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med det er sandsynligt, at de tilfarer
selskabet gkonomiske fordele. Omkostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser, indregnes i resultat-
opggarelsen.

Veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi,
indregnes i resultatopggrelsen.

Tilbagefarsler af belgb, der sker som fglge af eendrede regnskabsmaessige skan,
og som tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen, indregnes tillige i resultat-
opggarelsen.

Periodisering

Der foretages periodisering af alle vaesentlige indteegter og omkostninger.

Konsolidering
Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Sund & Beelt Holding A/S og de 100 pct.
ejede dattervirksomheder A/S Storebzelt, A/S @resund, Sund & Belt Partner A/S og
Femern Beelt A/S. | regnskabet indregnes @resundsbro Konsortiet som et associeret sel-
skab i forhold til ejerandelen med 50 pct., idet der er tale om en feelles ledet virksomhed.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for Sund & Beelt Holding
A/S og dattervirksomhederne ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet
karakter.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, afleegges i overens-
stemmelse med koncernens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages eliminering af interne indteegter og omkostninger og
interne mellemvaerender.

Moderselskabets kapitalandele i dattervirksomheder udlignes mod den hertil
svarende egenkapital.

Nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra stiftelsestidspunktet.

Driftsindteaegter
Indteegter fra salg af tjenesteydelser indregnes i takt med at ydelserne leveres, og
safremt indteegter kan opgaeres palideligt og forventes modtaget.

Indteegter males ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Andre indtaegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virk-
somhedens aktiviteter, herunder indteegter fra benyttelse af fiberoptik og telefonkabler.

Nedskrivning af aktiver

Materielle, finansielle og immaterielle aktiver testes for tab ved veerdiforringelse, nar der
er indikation for at den regnskabsmaessige veerdi muligvis ikke kan genindvindes. Et tab
ved veerdiforringelse indregnes med det belgb, hvormed aktivets regnskabsmaessige veerdi
overstiger genindvindingsveerdien, dvs. den hgjeste vaerdi af aktivets nettosalgspris eller
nytteveerdi. Nytteveerdien opgeres til nutidsveerdien af det forventede fremtidige cash
flow med anvendelse af en diskonteringsfaktor for skat som afspejler markedets aktuelle
afkastkrav. Med henblik pa vurdering af veerdiforringelse grupperes aktiverne i den
mindste gruppe af aktiver, der frembringer selvstaendige identificerbare pengestramme
(pengestrgmsfrembringende enheder).

Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgarelsen.

Skat af arets resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af Sund & Beelt
koncernens selskaber. Datterselskaber indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor
de indgér i konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgar
fra konsolideringen.



Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. | til-
knytning hertil modtager selskaber med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag
fra selskaber, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skatte-
maessigt overskud.

Arets skat, der bestér af arets aktuelle selskabsskat, arets sambeskatningsbidrag og
gndring i udskudt skat - herunder som falge af &endring i skattesats og veerdiregulering
af udskudte skatteaktiver - indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfares
til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer

direkte i egenkapitalen.

Aktuel skat og udskudt skat

Efter sambeskatningsreglerne overtager Sund & Beelt Holding A/S som administrations-
selskab heeftelsen for datterselskabernes selskabsskatter over for skattemyndighederne i
takt med datterselskabernes betaling af sambeskatningsbidrag.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere rs skatte-
pligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
mellemveerender med tilknyttede virksomheder.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de
tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatnings-
regler, males udskudt skat p& grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skatte-
maessige underskud, indregnes under andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil
de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og
jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrarende foretagne elimineringer af

urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta. Endvidere medtages realiserede
gevinster og tab vedrgrende afledte finansielle instrumenter samt op- og nedskrivninger
af finansielle aktiver og passiver opgjort til dagsveerdi.

Transaktioner med finansielle instrumenter bogfares pa handelsdagen.

Finansielle omkostninger til finansiering af aktiver under opferelse indregnes i kost-

prisen for aktiverne.
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Finansielle aktiver og forpligtelser
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilga selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske
fordele vil frag koncernen og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt. Ved farste
indregning pé& handelsdagen males finansielle aktiver og forpligtelser til kostpris (det
modtagne nettoprovenu) efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Uanset
omfanget af rentesikring males alle aktiver og forpligtelser til dagsveerdi med lgbende
resultatfaring af de tilknyttede veerdireguleringer. Derivater indregnes og males i balancen
til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier indgar i hhv. finansielle aktiver og finan-
sielle passiver, og modregning (netting) af positive og negative veerdier foretages alene,
nar virksomheden har ret til og intention om at afregne flere finansielle instrumenter
netto.

Dagsveerdier for derivater opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata samt
anerkendte veerdianseettelsesmetoder.

Finansielle aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi, hvorved der sikres en
symmetrisk behandling af 1an og afledte finansielle instrumenter.

Lan indregnes pa optagelsestidspunktet til kostpris, der svarer til nutidsveerdi af
modtagne nettoprovenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Lan med
forfald ud over 1 &r indgar som langfristet geeld. Derivater anvendes aktivt til at styre
den samlede geeldsportefalje og regnskabsfares derfor i balancen under hhv. kortfristede
aktiver eller passiver.

Alle 1an er klassificeret som finansielle aktiver og passiver indregnet i resultat-
opgerelsen og méles efterfalgende til dagsveerdi. Veerdiregulering indregnes Igbende i
resultatopgarelsen.

Dagsveerdi for 1an beregnes som nutidsveerdi med den diskonteringsrente, der
vurderes veerende tilgeengelig pa balancedagen.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens
kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagen og betalingsdagen,
indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i udenlandsk valuta omregnes til
balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstéen eller kursen pa foregdende balancedag
regnskabsfares i resultatopgarelsen under finansielle poster.

Valutakursomregning af finansielle aktiver og passiver indregnet i veerdiregulering
og valutakursomregning af debitorer, kreditorer med videre indgar i finansielle

omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

@vrig regnskabspraksis

Andre driftsindteegter

Offentlige tilskud til delvis deekning af afholdte omkostninger indregnes i andre drifts-
indteegter i takt med, at de tilskudsberettigede omkostninger afholdes. Herudover indgér
indteegter fra den tyske stat til deekning af undersggelsesomkostninger.

Andre driftsomkostninger

| andre driftsomkostninger indgér omkostninger, der vedrarer den tekniske, trafikale og
kommercielle drift af forbindelserne. Det omfatter bl.a. omkostninger til drift og vedlige-
holdelse af tekniske anleeg, markedsfgring, forsikring, IT, ekstern bistand, kontor- og
lokaleomkostninger.

Personaleomkostninger

| personaleomkostninger indgér de samlede omkostninger til medarbejdere, direktion og

bestyrelse. De samlede omkostninger omfatter direkte lanomkostninger, pensions-

betalinger, kursusomkostninger og andre direkte personalerelaterede omkostninger.
Personaleomkostninger omkostningsfares i den periode som arbejdet er udfart.

Det samme geelder omkostninger til lanrelaterede skatter, optjent feriegodtgerelse og

lignende omkostninger.

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver indregnes i balancen som et aktiv, nér det er sandsynligt at fremtidige

gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.
Immaterielle aktiver er pa tidspunktet for farste indregning malt til kostpris.

Efterfalgende males aktiverne til kostpris med fradrag af foretagne af- og nedskrivninger.

Materielle aktiver
Materielle aktiver indregnes i balancen som et aktiv, nar det er sandsynligt at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.
Materielle aktiver er pa tidspunktet for farste indregning malt til kostpris. Kostprisen om-
fatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelse indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er Klar til brug. Efterfalgende méles aktiverne til kostpris med fradrag
af foretagne af- og nedskrivninger.
Veerdien af vej- og jernbaneforbindelserne er i anleegsperioden opgjort efter

falgende principper:
= Omkostninger til anleeggene baseret pa indgéede aftaler og kontrakter er aktiveret

direkte.
= Andre direkte eller indirekte omkostninger er aktiveret som veerdi af eget arbejde.
» Nettofinansieringsomkostningerne er aktiveret som byggerenter.

Veesentlige fremtidige enkeltstdende udskiftninger/vedligeholdelsesarbejder betragtes
som separate bestanddele og afskrives over den forventede brugstid. Labende
vedligeholdelsesarbejder omkostningsfares i takt med omkostningernes afholdelse.

Afskrivninger

Afskrivninger pa vej- og jernbaneanleeg er pabegyndt i takt med, at byggeriet er afsluttet

og anlaeggene taget i brug. Anlaeggene afskrives linezrt over den forventede brugstid.

For vej- og jernbaneanleaeg over Storebeelt og @resunds vejanleg er der foretaget en

opdeling af anleeggene i bestanddele med ensartede brugstider:

= Den primere del af anleeggene omfatter konstruktionerne, som er designet efter en
minimumsbrugstid pa& 100 ar. Afskrivningsperioden udger for disse dele 100 ar.

= Mekaniske installationer, autoveern og vejbeleegninger afskrives over brugstider pa
20-50 ar.

« Software og elektriske installationer afskrives over brugstider pa 10-20 ar.

« Jernbaneanlaeggenes tekniske installationer afskrives over 25 ar.

Jernbaneanlagget i A/S @resund afskrives over en brugstid pa 100 ar. Der er ikke

foretaget en differentiering af afskrivningsperioden, da Banedanmark er gkonomisk
ansvarlig for dette anleegs vedligehold og for normale reinvesteringer.

@vrige aktiver optages til kostpris og afskrives som falger:

Administrative IT-systemer og programmer 0-5 &r
Indretning af lejede lokaler, lejemélenes lgbetid, dog max. 54r
Driftsmidler og inventar 54r
Havneanleeg og bygninger p& havne 25 &r
Bygninger til brug for drift 25 8r

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen som en serskilt post.

Afskrivningsmetode og brugstid revurderes arligt og endres, hvis der er sket en
vaesentlig eendring i forhold eller forventninger. Ved gendring i afskrivningsperioden
indregnes virkningen fremadrettet som en &ndring i regnskabsmaessigt skan.

Scrapveerdier er under hensyntagen til de forventede brugstider fastsat til O kr.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle aktiver opgares som forskellen
mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi
pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre
driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris eller lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i feelles ledet virksomhed
Kapitalandele i feelles ledet virksomhed méles i balancen efter equity metoden.

Veerdipapirer

Barsnoterede veerdipapirer, indregnes under omseetningsaktiver fra handelsdagen og
méles til dagsveerdi p& balancedagen. Beholdninger af egne udstedte obligationer
modregnes i tilsvarende udstedte, egne obligationslan.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender fra salg Nggletal
Tilgodehavender fra salg males til amortiseret kostpris. Tilgodehavender fra salg omfatter Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
kundetilgodehavender og mellemveerender med betalingskortselskaber. Der foretages “Anbefalinger og Nggletal 2005”.

nedskrivning til imgdegaelse af tab. Tilgodehavender omfatter ogsé vedhaengende renter
vedrgrende aktiver og betalte omkostninger vedrgrende efterfalgende regnskabsar.

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet siledes:

@vrige tilgodehavender
Tilgodehavender males til nutidsveerdien af de belgb, der forventes modtaget.
Overskudsgrad: Resultat af ordiner drift fratrukket andre indtaegter
i procent af omseetningen.

Periodeafgraensningsposter

Afkastningsgrad: Resultat af ordineer drift fratrukket andre indteegter
Periodeafgreensningsposter, der indregnes under aktiver, omfatter betalte omkostninger i procent af de samlede aktiver.

vedrarende efterfaigende regnskabsér. Anlaggenes afkast: Resultat af ordineer drift fratrukket andre indteegter

i procent af investeringen i vej- og jernbaneanlaeg.
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og korte bankindestaender samt
veerdipapirer med en restlgbetid, p& anskaffelsestidspunktet, under 3 maneder, og som
uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpé der kun er ubetydelige
risici for veerdisendringer.

Pensionsforpligtelser

Koncernen har indgéet pensionsaftaler og lignende aftaler med koncernens ansatte.
Bidragshaserede pensionsordninger indregnes i resultatopgarelsen i den periode,

de optjenes, og skyldige indbetalinger medtages i balancen under anden geeld.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger
vedrgrende indteegter i de efterfalgende ar.

Pengestrgmsopgarelsen

Pengestremsopgarelsen for koncernen er opstillet efter den indirekte metode med
udgangspunkt i posterne i arets resultatopgarelse. Koncernens pengestramsopggarelse
viser pengestrgmme for &ret, arets forskydning i likvide reserver samt koncernens likvide
reserver ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke likvi-
de resultatposter, betalte finansielle poster, beregnede selskabsskatter samt eendring i
driftskapitalen. Driftskapitalen omfatter de driftsrelaterede balanceposter under
omseetningsaktiver og kortfristet geeld.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter kab og salg af immaterielle,
materielle og finansielle aktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter lantagning, afdrag p& geeld samt
finansieringsposter. Likvide beholdninger bestar af likvide midler og veerdipapirer med en
restlgbetid pa anskaffelsestidspunktet under 3 méneder med fradrag af kortfristet
bankgeeld.

Uudnyttede kreditfaciliteter indgar ikke i pengestramsopgarelsen.
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Vaesentlige regnskabsmaessige estimater og skan

Ved opggerelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves Tilbagebetalingstid:
sken over, hvorledes fremtidige begivenheder pévirker veerdien af disse aktiver og for-  Realrenteforudseetninger
pligtelser p& balancedagen. Skan, der er veesentlige for regnskabsafleeggelsen, foretages « Renteudvikling
blandt andet ved opggrelse af af- og nedskrivninger af vej- og jernbaneanlaeg og  Trafikvaekst
beregning af dagsveerdi for visse finansielle aktiver og forpligtelser. « Inflation

Afskrivning af vej- og jernbaneanlaeg er baseret pa en vurdering af anleeggene i  Reinvesteringer
hovedbestanddele og deres brugstid. En forandring heri vil medfare en veesentlig = Driftsomkostninger

pévirkning af resultatet, men har ingen betydning for pengestramme og tilbagebetalings-

tiden. For visse finansielle aktiver og forpligtelser sker et skan af forventet fremtidig Nedskrivningsbehov (impairmenttest):
inflation ved beregning af dagsveerdi. Beregning af tilbagebetalingstid for geelden er et « Diskonteringsrente
vaesentligt skan, se note 25 Rentabilitet. « Trafikveekst
« Inflation
Ved beregning af relevante nggletal og gkonomiske forudseetninger har selskabet  Kapitalafkastkrav
estimeret falgende vaesentlige parametre der indgér i beregningerne: « Terminalveerdi

« Beta (aktivets risiko i forhold til generel markedsrisiko)
= Aktivitetsrisiko i forhold til generel markedsrisiko
= Driftsomkostninger

Segmentoplysninger
- 0000000000000

Ifalge 1AS 14 (IFRS) skal der gives oplysninger om indtaegter, omkostninger, aktiver og
passiver mm. pr. segment. En segmentopdeling af resultatopgerelse og balance foretages
med henblik p& opdeling af indtjening, indtjeningsgrundlag og risici.

Det er koncernens vurdering, at der ikke kan foretages en fuldstaendig opdeling af
koncernens resultatopgarelse og balance, idet en betydelig andel af de naevnte poster
vedrerer feellesaktiviteter, som ikke meningsfyldt kan fordeles p& segmenter.

Ledelsen har i stedet vurderet, at en del af resultatopgarelsen kan opdeles i primeere
aktiviteter. Opdelingen er vist i ledelsesberetningen.



35

Note 5 Driftsindtaegter

Driftsindteegter omfatter indteegter fra vej- og jernbaneanleeg og havneafgifter for brug Indteegter fra jernbaneanleeg omfatter vederlag fra Banedanmark for benyttelse af
af havneanleeg. Indteegterne males ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med jernbaneanlaeggene.
salget. Taksterne og jernbanevederlagenes starrelse er fastsat af Transport- og
Indteegter fra vejanleeg omfatter takster, der opkraeves kontant ved passage af Energiministeren.
anleegget eller efterfalgende fakturering, samt indteegter fra salg af forudbetalte ture. Andre indtaegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til
Forudbetalte ture indtaegtsfares i takt med at de forbruges. virksomhedens aktiviteter, herunder indtaegter fra benyttelse af fiberoptik og telefonkabler.

Driftsindteegter specificeres saledes:

Specifikation af indteegter i 2006, Sund & Beelt koncernen (DKK 1.000)
A/S A/S @vrige

Storebeelt @resund selskaber I alt
Indteegter fra vejanleg 2.138.182 0 0 2.138.182
Indteegter fra jernbaneanleg 695.200 91.400 0 786.600
Indteegter fra havneanlaeg 17.200 0 0 17.200
Andre indtaegter 3.056 1.329 5.897 10.282
Indteegter i alt 2.853.638 92.729 5.897 2.952.264

Specifikation af indtaegter i 2005, Sund & Beelt koncernen (LG N0)]
A/S A/S @vrige

Storebeelt @resund selskaber I alt

Indteegter fra vejanlaeg 2.131.915 0 0 2.131.915

Indteegter fra jernbaneanlaeg 619.300 89.500 0 708.800

Andre indtaegter 3.089 1.300 1.265 5.654

Indtaegter i alt 2.754.304 90.800 1.265 2.846.369

Driftsindteegter i Sund & Beelt Holding A/S udger modtagne vederlag fra datter-
virksomheder. Andre driftsindtaegter udger 4.199 t.kr. (i 2005 1.367 t.kr.) og omfatter
EU tilskud til deekning af omkostninger i Femern Baelt A/S.
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Note 6 Andre driftsomkostninger

Under andre driftsomkostninger indgar omkostninger, som vedrarer den tekniske,
trafikale og kommercielle drift af forbindelserne. Dette omhandler eksempelvis drift og
vedligeholdelse af tekniske anleeg, markedsfaringsomkostninger, forsikringer, ekstern
bistand, IT og lokaleomkostninger og kontorholdsomkostninger.

Revisionshonorarer specificeres séledes:

Revisionshonorar for 2006 (DKK 1.000)
Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen
Revision Andet Revisionshonorar for 2006 specificeres saledes: Revision Andet
376 309 KPMG C.Jespersen 1.499 766

60 0 Grant Thornton 350 0

436 309 Revionshonorarer i alt 1.849 766

Revisionshonorar for 2005 (DKK 1.000)
Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen
Revision Andet Revisionshonorar for 2005 specificeres saledes: Revision Andet
267 554 KPMG C.Jespersen 1.405 1.107

55 0 Grant Thornton 322 0

322 554 Revionshonorarer i alt 1.727 1.107

Note 7 Personaleomkostninger

| personaleomkostninger indgar de samlede omkostninger til medarbejdere, ledelse og For den administrerende direkter er der i tilfeelde af opsigelse fra selskabets side indgaet
bestyrelse. Personaleomkostninger omfatter direkte lanomkostninger, pensionsindbeta- aftale om en fratreedelsesgodtggrelse svarende til 12 maneders Ign ekskl. pension.
linger, uddannelse og andre direkte personaleomkostninger.
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Sund & Beelt Holding A/S
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(DKK 1.000)

Sund & Belt koncernen

2005 2006 2006 2005
41.208 42.602 Len og vederlag 47.285 42.520
3.703 4.010 Pensionsbidrag 4.507 3.828
535 575 Social sikring 587 537
1.288 2.359 @vrige personaleomkostninger 2.320 1.440
46.734 49.546 Personaleomkostninger i alt 54.699 48.325
78 82 Gennemsnitlig antal ansatte 87 83

79 87 Antal ansatte ultimo 92 84

Vederlag til direktionen

(DKK 1.000)

Ikke
moneteere
Fast lgn Pensioner ydelser lalt
2006
Leo Larsen 1.820 303 3 2.126
@vrige direktion (4 personer) 3.745 299 277 4.321
I alt 5.566 601 280 6.447
2005
Leo Larsen 1.696 282 3 1.981
@vrige direktion (4 personer) 3.846 294 234 4.373
lalt 5.542 576 237 6.354

Vederlag til bestyrelsen

(DKK 1.000)

2006 Vederlag 2005 Vederlag
Jens Kampmann (formand) 218 Jens Kampmann (formand) 200
Henning Kruse Petersen (nestformand) 164 Henning Kruse Petersen (nastformand) 150
Pernille Sams 109 Pernille Sams 100
Carsten Koch 109 Carsten Koch 100
Jorn Johansen 109 Jorn Johansen (25/4 - 31/12-2005) 68
Helle Dragshaek 109 Helle Dragsbeek (25/4 - 31/12-2005) 68
Georg Poulsen (fra 1/1 - 24/4 2005) 32
Lene Sander (fra 1/1 - 24/4 2005) 32
Peter Thyssen (fra 1/1 - 24/4 2005) 32
Finn Bormlund (fra 1/1 - 24/4 2005) 32
lalt 818 lalt 813

Der forefindes hverken incitamentsaflgnning eller bonusordning for direktion og bestyrelse.
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Note 8 Skat
(DKK 1.000)
Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 2006 2005
-4.041 -4.110 Aktuel skat 0 0
112 112 Udskudt skat -314.218 1.274.964
-3.929 -3.998 Skat i alt -314.218 1.274.964

Skat af arets resultat sammensaettes siledes:

-3.769 -3.912 Beregnet 28 pct. skat af arets resultat -565.075 256.927
-179 0 /Endret skatteprocent fra 30 pct. til 28 pct. 0 -60.230
0 0 Veerdiregulering af udskudt skatteaktiv 250.880 1.078.186
19 -86 Andre reguleringer -23 81
-3.929 -3.998 lalt -314.218 1.274.964
29,2 pct. 27,2 pct. Effektiv skatteprocent 15,6 pct. 138,9 pct.

Note 9 Software

(DKK 1.000)

Administrative EDB systemer og programmer afskrives over maks. 5 ar.

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 2006 2005
4.198 4.198 Anskaffelsesvaerdi primo 11.102 14.325

0 0 Avrets tilgang 6.921 3.682

0 0 Aret afgang -198 -6.905
4.198 4.198 Anskaffelsesveerdi ultimo 17.825 11.102
3.651 3.782 Afskrivninger primo 5.418 11.368
131 131 Avrets tilgang 1.940 955

0 0 Aret afgang -198 -6.905
3.782 3.913 Afskrivninger ultimo 7.160 5.418

416 285 Saldo ultimo 10.665 5.684




Vej- og jernbaneanlaeg

Afskrivninger pé vej- og jernbaneanlaeg er pabegyndt i takt med, at byggeriet er afslut- Jernbaneanleeg i A/S @resund afskrives over en brugstid pa 100 &r. Der er ikke foretaget
tet og anleeggene taget i brug. Anleeggene afskrives lineeert over den forventede brugs- en differentiering af afskrivningsperioden, da Banedanmark er gkonomisk ansvarlig for
tid. For vej- og jernbaneanleaeg over Storebaelt og @resunds vejanleeg er der foretaget en dette anleegs vedligehold og for normale reinvesteringer

opdeling af anleeggene i bestanddele med ensartede brugstider:

= Den primeere del af anleeggene omfatter konstruktionerne, som er designet efter en
minimumsbrugstid p& 100 &r. Afskrivningsperioden udger for disse dele 100 ar.

= Mekaniske installationer, autoveern og vejbeleegninger afskrives over brugstider p&
20-50 ar.

 Jernbaneanlaeggenes tekniske installationer afskrives over 25 ar.

= Software og elektriske installationer afskrives over brugstider pa 10-20 &r.

(DKK 1.000)

Direkte Finansie-

aktiverede Veerdi af ringsom-

omkost- eget kostninger
Sund & Belt koncernen ninger arbejde (netto) | alt 2006 | alt 2005
Anskaffelsesveerdi primo 31.367.136 1.562.915 10.085.098 43.015.149 42.985.223
Avrets tilgang 26.655 0 0 26.655 29.926
Aret afgang -1.307 0 0 -1.307 0
Anskaffelsesveerdi ultimo 31.392.484 1.562.915 10.085.098 43.040.497 43.015.149
Afskrivninger primo 3.337.661 139.864 937.483 4.415.008 3.510.465
Avrets tilgang 679.130 28.766 214.984 922.880 904.543
Aret afgang 0 0 0 0 0
Afskrivninger ultimo 4.016.791 168.630 1.152.467 5.337.888 4.415.008

Saldo ultimo 27.375.693 1.394.285 8.932.631 37.702.609 38.600.141
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Havneanlaeg

(DKK 1.000)

Havneanlag afskrives over en forventet brugstid pé 25 ar.

Sund & Beelt koncernen 2006 2005
Anskaffelsesveerdi primo 228.870 0
Arets tilgang 37.014 228.870
Aret afgang 0 0
Anskaffelsesveerdi ultimo 265.884 228.870
Afskrivninger primo 40 0
Arets tilgang 7.798 40
Aret afgang 0 0
Afskrivninger ultimo 7.838 40
Saldo ultimo 258.046 228.830

Grunde, bygninger og andre anlaeg

(DKK 1.000)

Bygninger afskrives over 25 &r.
Maskiner og inventar afskrives over 5 &r.
Indretning af lejede lokaler afskrives over lejeaftalens lgbetid, dog maks. 5 &r.

Grunde og Drifts- Indretning Driftsmidler

bygninger midler af lejede og andre
Sund & Beelt koncernen 2006 og inventar lokaler anlaeg 2006
Anskaffelsesveerdi primo 58.504 85.365 1.632 86.997
Avrets tilgang 0 4.876 294 5.170
Aret afgang 0 -5.497 0 -5.497
Anskaffelsesveerdi ultimo 58.504 84.744 1.926 86.670
Afskrivninger primo 16.861 42.247 1.492 43.739
Avrets tilgang 2.340 7.709 71 7.780
Aret afgang 0 -5.276 0 -5.276
Afskrivninger ultimo 19.201 44.680 1.563 46.243
Saldo ultimo 39.303 40.064 363 40.427
Kontant ejendomsveerdi udger pr. 1. januar 10.600

Bogfart veerdi af vurderede ejendomme 6.193
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Grunde, bygninger og andre anlaeg (fortsat)

(DKK 1.000)

Grunde og Drifts- Indretning Driftsmidler

bygninger midler af lejede og andre
Sund & Belt koncernen 2005 og inventar lokaler anlaeg 2005
Anskaffelsesveerdi primo 58.504 72.128 1.488 73.616
Avrets tilgang 0 15.503 144 15.647
Aret afgang 0 -2.266 0 -2.266
Anskaffelsesveerdi ultimo 58.504 85.365 1.632 86.997
Afskrivninger primo 14.520 35.649 1.271 36.920
Avrets tilgang 2.341 8.646 19 8.665
Aret afgang 0 -2.048 202 -1.846
Afskrivninger ultimo 16.861 42.247 1.492 43.739
Saldo ultimo 41.643 43.118 140 43.258
Kontant ejendomsveerdi udger pr. 1. januar 7.500
Bogfart veerdi af vurderede ejendomme 6.548

Andre anleg

(DKK 1.000)

Maskiner og inventar afskrives over 5 ar.
Indretning af lejede lokaler afskrives over lejeaftalens lgbetid, dog maks. 5 ar.

Drifts- Indretning

midler af lejede
Sund & Belt Holding A/S og inventar lokaler | alt 2006
Anskaffelsesveerdi primo 4223 1.288 5511
Avrets tilgang 200 0 200
Aret afgang -1.002 0 -1.002
Anskaffelsesveerdi ultimo 3.421 1.288 4.709
Afskrivninger primo 2.378 1.288 3.666
Avrets tilgang 541 0 541
Aret afgang -908 0 -908
Afskrivninger ultimo 2.011 1.288 3.299

Saldo ultimo 1.410 0 1.410




Note 12 Andre anleeg (fortsat)

(DKK 1.000)

Drifts- Indretning

midler af lejede
Sund & Belt Holding A/S og inventar lokaler | alt 2005
Anskaffelsesveerdi primo 4.145 1.288 5.433
Avrets tilgang 711 0 711
Aret afgang -633 0 -633
Anskaffelsesveerdi ultimo 4.223 1.288 5.511
Afskrivninger primo 2.122 1.269 3.391
Avrets tilgang 725 19 744
Aret afgang -469 0 -469
Afskrivninger ultimo 2.378 1.288 3.666
Saldo ultimo 1.845 0 1.845

Note 14 Udskudt skat
]

Som falge af regnskabsmaessig aktivering af finansieringsomkostningerne i anlsegsperio- I henhold til Lov om Sund & Beelt Holding geelder specielle underskudsfremfarselsregler
den i A/S Storebeelt og A/S @resund er den regnskabsmaessige veerdi af anleeg hajere for A/S Storebeelt og A/S @resund forarsaget af de lange anleegsperioder. Fremfarsels-
end den skattemaessige veerdi. reglerne medfarer, at selskaberne ikke kommer til at svare skat i en arraekke.

(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen
2005 2006 2006 2005
2.681 2.793 Saldo primo 2.178.530 903.566

112 111 Avets udskudte skat -565.075 261.052

0 0 AEndret skatteprocent fra 30 pct. til 28 pct. 0 -60.051

0 0 Veerdiregulering af udskudt skatteaktiv 250.880 1.078.186

0 0 Andre reguleringer -23 -4.223
2.793 2.904 Saldo ultimo 1.864.312 2.178.530

Udskudt skat vedrarer:

2.793 2.904 Immaterielle og materielle aktiver -1.496.819 -1.761.427
0 0 Andre hensatte forpligtelser -231.580 -277.413

0 0 Skattemaessige underskud 3.592.711 4.468.250
2.793 2.904 lalt 1.864.312 2.429.410
0 0 Veerdiregulering af udskudt skatteaktiv 0 -250.880

2.793 2.904 lalt 1.864.312 2.178.530




Note 14 Udskudt skat (fortsat)

Forskelle i arets lgh

(DKK 1.000)

Indregnet Indregnet

i arets i arets
Primo resultat Ultimo resultat Ultimo
Sund & Belt koncernen 2005 2005 2005 2006 2006
Immaterielle og materielle aktiver -1.781.192 19.765 -1.761.427 264.608 -1.496.819
Andre hensatte forpligtelser -162.858 -114.555 -277.413 45.833 -231.580
Opsparede underskud 4.271.616 196.634 4.468.250 -875.539 3.592.711
| alt 2.327.566 101.844 2.429.410 -565.098 1.864.312
Veerdiregulering af udskudt skatteaktiv -1.424.000 1.173.120 -250.880 250.880 0
| alt -1.424.000 1.173.120 -250.880 250.880 0
Udskudt skat i alt 903.566 1.274.964 2.178.530 -314.218 1.864.312

Forskelle i arets lgb

(DKK 1.000)

Indregnet Indregnet

i drets i drets
Primo resultat Ultimo resultat Ultimo
Sund & Beelt Holding A/S 2005 2005 2005 2006 2006
Immaterielle og materielle aktiver 2.681 112 2.793 111 2.904
| alt 2.681 112 2.793 111 2.904

Note 15 Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder er vaerdiansat til kostpris.

(DKK 1.000)

2006 2005
Anskaffelsesveerdi primo 415.000 365.000
Arets kapitalindskud 0 50.000
Anskaffelsesveerdi ultimo 415.000 415.000
Bogfart veerdi ultimo 415.000 415.000




Note 15 Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Selskabs- Egenkapital Egenkapital

Hjemsted Ejerandel kapital primo Resultat ultimo

A/S Storebeelt Kgbenhavn 100 pet. 355.000 -2.288.625 1.207.129 -1.081.496
A/S Bresund Kgbenhavn 100 pet. 5.000 -3.547.445 488.851 -3.058.594
Femern Beelt A/S Kabenhavn 100 pet. 10.000 49.278 -2.381 46.897
Sund & Belt Partner A/S Kabenhavn 100 pet. 5.000 7.651 336 7.987
lalt 375.000 -5.779.141 1.693.935 -4.085.206

Note 16 Kapitalandele i feelles ledet virksomhed

(DKK 1.000)

Sund & Belt koncernen

2006 2005
Veerdi af kapitalandele primo -1.392.858 -1.121.307
Andel af arets resultat 284.650 -271.551
Kapitalandele ultimo -1.108.208 -1.392.858
Overfart til henseettelser primo 1.392.858 1.121.307
Arets overfarsel -284.650 271.551
Overfart til hensaettelser ultimo 1.108.208 1.392.858
Veerdi af kapitalandele ultimo 0 0

Arets resultat i @resundsbro Konsortiet udger et overskud pa 569 mio. kr.

Hovedtal fra feelles ledet virksomhed (DKK mio.)

2006 2005
Kortfristede aktiver 2.909 3.924
Langfristede aktiver 17.787 18.036
Egenkapital -2.216 -2.786
Kortfristede forpligtelser 2.904 3.816
Langfristede forpligtelser 20.008 20.300
Driftsindteegter 1.251 1.154
Driftsomkostninger og afskrivninger -605 -599
Finansielle poster -759 -697
Veerdiregulering 682 -401

Resultat 569 -543




Finansielle poster

Finansielle indteegter og finansielle omkostninger omfatter udelukkende den nominelle poster der vurderes til dagsveerdi over resultatopgerelsen inklusive realiserede og ureali-
rente, hvorimod overkurser og underkurser indgér i veerdireguleringen. Veerdireguleringer serede valutakursgevinster og tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og derivater. Beregning
indeholder realiserede og urealiserede gevinster og tab ved dagsveerdiregulering for af dagsveerdi sker ved tilbagediskontering af fremtidige cashflow for samtlige finansielle

aktiver og passiver.

(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 2006 2005

Finansielle indtaegter
1.020 1.761 Renteindteegter, veerdipapirer, banker m.v. 126.002 60.430

1.020 1.761 Finansielle indteegter i alt 126.002 60.430

Finansielle omkostninger

-373 -1.594 Renteomkostninger, 1an -2.080.233 -1.939.002
0 0 Renteindteegter, finansielle instrumenter 176.120 256.280

0 0 @vrige finansielle poster, netto 1.565 -69.278
-373 -1.594 Finansielle omkostninger i alt -1.902.548 -1.752.000
647 167 Nettofinansieringsomkostninger -1.776.546 -1.691.570

Veerdireguleringer, netto

0 0 - Veerdipapirer 2.603 26.983

0 0 - Lan 3.096.589 -663.961

0 0 - Valuta- og renteswaps -1.240.365 82.994

0 0 - Renteoptioner 20.560 33.468

0 0 - Valutaoptioner 4.036 -80.461

20 3 - Andre veerdireguleringer 3 20

20 3 Veerdireguleringer netto 1.883.426 -600.957

667 170 Finansielle poster i alt 106.880 -2.292.527

| renteomkostninger indgér provision til den danske stat pd 67,7 mio. kr. (1 2005 meessig pavirkning af resultatet samt finansielle omkostninger, der indregnes som veerdi-
udgjorde provision 69,6 mio. kr.) reguleringer afledt af udviklingen i de generelle markedsrenter.

Koncernen indregner finansielle aktiver og forpligtigelser til dagsveerdi gennem I noten reformuleres de finansielle poster i resultatopggrelsen, og over-/underkurser
resultatet, og det indebzerer, at nettofinansieringsomkostningerne opgares pa baggrund samt preemier indregnes her p& baggrund af amortiseret kost princippet. Amortiseringen
af de periodiserende kuponrenter samt kendte inflationsopskrivninger, mens amortisering bliver henregnet til periodens nettofinansieringsomkostninger, og periodens vaerdi-
af over-/underkurser og preemier samt fremtidige inflationsopskrivninger implicit indgar i reguleringer opdeles i realiserede og urealiserede vaerdireguleringer. De samlede
opggrelsen af vaerdireguleringer. finansielle poster er uforandret sammenholdt med resultatopgerelsen, men fordelingen

| opgarelsen af de lgbende nettorenteomkostninger forbundet med finansiering af mellem de anfarte resultatposter er &ndret.

anlaeggene er det hensigtsmaessigt at skelne mellem omkostninger, der har en likviditets-



Finansielle poster (fortsat)

Reformulering af de finansielle poster (DKK mio.)

Sund & Belt koncernen Sund & Belt koncernen
2006 2006 2005 2005
Nettofinansieringsomkostninger jf. resultatopgerelse -1.776,5 -1.691,6
Amortisering af over-/underkurser mv. 34,5 -39,0
Justeret nettofinansieringsomkostninger 34,5 -1.742,0 -39,0 -1.730,6
Terminstilleeg -2,2 1,3
Veerdireguleringer valuta 23,3 -79,9
Amortisering af valutaoptionspraemier 43 0,0
Justeret nettofinansieringsomkostninger inkl. valuta 25,4 -1.716,6 -78,6 -1.809,2
Veerdireguleringer realiseret -14,2 -13,5
Total justeret nettofinansieringsomkostning -14,2 -1.730,8 -13,5 -1.822,7
Veerdireguleringer jf. resultatopgarelse 1.883,4 -601,0
Justeringer -45,7 131,1
Justeret vaerdireguleringer netto -45,7 1.837,7 131,1 -469,9
Finansielle poster i alt 106,9 -2.292,5

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser indeholder tilgodehavender fra kunder og usikre tilgodehavender med 2,8 mio. kr., hvilket dermed udger den maksimale ekspone-
mellemveerende med betalingskortselskaber. Betalingskortselskaberne repraesenterer ca. ring for den beregnede risiko for kundetab. Den bogfarte veerdi af tilgodehavender

26 pct. af totale tilgodehavender fra salg pr. den 31. december 2006. Pr. den 31. decem- repreesenterer dermed den forventede realiserbare veerdi.

ber 2006 indgik der i de samlede kundetilgodehavender pd 196 mio. kr. reservation for Tilgodehavender omfatter ogsa vedhaengende renter vedrgrende aktiver, tilgode-

havender hos tilknyttede virksomheder og andre tilgodehavender.

(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen
2005 2006 2006 2005
280 582 Fra salg og tjenesteydelser 200.443 255.407

0 0 Vedheangende renter finansielle instrumenter (se note 23) 773.631 720.188

3.395 427 Andre tilgodehavender 19.387 9.782
3.675 1.009 993.461 985.377

Vedhaengende renter

0 0 Renteswaps 250.208 165.121
0 Valutaswaps 499.291 555.067
0 0 Deposits og veerdipapirer 24.132 0

0 0 Vedhaengende renter i alt 773.631 720.188
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Note 19 Derivater

(DKK 1.000)

Finansielle aktiver og passiver til dagsveerdi er indregnet i resultatopggrelsen Sund & Beelt koncernen Sund & Beelt koncernen
2006 2006 2005 2005

Aktiver Passiver Aktiver Passiver

Renteswaps 688.884 -746.192 1.221.029 -1.890.260
Valutaswaps 1.275.878 -1.788.847 3.993.211 -2.923.992
Valutaterminer 2.692 -13.696 0 -1.046
Renteoptioner 73.731 -128.742 36.172 -102.179
Valutaoptioner 0 -693 2.012 0
Derivater i alt 2.041.185 -2.678.170 5.252.424 -4.917.477

Note 20 Periodeafgreensningsposter

(DKK 1.000)

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter betalte omkostninger vedrgrende efterfalgende regnskabsar.

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 2006 2005
1.506 1.548 Forudbetalt lokaleleje 2.356 2.295

11.384 12.065 Forudbetalte forsikringspraemier 12.065 11.384
0 13 Forudbetalte omkostninger 367 1.208
12.890 13.626 Periodeafgreensningsposter i alt 14.788 14.887

| resultatopggrelsen er indregnet forudbetalt lokaleleje der anses for operationel leasing

Opsigeligheden for operationelle leasingydelser er som falger:

3.966 4.085 0-1 ar 5.875 5.704
0 0 1-5ar 0 0
0 0 >5ar 0 0

3.966 4.085 5.875 5.704




Note 21 Likvide beholdninger

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen
2005 2006 2006 2005
64.176 12.673 Likvide beholdninger 266.686 182.922
0 0 Aftalekonti 3.739.023 942.646

0 0 Veerdipapirer, lgbetid under 3 maneder 0 2.285.794
64.176 12.673 Likvide beholdninger i alt 4.005.709 3.411.362
2,50 3,48 Effektiv rente, pct. (drsgennemsnit) 3,48 2,43

Note 22 Egenkapital

Aktiekapitalen i Sund & Beelt Holding A/S omfatter 3.550.000 stk. & nominelt 100 kr.
Hele aktiekapitalen ejes af den danske stat. Aktiekapitalen er uaendret siden 1992.

Sund & Belt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 2006 2005
355.000 355.000 Aktiekapital 355.000 355.000
44.830 54.363 Overfart resultat primo -6.139.778 -6.497.147
9.533 9.973 Avets resultat 1.703.908 357.369
54.363 64.336 Overfart resultat ultimo -4.435.870 -6.139.778

409.363 419.336 Egenkapital ultimo -4.080.870 -5.784.778




Note 22 Nettogeeld
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Nettogaeld fordelt pa valuta (DKK 1.000)
@vrige

EUR DKK valutaer Nettogeeld
Likvide beholdninger 150.400 3.855.309 0 4.005.709
Obligationslan og gzld til kreditinstitutter -11.038.184 -16.403.265 -18.089.434 -45.530.883
Valuta- og renteswaps -11.275.559 -7.265.105 17.970.387 -570.277
Valutaterminer 1.134.732 -1.266.218 120.482 -11.004
Renteoptioner -59.632 4.621 0 -55.011
Valutaoptioner -338 -355 0 -693
Periodiserede renter -503.049 -183.393 -4.070 -690.512
Provision (indgar i note 26) 0 -46.906 0 -46.906
I alt (note 18, 19, 21, 23, 26) -21.591.630 -21.305.312 -2.635 -42.899.577

@vrige valutaer

(DKK 1.000)

usD JPY NOK GBP AUD SEK CAD CHF lalt
Obligationslan og
geeld til kreditinstitutter -2.038.924 -2.411.291 -10.855.025 -1.078.241 37.402 -1.229.498 -513.857 0 -18.089.434
Valuta- og renteswaps 1.969.813 2.365.094 10.855.051 1.084.618 -37.422 1.229.489 513.857 -10.113 17.970.387
Valutaterminer 72.989 47.493 0 0 0 0 0 0 120.482
Periodiserede renter -2.603 -312 0 0 0 0 0 -1.155 -4.070
| alt 1.275 984 26 6.377 -20 -10 0 -11.268 -2.635

Nettogeaeld fordelt pa valuta (DKK 1.000)
Nedentéende poster indgér i gverste tabel. Derivater, Derivater, Derivater,

aktiver passiver ialt
Valuta- og renteswaps 1.964.762 -2.535.039 -570.277
Valutaterminer 2.692 -13.696 -11.004
Renteoptioner 73.731 -128.742 -55.011
Valutaoptioner 0 -693 -693
| alt (note 19) 2.041.185 -2.678.170 -636.985

Periodiserede renter

(DKK 1.000)

Tilgode-

havender Anden geld | alt
Lan 0 -659.721 -659.721
Valuta- og renteswaps 749.499 -804.422 -54.923
Deposits og veerdipapirer 24.132 0 24.132
| alt (note 18, 26) 773.631 -1.464.143 -690.512
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Finansiel risikostyring

Finansiering

Finansforvaltningen i selskaberne sker inden for rammer, fastsat af selskabernes bestyrelse
samt retningslinier fra Finansministeriet. Bestyrelsen fastleegger dels en overordnet
finanspolicy og dels en &rlig finansstrategi, der bl.a. regulerer det enkelte &rs lane-
optagelse og setter rammer for selskabernes valuta- og renteeksponering.

Den overordnede malsztning for finansforvaltningen er at opna de lavest mulige
finansomkostninger for projekterne over hele deres brugstid under hensynstagen til et
acceptabelt og af bestyrelsen anerkendt risikoniveau. Selskaberne er underlagt de samme
typer af finansielle risici som andre virksomheder, men har som falge af projekternes
karakter en meget lang tidshorisont. Det betyder, at finansomkostninger og finansielle
risici vurderes i et langsigtet perspektiv, hvorimod kortsigtede resultatudsving tilleegges
mindre betydning.

| det felgende beskrives selskabernes lantagning i 2006 samt de vaesentligste
finansielle risici.

Lantagning

Alle 1an og gvrige finansielle instrumenter, der anvendes af selskaberne, er garanteret af
den danske stat. Det betyder, at selskaberne generelt kan opna vilkr i kapitalmarkedet,
der er sammenlignelige med statens vilkdr, ogsé selvom selskaberne ikke har en selv-
steendig kreditvurdering fra de internationale kreditvurderingsbureauer. Herudover har
selskaberne siden 2002 haft mulighed for at optage genudlan i Nationalbanken. Herved
forstés et direkte 1an fra Nationalbanken pa vegne af staten til selskaberne, baseret pé en
konkret statsobligation og med samme vilkar som obligationen seelges til i markedet.

Den relative fordelagtighed af genudlan i forhold til A/S Storebeelt og A/S @resunds
gvrige lanemuligheder pd de internationale kapitalmarkeder haenger teet sammen med
det sakaldte swapspand, der udtrykker forskellen mellem renten pa statsobligationer og
renten i swapmarkedet med samme restlgbetid. Igennem hele 2006 har swapspaendet
medfart, at det har veeret seerdeles attraktivt at optage genudlan i Nationalbanken, og
hele lanebehovet i 2006 pé hhv. 6,8 og 1,8 mia. kr. er daekket med denne finansierings-
kilde.

Det er en vaesentlig del af selskabernes finansielle strategi at veere sa fleksibel som
mulig, for at kunne udnytte udviklingen pa kapitalmarkederne. For alle lanetyper geelder
imidlertid, at de skal opfylde en raekke betingelser for at kunne blive accepteret. Disse
betingelser er dels et resultat af krav fra garanten, dels et resultat af interne krav.

De anvendte lanetyper kan have et struktureret indhold, heriblandt indgér bl.a.
l&netyper med mulighed for fertidig indfrielse, dual currency 1an og constant maturity Ian
mv., men i henhold til retningslinierne fra garanten samt finanspolitikken s& afdaekkes
sédanne lanetyper i sammenhaeng med transaktionens indgéelse, saledes at slutekspone-
ringen altid er geengse og accepterede lanetyper.

A/S Storebeelt har etableret et standardiseret MTN (Medium Term Note) laneprogram
pé det europeeiske Idnemarked med en samlet laneramme p& 5 mia. USD, hvoraf 3,3 mia.
USD er udnyttet, og der er séledes en ledig kreditramme pé 1,7 mia. USD.

A/S @resund har etableret et standardiseret MTN (Medium Term Note) ldneprogram
pé det europeeiske Idnemarked med en samlet Ianeramme pé& 500 mio. USD, hvoraf 450
mio. USD er udnyttet, og der er séledes en ledig kreditramme pé& 50 mio. USD.

Der indgar ikke seerlige vilkar i linedokumentationen.

Selve ldntagningen kan i visse tilfeelde med fordel gennemfares i valutaer, hvor selska-
berne ikke kan have valutarisici, jf. nedenfor. | sddanne tilfeelde omleegges lanene ved
hjzelp af swaps til de acceptable valutaer. Der er sdledes ingen direkte sammenhaeng
mellem de oprindelige lanevalutaer og selskabernes valutarisiko.

Et vaesentligt element i den finansielle styring er, at selskaberne har en mélsaetning
om at holde en likviditetsreserve pd minimum 6 maneders likviditetsforbrug. Herved
reduceres risikoen for at skulle optage 1an pé tidspunkter, hvor de generelle lanevilkar i
kapitalmarkedet midlertidigt er ufavorable. Ved udgangen af 2006 var malszetningen
m.h.t. likviditetsreserven opfyldt for selskaberne.

Omfanget af A/S Storebzelts lantagning i det enkelte ar bestemmes i hgj grad af,
hvor store afdrag der forfalder pa tidligere optagne 1an (refinansiering) samt driftspavirk-
ningen. 1 2007 udger refinansieringen omkring 6,0 mia. kr. brutto, men med indregning
af driftslikviditeten er nettolanebehovet begreenset til 2,0 mia. kr., foruden eventuelle
ekstraordineere tilbagekeb af eksisterende 1an.

Omfanget af A/S @resunds lantagning i det enkelte &r bestemmes i hej grad af,
hvor store afdrag der forfalder pa tidligere optagne 1an (refinansiering) samt driftspavirk-
ningen. 1 2007 udger refinansieringen omkring 1,8 mia. kr. brutto, men med indregning
af driftslikviditeten er nettoldnebehovet 2,1 mia. kr., foruden eventuelle ekstraordinaere
tilbagekab af eksisterende Ian.

Finansielle risikoeksponeringer

Selskaberne er udsat for finansielle risikoeksponeringer, der relaterer sig til den lgbende
finansiering af broanlaegget, herunder udstedelse af obligationsgeeld og Ian til kredit-
institutter, anvendelse af finansielle instrumenter, heriblandt derivatinstrumenter,
placering af likvide midler til opbygning af likviditetsreserven, kundetilgodehavender og
leverandgrgeeld. Risici relateret til disse finansielle risikoeksponeringer er primeert:

« Valutarisici
= Renterisici
« Kreditrisici
« Likviditetsrisici

Finansielle risici overvages og kontrolleres inden for de af bestyrelsen fastsatte rammer
og efter retningslinier fra Finansmini-steriet/Danmarks Nationalbank.

Valutarisici

Selskabernes valutarisici relaterer sig til, at en del af laneportefaljen er denomineret i
andre valutaer end basisvalutaen. | opgerelsen af valutarisikoen tages der hgjde for
finansielle instrumenter, der anvendes i den finansielle styring af nettogeelden.
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A/S Storebeelts valutaeksponering opgjort til dagsveerdi 2006 og 2005
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Valutaeksponering A/S Storebeelt 2006 (DKK mio.) Valutaeksponering A/S Storebeelt 2005 (DKK mio.)
Valuta Dagsveerdi Valuta Dagsveerdi
DKK -16.134 DKK -15.339
EUR -17.387 EUR -20.790
Dvrige -4 @vrige 7
1 alt 2006 -33.525 | alt 2005 -36.123

Valutaeksponering A/S Storebalt 2006

0oomooa

00ooomo

Valutaeksponering A/S Storebeelt 2005

000mona

000moieg

A/S @resunds valutaeksponering opgjort til dagsveerdi 2006 og 2005

Valutaeksponering A/S @resund 2006 (DKK mio.) Valutaeksponering A/S @resund 2005 (DKK mio.)
Valuta Dagsveerdi Valuta Dagsveerdi
DKK - 5.256 DKK -4.630
EUR -4.180 EUR -4.939
@vrige 2 @vrige 8
| alt 2006 -9.434 | alt 2005 -9.562

Valutaeksponering A/S @resund 2006

00o0mooa

00omoomo

Valutaeksponering A/S @resund 2005

0ooieona

0oomomo
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Finansiel risikostyring (fortsat)

Finansministeriet har fastlagt, at selskaberne kan have valutaeksponering DKK og EUR.

Eksponeringen i EUR vurderes ikke, set i lyset af den stabile danske fastkurspolitik,
at repraesentere nogen starre risiko. Andelen af EUR i laneportefaljen vil i de kommende
ar afheenge af kurs- og renterelationerne mellem de to valutaer. Selskabets laneportefalje
er ved &rets udgang nogenlunde ligeligt fordelt mellem EUR og DKK, og valutakurs-
risikoen vurderes generelt at veere meget begraenset.

Valutakursfglsomheden for A/S Storebeelt udger 870 mio. kr. i 2006 (1.039 mio. kr.
i 2005) ved en kursaendring pa +/- 5,0 pct. i valutaer forskellige fra basisvalutaen.
Kurseendringen er alene et mal for falsomheden og udtrykker ikke den forventede
volatilitet i de valutaer, hvori selskabet har eksponeringer.

Valutakursfglsomheden for A/S @resund udger 209 mio. kr. i 2006 (247 mio. kr. i
2005) ved en kursaendring pé +/- 5,0 pct. i valutaer forskellige fra basisvalutaen. Kurs-
@ndringen er alene et mal for felsomheden og udtrykker ikke den forventede volatilitet i
de valutaer, hvori selskabet har eksponeringer.

Renterisici

Selskabernes finansieringsomkostninger indebaerer eksponering over for renterisici, idet
den Ighende lantagning til refinansiering af geeldsfordringer, der har udlgb, likviditet fra
drift og investeringer samt fastszttelse af renten pa variabelt forrentet geeld foretages til
markedsrenter, der ikke er kendt pa forhand. Foruden den generelle usikkerhed knyttet
til renteudviklingen er finansieringsomkostningerne pavirket af, hvordan geeldsfordelingen
er sammensat mellem fast og variabelt forrentet nominel geeld og realrentegeeld. Desuden
fastleegger geeldsfordelingen lgbetiden og valutafordelingen pa geelden. Selskabernes
renterisici styres aktivt ved brug af swaps og gvrige finansielle instrumenter.

Variabelt forrentet geeld eller geeld med kort Igbetid medfarer, at geelden inden for
en kortere tidshorisont skal have genforhandlet markedsrenten, hvilket typisk vurderes at
indebaere hgjere risici end fastforrentet geeld med lang Igbetid, nér variabiliteten i de
lebende renteomkostninger anvendes som risikomal. Omvendt vil renteomkostningerne
ofte gges i takt med en lzengere Igbetid pa nettogeelden, da rentekurven normalt
indebzerer stigende markedsrenter for leengere Igbetid, og valget af geeldsfordeling er
derfor en afvejning af renteomkostninger og risikoprofil.

Selskabernes risikoprofil er foruden en isoleret afvejning af finansieringsomkostninger
og renteusikkerhed pé geelden ogsé pavirket af sammenhaengene mellem indtzegter og
finansieringsomkostninger. Det indebeerer, at en geeldsfordeling med en positiv samvaria-
tion mellem indteegter og finansieringsomkostninger kan have en lavere risikoprofil, nar
indteegter og finansieringsomkostninger vurderes i sammenhang.

Variabelt forrentet geeld og realrentegaeld har typisk en positiv samvariation med
den generelle gkonomiske vaekst, nar denne er drevet af efterspargsel, idet penge-
politikken ofte vil reagere med rentestigninger for at balancere konjunkturcyklen, nar
den gkonomiske veekst er hgj, og omvendt.

Ud fra en strategisk overvejelse gnskes derfor at have en forholdsvis stor andel af netto-
geelden som variabelt forrentet geeld. Arsagen hertil er, at udviklingen i den primeere ind-
teegtskilde (vejtrafikken) er meget konjunkturafhangig, sdledes at en lav gkonomisk
veekst typisk betyder en lav trafikveekst og dermed en ugunstig udvikling i indteegterne.
Denne projektrisiko kan i et vist omfang imgdegas ved at have en hgj andel af variabelt
forrentet geeld, idet en lavkonjunktur normalt farer til lavere renter, navnlig i den korte
ende af |gbetidsspektret.

Selskaberne har endvidere en strategisk interesse i realrentegald, hvor rente-
omkostningen bestar af en fast realrente plus et tilleg, der afhzenger af den generelle
inflation. Arsagen hertil er, at indtzegterne i det store og hele kan forventes at falge
inflationsudviklingen, da béade takster og jernbaneindtaegter normalt indekseres.
Indekslan repreesenterer derfor en meget lav risiko for den langsigtede projektrisiko i
selskabet. Selskaberne har ikke andret pa andelen af realrentegeeld i 2006.

Ud over ovennavnte strategiske elementer styres renterisikoen naturligvis ogs af
de konkrete forventninger til den mere kortsigtede renteudvikling. | 2006 har selskaberne
fastholdt varigheden af den nominelle andel af geelden, primaert ved omlaegning fra
variabel til fastforrentet geeld, samt ved salg af sékaldte receiver swaptioner, hvor
selskaberne har solgt retten til pa et fremtidigt tidspunkt at indga en swap, hvorunder
der betales fast rente og modtages variabel rente.

Endvidere har selskaberne over de senere ar afdaekket en del af den variabelt
forrentede andel af geelden ved kab af caps (hvor der leegges et loft over den rente, som
selskaberne kan komme til at betale pa den variabelt forrentede del af geelden). En del af
disse caps er blevet effektive i 2006 i forbindelse med den europeeiske centralbanks
forhgjelse af styrerenterne.

Som et resultat af de regnskabsprincipper, der har veeret geeldende siden 2002, vil
selskabernes arsresultat veere steerkt pavirket af udsving i den sakaldte dagsveerdiregule-
ring, som overvejende bestemmes af udviklingen i det generelle renteniveau. Som be-
skrevet andetsteds, kan der i 2006 konstateres en betydelig gevinst pa dagsveerdiregule-
ringen, i modseetning til de to foregdende &r. Dagsveerdireguleringen har imidlertid ingen
betydning for selskabets gkonomi, herunder tilbagebetalingstiderne. Styringen af rente-
ricisi har som formél at opna de lavest mulige renteomkostninger pé leengere sigt.

Det er selskabernes forventning, at der i lgbet af 2007 vil komme en vis stigning i
det generelle renteniveau. Denne rentestigning vil til en vis grad pavirke selskabets
resultat fer veerdiregulering for 2007.
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Note 24 Finansiel risikostyring (fortsat)

Rentebindingstid opgjort i nominelle hovedstole, A/S Storebaelt (DKK mio.)
Nominel Dags-
Rentebindingstid 0-1ar 1-2 &r 2-3ar 3-4ar 4-5 ar >5ar veerdi veerdi
Likvide beholdninger 3.739 0 0 0 0 0 3.739 3.871
Obligationsgzeld og lan -6.301 -1.696 -2.386 -2.242 -1.323 -21.526 -35.475 -36.735
Renteswaps 4.072 565 -284 -1.573 700 -3.424 56 -104
Valutaswaps -12.254 96 2.377 92 623 7.904 -1.162 -673
@vrige derivater -2.436 0 0 1.525 920 -20 -11 -58
Kreditinstitutter 132 0 0 0 0 0 132 174
Nettogeeld -13.048 -1.035 -294 -2.197 920 -17.067 -32.720 -33.5625
Heraf realrenteinstrumenter:
Realrentegaeld 0 0 0 -1.549 0 -5.794 -7.344 -8.235
Realrenteswaps 0 0 0 0 0 -1.293 -1.293 -1.443
Realrenteinstrumenter i alt 0 0 0 -1.549 0 -7.087 -8.636 -9.678

Rentebindingstid > 5 &r er fordelt jf. nedenstdende (DKK mio.)

Rentebindingstid 5-10 ar 10-15 ar 10-20 ar >20 ar
Nettogeeld -9.596 -7.388 -82 0
heraf realrenteinstrumenter -1.188 -5.888 -10 0

Rentebindingstid opgjort i nominelle hovedstole, A/S @resund (DKK mio.)
Nominel Dags-
Rentebindingstid 0-14ar 1-2 ar 2-3&r 3-4 ar 4-5 &r >5ar veerdi veerdi
Likvide beholdninger 55 0 0 0 0 0 55 55
Obligationsgeeld og 1an -2.466 -500 0 -152 -600 -5.351 -9.068 -9.655
Renteswaps 2.437 314 -256 -298 600 -2.855 -58 -186
Valutaswaps -3.340 0 0 152 0 3.081 -107 338
@vrige derivater -501 0 138 0 368 -5 0 -7
Kreditinstitutter 21 0 0 0 0 0 21 21
Nettogeeld -3.794 -186 -118 -298 368 -5.130 -9.158 -9.434
Heraf realrenteinstrumenter:
Realrenteswaps 0 0 0 0 0 -2.786 -2.786 -1.994

Realrenteinstrumenter i alt 0 0 0 0 0 -2.786 -2.786 -1.994




Note 24 Finansiel risikostyring (fortsat)

Rentebindingstid > 5 &r er fordelt jf. nedenstaende (A/S @resund) (DKK mio.)

Rentebindingstid 5-10 &r 10-15 ar 10-20 ar >20 ar
Nettogeeld -2.470 -150 -1.717 -793
heraf realrenteinstrumenter -576 0 -1.417 -793
| opgerelsen af rentebindingen pé nettogeelden indgar den nominelle veerdi (hovedstolen) anvendes som et udtryk for risikoen pa pengestremmene. Pengestrammene i den
fordelt pa udlgbstidspunkt eller tidspunkt for naeste rentetilpasning, nér denne indtraeder kommende periode er dermed eksponeret over for renteaendringer pa nettogzelden, der
forud herfor. enten har udlgbstidspunkt eller rentetilpasning i den kommende regnskabsperiode, og
Selskaberne anvender finansielle instrumenter med henblik p at tilpasse fordelingen hertil skal s& indregnes den effektive afdaekning med rentegarantier.
mellem variabelt og fast forrentet nominel geeld og realrentegeeld, herunder primeert Den fastforrentede rentebinding er primeert fordelt pa Igbetider ud over 5 ar med
rente- og valutaswaps samt rentegarantier. overveegt i det 5-10 érige interval, mens realrentegeelden overvejende har lgbetider ud
| rentebindingen henregnes eksponering inden for det kommende &r som variabel over 10 &r.

forrentet geeld, idet renten skal tilpasses i den kommende periode. Rentebindingen

Rentegarantier, A/S Storebeelt (DKK mio.)

Labetid 0-1ar 1-2 ar 2-3ar 3-4 ar 4-5ar >5ar Total
Strike 4.0 pct. 3 mdr. CIBOR -708 -565 0 0 0 0 -1.273
Strike 4.0 pct. 3 mdr. EURIBOR -272 -2.982 0 0 0 0 -3.254
Strike 3.25 pct. 3 mdr. EURIBOR 0 0 0 -1.864 0 0 -1.864
Rentegarantier i alt -980 -3.548 0 -1.864 0 0 -6.392

Afdaekningen af den variabelt forrentede geeld med rentegarantier udgjorde 49 pct. i
2006 (47 pct. i 2005) af den variable geeldsfordeling, og med det aktuelle renteniveau
forventes rentegarantierne at blive effektive i den kommende regnskabsperiode.

Rentefordeling, A/S Storebeelt (DKK mio.)

2006 Rentefordeling i pct. 2005
39,9 Variabel rente 39,9
33,7 Fast rente 34,4
26,4 Real rente 25,8

100,0 lalt 100,0
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Rentefordeling, A/S Storebeelt
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Effektive renter fordelt pa rentebinding og rentevaluta, A/S Storebalt (veegtet)

Variabel Fast Real Renteva-
Rentevaluta rente rente rente luta i pct.
DKK 4,0 4,4 43 75,0
EUR 3,6 42 0,0 25,0
lalt 4,6 4,2 4,3 100,0
Rentebindingen er fordelt med en eksponering pa 75,0 pct. over for renter i kr. og 25,0 P& baggrund af den viste rentebinding pa nettogeelden inklusiv effekten af den effektive
pct. i EUR. For sa vidt angdr realrentegeelden er denne eksponeret over for det danske afdaekning med rentegarantier vil en rentestigning pé 1,0 pct. point medfare ggede finan
forbrugerprisindeks (CPI). sieringsomkostninger p& 16,7 mio. kr., nar denne har haft gennemslag pa nettogzelden.
De effektive renter er beregnet som dagsveerdien i forhold til de kontraktlige renter Omvendt vil et tilsvarende rentefald indebaere 51,3 mio. kr. lavere finansieringsomkost-
og afdrag/hovedstole pa forfaldstidspunkterne. Den effektive rente modsvarer dermed ninger, og forskellen henfares til afdeekning med rentegarantier.

de aktuelle markedsrenter.

Varighed, A/S Storebeelt (DKK mio.)

Varighed (ar) BPV Dagsveerdi
Varighed nominelle renter 3,1 -7,4 -23.847
Varighed realrente 10,2 -9,7 -9.678
Varighed total 51 -17,1 -33.525

Basis point value (BPV) er kursfalsomhed, nar rentekurve parallelforskydes med 1bp.
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Note 24 Finansiel risikostyring (fortsat)

Nar markedsrenterne andres pévirker det markedsveerdien (dagsveerdien) af nettogeel- Selskabets varighed udgjorde 5,1 ar ultimo 2006, heraf 3,1 ar pa den nominelle geeld og

den, og her er gennemslag og risiko sterst pa den fastforrentede geeld med lang lgbetid. 10,2 &r pa realrentegeelden. Kursfalsomheden kan opgeres til 17,1 mio. kr. pa den totale

Det skyldes diskonteringseffekten, og modsvarer den alternativomkostning eller gevinst, nettogeeld, nar rentekurven parallelforskydes med 1bp, og det vil medfare en positiv

der er forbundet med fastforrentede geeldsfordringer sammenholdt med finansiering til dagsveerdiregulering i resultat og balance, nér renten stiger med 1bp, og omvendt.

de aktuelle markedsrenter. Falsomhedsheregningerne pa pengestrammene og dagsveerdien er foretaget pa
Varigheden angiver den gennemsnitlige rentebindingstid pa nettogeelden. En hgj baggrund af balancedagens nettogeeld.

varighed indebaerer en lav risiko med hensyn til refinansieringsrisikoen, da en relativt
lavere andel af nettogaelden skal have tilpasset renten. Varigheden udtrykker ogsa
kursfglsomheden pa nettogeelden opgjort til markedsveerdi (inklusiv vedhaengende rente).

Rentegarantier, A/S @resund (DKK mio.)
Labetid 0-14r 1-2 &r 2-3ar 3-4 ar 4-5 &r >54ar Total
Strike 4.0 pct. 3 mdr. CIBOR -250 -500 0 0 0 0 -750
Strike 4.0 pct. 3 mdr. EURIBOR 0 -746 0 0 0 0 -746
Strike 3.25 pct. 3 mdr. EURIBOR 0 0 0 -485 0 0 -485
Rentegarantier i alt -250 -1.246 0 -485 0 0 -1.980

Afdaekningen af den variabelt forrentede geeld med rentegarantier udgjorde 52 pct. i
2006 (64 pct. i 2005) af den variable geeldsfordeling, og med det aktuelle renteniveau
forventes rentegarantierne at blive effektive i den kommende regnskabsperiode.

Rentefordeling, A/S @resund (DKK mio.)
2006 Rentefordeling i pct. 2005
41,4 Variabel rente 35,1

28,2 Fast rente 33,0

30,4 Real rente 31,9

100,0 lalt 100,0
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Rentefordeling, A/S @resund
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Effektive renter fordelt pa rentebinding og rentevaluta, A/S @resund (veegtet)

Variabel Fast Real Renteva-
Rentevaluta rente rente rente luta i pct.
DKK 4,1 4,4 43 82,2
EUR 38 42 0,0 17,8
| alt 4,0 4,3 43 100,0
Rentebindingen er fordelt med en eksponering pa 82,2 pct. over for renter i kr. og 17,8 P& baggrund af den viste rentebinding pa nettogeelden inklusiv effekten af den effektive
pct. i EUR. For sa vidt angdr realrente-geelden er denne eksponeret over for det danske afdaekning med rentegarantier vil en rentestigning pa 1,0 pct. point medfere sgede
forbrugerprisindeks (CPI). finansieringsomkostninger pa 5,7 mio. kr., ndr denne har haft gennemslag pa netto-
De effektive renter er beregnet som dagsveerdien i forhold til de kontraktlige renter geelden. Omvendt vil et tilsvarende rentefald indebeere 15,7 mio. kr. lavere finansierings-
og afdrag/hovedstole pa forfaldstidspunkterne. Den effektive rente modsvarer dermed omkostninger, og forskellen henfares til afdeekning med rentegarantier.

de aktuelle markedsrenter.

Varighed, A/S @resund (DKK mio.)

Varighed (ar) BPV Dagsveerdi
Varighed nominelle renter 32 -2,1 -7.435
Varighed realrente 11,5 -3,4 -1.994
Varighed total 58 -5,5 -9.430

Basis point value (BPV) er kursfalsomhed, nar rentekurve parallelforskydes med 1bp.
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Finansiel risikostyring (fortsat)

Nar markedsrenterne andres pévirker det markedsveerdien (dagsveerdien) af nettogeel-
den, og her er gennemslag og risiko sterst pa den fastforrentede geeld med lang lgbetid.
Det skyldes diskonteringseffekten og modsvarer den alternativomkostning eller -gevinst,
der er forbundet med fastforrentede geeldsfordringer sammenholdt med finansiering til
de aktuelle markedsrenter.

Varigheden angiver den gennemsnitlige rentebindingstid pa nettogeelden. En hgj
varighed indebaerer en lav risiko med hensyn til refinansieringsrisikoen, da en relativt
lavere andel af nettogzelden skal have tilpasset renten. Varigheden udtrykker ogsé kurs-
falsomheden pa nettogaelden opgjort til markedsveerdi (inklusiv vedhaengende rente).

A/S @resunds varighed udgjorde 5,8 ar ultimo 2006, heraf 3,2 ar p& den nominelle
geeld og 11,5 ar pa realrentegeelden. Kursfalsomheden kan opgeres til 5,5 mio. kr. pa den
totale nettogeeld, nar rentekurven parallelforskydes med 1bp, og det vil medfare en
positiv dagsveerdiregulering i resultat og balance, nar renten stiger med 1bp, og omvendt.
Falsomhedsberegningerne p& pengestremmene og dagsveerdien er foretaget pa baggrund

af balancedagens nettogeeld.

Kreditrisici pa finansielle aktiver indregnet til dagsveerdi opdelt pa kreditkvalitet, A/S Storebalt

Kreditrisici

Kreditrisici er defineret som risikoen for at der opstar tab som felge af, at en modpart ik-
ke opfylder sine betalingsforpligtigelser. Eksponering over for kreditrisici opstér i forbin-
delse med placering af overskudslikviditet og indgaelse af finansielle instrumenter, der
har en positiv markedsveerdi, samt tilgodehavender pa kunder mv. Kreditrisikoen pé fi-
nansielle modparter styres og overvages labende i et serligt line- og limitsystem, der
fastleegger principperne for opgerelse af disse risici samt et maksimum for, hvor store ri-
sici der accepteres pé en enkelt modpart. Sidstneevnte udméles i forhold til modpartens
rating hos de interna-tionale ratingbureauer (Moody’s, Standard & Poor’s og Fitch/
IBCA).

Anvendelse af en hensigtsmeessig aftaledokumentation medvirker endvidere til at
reducere selskabets kreditrisici. Der er i den forbindelse indgaet seerlige aftaler om
sikkerhedsstillelse (sakaldte CSA-aftaler) med et antal modparter. Fra og med 1. januar
2005 kan selskabet kun indga swaps og lignende finansielle transaktioner med modparter,
hvor der foreligger en sddan CSA-aftale. Herved nedbringes krediteksponeringen ved
swaps mv. til et absolut minimum.

Selskabernes kreditrisici er koncentreret til modparter med AAA- eller AA-rating.
Det er selskabets vurdering, at risikoen for egentlige kredittab pé finansielle modparter

fortsat er meget beskeden.

(DKK mio.)

Total modpartseksponering (markedsveerdi)

Derivater Derivater Antal
Rating Placeringer uden netting med netting Sikkerhed modparter
AAA - 80 - - 2
AA 2.629 1.124 657 419 10
A 1.133 235 162 28 2
I alt 3.762 1.440 819 447 14

Ifalge IFRS skal kreditrisikoen opggres uden hensyntagen til de etablerede netting
aftaler med modparterne, og séledes opgeres kreditrisikoen som bruttoeksponeringen.
Til sammenligning er anfart nettoeksponering inklusiv netting af positive og negative
markedsveerdier for modparter, hvor der henstdr et tilgodehavende, samt eventuel
modtaget sikkerhedsstillelse.

Der er indgaet sikkerhedsstillelsesaftaler med 14 ud af 25 modparter, og heraf
udger eksponering p4 modparter uden sikkerhedsstillelsesaftaler 486 mio. kr. opgjort

brutto (234 mio. kr. netto). Modpartseksponering p& modparter med sikkerhedsstillelses-
aftaler udger 874 mio. kr. opgjort brutto (586 mio. kr. netto), og der er modtaget

447 mio. kr. i sikkerhedsstillelse. Den stgrste eksponering pa en enkelt modpart udger
335 mio. kr. opgjort brutto (312 mio. kr. netto), og denne eksponering er afdeekket med
aftale om sikkerhedsstillelse.



Finansiel risikostyring (fortsat)

Kreditrisici pa finansielle aktiver indregnet til dagsveerdi opdelt pa kreditkvalitet, A/S @resund
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(DKK mio.)

Total modpartseksponering (markedsveerdi)

Derivater Derivater Antal
Rating Placeringer uden netting med netting Sikkerhed modparter
AAA - 26 11 - 6
AA 55 613 489 494 10
A o o = o o
lalt 55 639 500 494 16

Ifalge IFRS skal kreditrisikoen opggres uden hensyntagen til de etablerede netting
aftaler med modparterne, og séledes opgeres kreditrisikoen som bruttoeksponeringen.
Til sammenligning er anfart nettoeksponering inklusiv netting af positive og negative
markedsveerdier for modparter, hvor der henstdr et tilgodehavende, samt eventuel
modtaget sikkerhedsstillelse.

A/S @resund har indgaet sikkerhedsstillelsesaftaler med 11 ud af 16 modparter, og
heraf udger eksponering pd modparter uden sikkerhedsstillelsesaftaler 15 mio. kr.
opgjort brutto (15 mio. kr. netto). Modpartseksponering pa modparter med sikkerheds-

stillelsesaftaler udger 624 mio. kr. opgjort brutto (485 mio. kr. netto), og der er

modtaget 494 mio. kr. i sikkerhedsstillelse. Den starste eksponering pa en enkelt
modpart udger 484 mio. kr. opgjort brutto (472 mio kr. netto), og denne eksponering er
afdaekket med aftale om sikkerhedsstillelse.

Likviditetsrisiko

Selskaberne har en meget begreenset likviditetsrisiko, qua garantien fra den danske stat,
og herudover har selskaberne en politik om at opretholde en likviditetsreserve, svarende
til minimum 6 méaneders likviditetsforbrug, hvilket medvirker til at reducere risikoen for,
at skulle optage 1an pa ufavorable vilkér, grundet midlertidige omstaendigheder.

Forfaldstidspunkt pa geeld samt forpligtigelser og tilgodehavende pé finansielle derivater, A/S Storebaelt (DKK mio.)

Derivat Derivat Netto
Forfaldstidspunkt Geeld forpligtigelser  tilgodehavende likviditet
0-14r -6.026 -6.324 6.325 -6.025
1-2ar -1.700 -2.253 2.142 -1.811
2-3ér -2.386 -5.371 5.292 -2.465
3-44r -2.244 -1.023 822 -2.445
4-5ar -1.323 =728 680 -1.371
5-10 ar -7.628 -5.833 5.282 -8.179
>10 ar -14.167 -5.648 5.519 -14.296
Nominel veerdi -35.475 -27.179 26.063 -36.591
Dagsveerdi -35.993 -26.978 26.257 -36.714
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Finansiel risikostyring (fortsat)

Forfaldstidspunkt pa geeld samt forpligtigelser og tilgodehavende pa finansielle derivater, A/S @resund

(DKK mio.)

Derivat Derivat Netto
Forfaldstidspunkt Geeld  forpligtigelser  tilgodehavende likviditet
0-1&r -1.895 -367 363 -1.899
1-2 &r -468 - - -468
2-3ér - - - -
3-4 8r -152 -612 576 -187
4-58r -600 - - -600
5-10 &r -3.502 -2.749 2.669 -3.581
>10 &r -2.451 -1.601 1.555 -2.498
Nominel veerdi -9.068 -5.329 5.163 -9.234
Dagsveerdi -9.538 -5.372 5.511 -9.399

| opgerelsen af likviditetsudviklingen er geelden samt forpligtigelser og tilgodehavender
pé finansielle derivater opgjort til nominel vaerdi og modsvarer sdledes den kontraktlige
forpligtigelse ved udlgh. Laneoptagelsen indebeerer ikke nogle utilsigtede koncentratio-
ner henover forfaldstidspunkterne, og likviditetsrisikoen er derfor begreenset.

Rentabilitet

A/S Storebeelt
A/S Storebeelts geeld skal tilbagebetales ved hjeelp af indteegterne fra vej- og jernbane-
trafikken.

A/S Storebaelt besluttede i 2005 at senke den langsigtede realrente, der bruges til
rentabilitetsheregningerne, fra og med regnskabsaret 2006. Den hidtidige realrente pa
4 pct. blev fastsat i midten af 1990’erne pé baggrund af de da geeldende renteforhold.
Fra og med 2006 vil de langsigtede rentabilitetsheregninger blive beregnet pa basis af
en realrente pa 3,5 pct. | gvrigt henvises til forrige rs beretning, hvor baggrunden for
saenkningen af den anvendte realrente er beskrevet.

En reekke nye aktiviteter i A/S Storebeelt har medfert et stigende omkostnings-
niveau, savel pa kort som pa lidt leengere sigt. Rentabiliteten — altsa den forventede tid
det tager at tilbagebetale geelden under givne forudseetninger om trafik, renter m.m. —er
specielt falsom overfor de langsigtede omkostninger i forbindelse med A/S Storebeelts
overtagelse af jernbanen.

2006 var det farste hele &r efter den generelle takstnedsattelse i sommeren 2005,
og siden da har trafikudviklingen vaere serdeles tilfredsstillende.

Samlet set har A/S Storebalt vaeret i stand til at forkorte tilbagebetalingstiden i
forhold til 2005 med ca. 3 &r, saledes at selskabet nu forventes at veere geeldfrit ca. 27 ar
efter dbningen, altsa i 2025.

De veesentligste usikkerheder i beregningerne vedrarer den langsigtede trafikudvikling
samt realrenten. Endvidere er der fortsat en vis usikkerhed knyttet til starrelse og
tidsmeessig placering af reinvesteringerne i jernbaneanleegget.

A/S Bresund

Investeringen i @resundsforbindelsens landanleeg tilbagebetales dels ved en betaling fra
Banedanmark for raderetten over @resundsbanen, dels ved en udbyttebetaling fra
@resundsbro Konsortiet, hvor selskabet ejer 50 pct.

Endvidere vil A/S @resund som falge af sambeskatningen med koncernens gvrige
selskaber opna en likviditetsfordel.

Det gkonomiske resultat i @resundsbro Konsortiet betyder, at A/S @resund
forventes at kunne udbetale udbytte 3 &r tidligere end hidtil forventet, dvs. omkring
2017.

Samlet set betyder de positive resultater i svel A/S Storebeelt, som i @resundsbro
Konsortiet, at den forventede tilbagebetalingstid for selskabet nu kan beregnes til 49 ar.
Selskabet er dog forsat meget falsomt overfor eendringer i skonomien i de to ovennevnte
selskaber.



Note 26 Leverandergeeld og andre geeldsforpligtelser

(DKK 1.000)

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Belt koncernen
2005 2006 2006 2005
2.987 2.892 Leverandarer 88.869 42.395

29.648 4.755 Tilknyttede virksomheder 1.277 1.315
0 0 Skyldig garantiprovision 46.906 70.010

0 0 Periodiserede renter finansielle instrumenter (se note 23) 1.464.143 1.420.515
8.432 19.924 Anden geeld 104.854 68.678
41.067 27.571 lalt 1.706.049 1.602.913

Periodiserede renter

0 0 Lan 659.721 712.050
0 0 Renteswaps 514.227 513.065
0 0 Valutaswaps 290.195 195.400
0 0 Periodiserede renter i alt 1.464.143 1.420.515

Note 27 Periodeafgreensningsposter

(DKK 1.000)

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtzegter i de efterfalgende ar.

Sund & Beelt Holding A/S Sund & Beelt koncernen
2005 2006 2006 2005

0 0 Forudbetalte indteegter 28.065 25.555

0 0 Periodeafgraensningsposter i alt 28.065 25.555

Note 28 Kontraktuelle forpligtelser, eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Koncernens eventualforpligtelser bestér af indgaede drifts- og vedligeholdelseskontrakter Som folge af sambeskatningen heefter koncernens selskaber solidarisk for skat af
med udlgb frem til 2011, til et samlet restbelgb af 139 mio. kr. Under kontrakterne er der sambeskatningsindkomsten for 2004 og tidligere.
ved drets afslutning udfert arbejde for 130 mio. kr. Koncernens selskaber har ikke afgivet sikkerhedsstillelser.

I henhold til Lov om feergefart er A/S Storebeelt palagt i et neermere fastsat omfang
at opretholde en bilfeergeforbindelse mellem Sjeelland og Jylland over Kattegat og
mellem Spodsbjerg og Tars. For ruten mellem Spodsbjerg og Tars indebaerer dette, at A/S
Storebzelt har pataget sig en forpligtelse frem til 2011, i henhold til kontrakt, der i 2007
forventes at udgere en omkostning pa 9 mio. kr.
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Neertstaende parter

Neertstaende part Hjemsted Tilknytning Transaktioner Prisfastseettelse
Den danske stat Kebenhavn 100% ejerskab af Sund & Beelt Garanti for selskabets geeld. Fastlagt ved lov. Udger 0,15 pct.
Holding A/S Garantiprovision. af nominelle geeld
Transport- og Kgbenhavn 100% ejerskab af Sund & Beelt Keb af radgivning Markedspris
Energiministeriet Holding A/S
A/S Storebeelt Kgbenhavn 100 pct. ejet datterselskab. Varetagelse af datterselskabets Kostpris med tilleeg for administration
Delvis feelles driftsopgaver
bestyrelsesmedlemmer.
Feelles direktion.
Sambeskatningsbidrag Kostpris
A/S Bresund Kgbenhavn 100 pct. ejet datterselskab. Varetagelse af datterselskabets Kostpris med tilleeg for administration
Delvis feelles driftsopgaver
bestyrelsesmedlemmer.
Feelles direktion.
Femern Belt A/S Kgbenhavn 100 pct. ejet datterselskab. Overfarsel af Kostpris
feriepengeforpligtelse
Sambeskatningsbidrag Kostpris
Sund & Beelt Partner A/S Kabenhavn 100 pct. ejet datterselskab Varetagelse af feellesfunktioner Kostpris med tilleeg for administration

@resundsbro Konsortiet

Banedanmark

Kgbenhavn Malmg

Kgbenhavn

50 pct. ejerskab via A/S @resund.
Delvis feelles bestyrelsesmedlemmer.
Feelles underdirekter for finans.

Ejet af den danske stat

Kgb af finansforvaltning

Betalinger for benyttelse af
jernbaneforbindelserne i
datterselskaberne

Kostpris

Fastseettes af Transport-
og Energiministeren



Note 29 Neertstaende parter (fortsat)

Balance pr. Balance pr.
Nartstaende part Beskrivelse Belgob 2006 Belgb 2005 31. december 2006 31, december 2005
Den danske stat Garantiprovision -67.700 -69.600 -46.906 0
Transport- og Energiministeriet Radgivning 1.326 4.559 1.548 1.406
A/S Storebeelt Varetagelse af datterselskabets driftsopgaver 97.443 91.002 -3.285 -24.150
Sambeskatningsbidrag -3.192 0 3 0
A/S @resund Varetagelse af datterselskabets driftsopgaver 5.129 4.790 0 -1.282
Femern Beelt A/S Overfarsel af feriepengeforpligtelse 0 623 0 341
Varetagelse af driftsopgaver 360 0
Sambeskatningsbidrag -925 0 -895
Sund & Belt Partner A/S Varetagelse af faellesfunktioner 300 3.041 303 188
@resundsbro Konsortiet Kab af finansforvaltning -9.208 -10.825 -879 -704
Banedanmark Betalinger for benyttelse af jernbaneforbindelserne i datterselskaberne  786.600 712.421 38.407 66.734

Note 30 Begivenheder efter statusdag

Se afsnit under ledelsesberetningen.

Note 21 Ny regnskabsregulering

Folgende nye standarder og fortolkningsbidrag er endnu ikke tradt i kraft og er ikke
geeldende i forbindelse med udarbejdelse af arsrapporten for 2006: IFRS 7 og 8 samt
IFRIC 7-12. Af disse er IFRS 8 og IFRIC 10-12 endnu ikke godkendt af EU.

De pageeldende standarder og fortolkningsbidrag forventes ikke at fa belgbsmeessig
effekt pa opgarelsen af koncernens resultat, aktiver og forpligtelser samt egenkapital i
forbindelse med regnskabsafleeggelsen for 2007, 2008 og 2009, hvor de treeder i kraft.
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for 2006 for Sund & Beelt Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter for bars-
noterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes
at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2006 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestramme for regnskabséret 2006.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 22. marts 2007

Direktion

Leo Larsen

Administrerende direkter

Jens Kampmann
Formand

Carsten Koch

Jarn Johansen

Bestyrelse

Henning Kruse Petersen
Neestformand

Pernille Sams

Helle Dragsbaek



Til aktionaeren i Sund & Beelt Holding A/S

Vi har revideret rsrapporten for selskabet og koncernen for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2006 omfattende
ledelsespategning, ledelsesberetning, resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopggrelse, pengestremsopggarelse og noter.
Arsrapporten aflaegges efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysnings-
krav til arsrapporter for barsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for &rsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en &rsrap-
port, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for
barsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning,
implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er
relevante for at udarbejde og afleegge en &rsrapport, der giver
et retvisende billede uden veesentlig fejlinformation, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og
anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse
af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstaendig-
hederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsrapporten pé
grundlag af vores revision. Vi har udfart vores revision i over-
ensstemmelse med internationale revisionsstandarder. Disse
standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger
og udfarer revisionen med henblik pa at opnd hgj grad af
sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder veaesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis
for de belgb og oplysninger, der er anfgrt i arsrapporten. De
valgte handlinger afhanger af revisors vurdering, herunder
vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsrap-
porten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller

fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller,
der er relevante for koncernens udarbejdelse og afleeggelse af
en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pé at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteaendig-
hederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede regn-
skabsmaessige skan er rimelige samt en vurdering af den samlede
preesentation af arsrapporten.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at &rsrapporten giver et retvisende billede
af selskabets og koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af selskabets
og koncernens aktiviteter og pengestramme for regnskabséret
1. januar - 31. december 2006 i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter for bgrsnote-
rede selskaber.

Supplerende oplysninger
Som anfart i ledelsens beretning i afsnittet “@konomi” er
egenkapitalen negativ men forventes retableret inden for 13 &r.
A/S @resunds og A/S Storebzlts fortsatte drift garanteres ved
den danske stats garanti for de tilknyttede virksomheders for-
pligtelser og for @resundsbro Konsortiets vedkommende tillige
den svenske stats garanti, jf. ledelsesberetningen i afsnittet
“@konomi”.

Som anfart i ledelsesberetning i afsnittet “Finans”, udger
tilbagebetalingstiden i A/S @resund 49 &r under de opstillede
forudseetninger.
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Kgbenhavn, den 22. marts 2007

KPMG C.Jespersen
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab
Borups Allé 177

2000 Frederiksberg
Lars Andersen Bo Haack Christensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Stockholmsgade 45

2100 Kgbenhavn @

Christian Flgistrup Henrik Aslund Pedersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor



Bestyrelse

Jens Kampmann (formand)
Direktar

Bestyrelsesmedlem i

De Smithske A/S (formand)
Al-Gruppen A/S (formand)

HMK Holding (formand)

Dalum Papir A/S (formand)
@resundsbro Konsortiet (formand)
DONG Energy A/S

Henning Kruse Petersen (naestformand)
Koncerndirektgr i Nykredit A/S

Bestyrelsesmedlem i

Den Danske Forskningsfond (formand)
Nykredit Bank A/S (formand)

Advizer A/S (formand)

LeasIT A/S (formand)

Scandinavian Private Equity Partners A/S (formand)
Erhvervsinvest Management A/S (formand)
Socle du Monde ApS (formand)

Asgard Ltd. (naestformand)

William H. Michaelsens Legat

East Asiatic Company A/S

Scandinavian Private Equity A/S
@resundsbro Konsortiet

Carsten Koch

Administrerende direkter i Danske Invest Administration A/S

Bestyrelsesmedlem i
= InvesteringsForeningsRadet (formand)
* @resundsbro Konsortiet

Pernille Sams

Direkter, Statsaut. Ejendomsmaegler, Cand. Jur.

Bestyrelsesmedlem i
= Pernille Sams ejendomsmaeglerfirma Aps
* @resundsbro Konsortiet

Jorn Johansen
Salgschef (medarbejdervalgt)

Helle Dragsbaek
Regnskabsassistent (medarbejdervalgt)
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Direktion

Leo Larsen

Administrerende direktgr
Bestyrelsesmedlem i

e Sund & Belt Partner A/S (formand)
e Femern Belt A/S (formand)

* RenHold A/S (naestformand)

e RGS 90 A/S (til oktober 2006)

Formand for Det Radgivende Udvalg for
Fgdevareforskning under Fadevareministeriet
og Ministeriet for Familie- og
Forbrugeranliggender.

Ledende medarbejdere

Direktionssekretariat
Sekretariatschef Sgren Vikkelsg
Bestyrelsesmedlem i

e Sund & Beelt Partner A/S

Teknisk afdeling
Underdirektar Leif J. Vincentsen
Bestyrelsesmedlem i

e Femern Belt A/S

@konomiafdeling
Underdirektgr Mogens Hansen
Bestyrelsesmedlem i

e Sund & Beelt Partner A/S

e Femern Balt A/S

Markedsafdeling
Underdirektgr Lars Poul Mgller
Bestyrelsesmedlem i

* IBTTA

Finansafdeling

Underdirektgr Kaj V. Holm
Underdirekter i @resundsbro Konsortiet
Bestyrelsesmedlem i

« Finanshanken A/S (naestformand)

Halsskov
Afdelingschef John Jensen

Femern Baelt A/S og Sund & Belt Partner A/S
Administrerende direkter Peter Lundhus
Bestyrelsesmedlem i

e E. Pihl & Sgn A/S

e BYG-DTU’s Advisory Board



Anm.: Nggletallene er beregnet efter den Danske Finans-
analytikers “Anbefalinger og nggletal 2005”. Der henvises til
definitioner og begreber i note 2, Anvendt regnskabspraksis.

Sund & Beelt Holding

(DKK mio.) A/S @resund (DKK mio.)

Hovedtal 2005 2006 Hovedtal 2005 2006

Driftsindteegter 96 103 Driftsindtegter 91 93

Driftsomkostninger -82 -89 Driftsomkostninger -22 -23

Afskrivninger -1 -1 Afskrivninger -75 -74

Resultat af ordineer drift 13 14 Resultat af ordineer drift -6 -4

Finansielle poster 0 0 Finansielle poster for veerdiregulering -372 -385

Resultat for skat 13 14 Resultat for veerdiregulering -378 -388

Skat -4 -4 Veerdireguleringer netto -160 435

Avets resultat 9 10 Resultat fra feelles ledet virksomhed -271 285

Anlagsinvestering 420 420 Resultat for skat -809 330

Egenkapital 409 419 Skat 484 158

Balancesum 501 447 Arets resultat -325 489
Anlagsinvestering 6.442 6.367
Obligations- og banklan 11.162 9.537
Nettogeeld (dagsveerdi) 9.567 9.434
Egenkapital -3.522 -3.059

Hovedtal 2005 2006 Nggletal, pct.:

Driftsindteegter 2.754 2.854 Overskudsgrad (ordineer drift) -7,8 -54

Driftsomkostninger -273 -365 Afkastningsgrad (ordineer drift) -0,1 0,0

Afskrivninger -841 -867 Anlaggenes afkast (ordinzer drift) -0,1 -0,1

Resultat af ordineer drift 1.640 1.622

Finansielle poster far veerdiregulering -1.321 -1.394

Resultat for veerdiregulering 319 228

Veerdireguleringer netto -441 1.448

Resultat for skat -122 1.676

Skat 795 -469

Avets resultat 673 1.207

Anlagsinvestering 32.387 31.594

Obligations- og banklan 37.321 35.994

Nettogeeld (dagsveerdi) 36.135 33.525

Egenkapital -2.289 -1.081

Balancesum 40.211 38.553

Nggletal, pct.:

Overskudsgrad (ordineer drift) 59,6 56,8

Afkastningsgrad (ordinzer drift) 41 42

Anlaggenes afkast (ordineer drift) 51 51
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Sund & Beelt Partner A/S (DKK 1.000)

1

Femern Balt A/S (DKK 1.000)

Hovedtal 2005 2006 Hovedtal 2005 2006
Driftsindtegter 8.108 4.424 Indtaegter 2.513 5.525
Driftsomkostninger -7.383 -4.176 Driftsomkostninger -3.849 -9.724
Resultat af ordineer drift 725 248 Resultat af ordineer drift -1.336 -4.199
Finansielle poster 157 222 Finansielle poster 333 900
Skat -247 -134 Skat 281 918
Avets resultat 635 336 Avets resultat 722 -2.381
Anlagsinvestering 0 0 Anlagsinvestering 0 0
Egenkapital 7.651 7.987 Egenkapital 49.278 46.897
Balancesum 8.782 9.204 Balancesum 52.158 48.235
Nggletal, pct.: Nggletal, pct.:

Overskudsgrad (ordineer drift) 89 5,6 Overskudsgrad (ordinzer drift) -53,2 -76,0
Afkastningsgrad (ordinzer drift) 83 2,7 Afkastningsgrad (ordineer drift) -2,6 -8,7

* Selskabet er etableret 8. september 2005.



swaps

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

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

cap/floor struktur

Et cap er et loft over den rente, man skal betale (som det fx er
tilfaeldet pa de nye 1dn med maksimum rente til boligejere).
Tilsvarende er et floor en bund under den rente, man skal
betale. Har man indgéet en cap/floor struktur, har man altsa
lagt loft over og en bund under renten, der skal betales (renten
kan kun svinge inden for et interval).

collar struktur

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

cap-afdaekninger

Kab af en forsikring mod kraftige rentestigninger pa den varia-
belt forrentede geeld, mod betaling af en praemie. Kan ses som
alternativ til at l&se renten fast for hele perioden. P& bolig-
markedet svarer det til de nye garantilan, som alternativ til
variabelt forrentede 1an og fastforrentede Ian.

dagsveerdiregulering

Et regnskabsprincip hvorefter man ved regnskabsafleeggelsen
fastseetter veerdien af aktiver/passiver til deres markedsveerdi
(dagsveerdi) - alts& den veerdi, de pa det givne tidspunkt har i
markedet, hvis de skulle kabes/seelges. | perioden mellem
optagelse og indfrielse af aktivet/passivet vil denne dagsveerdi
svinge med renteniveauet.

AAA- eller AA-rating

Internationale kreditvurderingsbureauer giver virksomheder en
sékaldt rating, der udtrykker deres kreditvaerdighed. Typisk kan
man f& en kort og en lang rating, der udtrykker virksomhedens
evne til at betale sine forpligtelser pa kort hhv. lang sigt.
Ratingen - eller karakteren — er inddelt i en skala, hvor AAA er
det bedste, AA det naestbedste og sa videre. Den danske stat,
der garanterer for Storebalts- og @resundsforbindelsens
forpligtelser, har den bedste kreditveerdighed AAA. De stgrste
kreditvurderingsbureauer er Moody’s og Standard & Poor’s.

realrente
Den nominelle rente minus inflationen.
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