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RESUME

Regnskabsresultatet (i parentes er angivet tal for samme periode i 2014).

L

Indteegter fra jernbane 53 mio. kr. (53 mio. kr.).

Driftsomkostninger 14 mio. kr. (13 mio. kr.).

Afskrivninger 41 mio. kr. (40 mio. kr.).

EBIT 0,5 mio. kr. (0,6 mio. kr.).

Renteomkostninger 144 mio. kr. (121 mio. kr.).

Veerdireguleringer, indtaegt 426 mio. kr. (udgift 480 mio. kr.). Heri indgar dagsveerdiregule-
ringen af finansielle poster med en indteegt pa 430 mio. kr., som er en regnskabsteknisk post
uden effekt pa virksomhedernes gaeldsafvikling.

Resultatandel fra @resundsbro Konsortiet I/S, indteegt 245 mio. kr. (udgift 78 mio. kr.). Resul-
tatet i @resundsbro Konsortiet I/S er pavirket af en stigning i vej-indtaegterne pa 2,5 pct.
Stigningen forklares primeert ved en vaekst i lastbiltrafikken pa 6,6 pct. Desuden pavirkes re-
sultatet af lavere renteomkostninger samt positive vaerdireguleringer pa 97 mio. kr. (negativ

491 mio. kr.), hvoraf halvdelen indgar i koncernens resultatandel.

Resultat fer veerdireguleringer og skat udgar et overskud pa 53 mio. kr. inklusiv andel af re-
sultat i @resundsbro Konsortiet I/S pa 197 mio. kr.

Skat udgar en udgift pa 116 mio. kr. (indteegt 149 mio. kr.). | periodens skatteudgift er mod-
regnet en skatteindtaegt pa 8 mio. kr. vedrgrende en nedskrivning af selskabets skatteaktiv
som falge af nedsaettelsen af selskabsskatteprocenten.

Resultat efter skat udger et overskud pa 412 mio. kr. (underskud 530 mio. kr.).

Pengestrammen

Pengestremme fra drifts- og investeringsaktiviteter (frit cash flow) har netto medfart et fald i
likviditeten pa 50 mio. kr. Pengestremme fra finansieringsaktivitet har netto medfart en stig-
ning i likviditeten pa 442 mio. kr., hvorved likvide beholdninger i koncernen i perioden netto
er steget med 392 mio. kr.

Forventninger til 2015

Forventningerne til resultatet for finansielle veerdireguleringer og skat opjusteres med ca.40
mio. kr. til ca. 100 mio. kr.
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TOTALINDKOMSTOPG@RELSE
1. januar - 1. januar - 1. april - 1. april -
30. juni 30. juni 30. juni 30. jun

{mio. kr.) 2015 2014 2015 2014 2014
Indteegter - jernbane 53,1 52,6 26,6 26,3 105,2
Andre indtaegter 1,9 1.0 0,0 0.5 2.1
Indtagter i alt 55,0 53,6 26,6 26,8 107.3
Driftsomkostninger -14,0 -12,7 -8,4 -4.6 -26,1
Afskrivninger -40,5 -40,3 -20,2 -20.1 -80,7
EBIT 0,5 0,6 2,0 21 0,5
Renteomkostninger -144,0 -120,5 -104,7 -73,2 -224.6
Resultat for vaerdiregulering -143,5 -119,9 -106,7 -711 -224 1
Veerdireguleringer 4258 -480,2 1.019,6 -241,2 -903,8
Resultat far andel af resultat i
tilknyttede virksomhed 282,3 -600,1 9129 -312,3 -1.127,9
Resultatandel i feelles ledet
virksomhed 245,3 -78,2 400,3 -45,6 55,8
Resultat for skat 527,6 -678,3 1.313,2 -357.9 -1.0721
Skat -116,1 148,8 -288,9 86,4 276,7
Resultat efter skat 411.5 -529.5 1.024,3 -271,5 -795,4
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AKTIVER
30. juni 31. december 30. juni

(mio. kr.) 2015 2014 2014
Langfristede aktiver
Anlaegsaktiver
Vej- og jernbaneforbindelse 5.842,8 5.883,2 5.921,9
@vrige materielle antasgsaktiver 0,2 0,0 0,0
Materielle anlaegsaktiver i alt 5.843,0 5.883,2 59219
Andre langfristede aktiver 753,4 869,4 1.149,5
Langfristede aktiver i alt 6.596,4 6.752,6 7.071,4
Kortfristede aktiver
Tilgodehavender 2.415,9 2.216,2 1.460,7
Likvide beholdninger 317.4 0.0 84,8
Kortfristede aktiver i alt 2.733,3 2.216,2 1.545,5
Aktiver i ait 9.329,7 8.968.8 8.616,9
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 5,0 5.0 50
Overfart resultat primo -6.896,5 -6.101,1 -6.101,1
Periodens resultat 411,5 -795,4 -529,5
Egenkapital i alt -6.480,0 -6.891.5 -6.625,6
Galdsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser 12.454.8 12.482,0 13.518,2
Kortfristede geeldsforpligtelser 3.3549 3.378,3 1.724,3
Galdsforpligtelser i alt 15.809,7 15.860,3 15.242,5
Passiver i alt 9.329,7 8.968,8 8.616,9
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PENGESTRZMSOPGJRELSE
1. januar - 1. januar -
30. juni 30. juni
(mio. kr.) 2015 2014 2014
Pengestromme fra driftsaktivitet
Resultat far finansielle poster 0,5 0,6 0,5
Regulering for ikke kontante poster
Af- 0g nedskrivninger 40,5 40,3 80,7
Regulering for avrige ikke kontante poster 0.0 0,0 407,5
Pengestreamme fra primaer drift far 2ndring i driftskapital 41,0 40,9 488,7
/ndring i driftskapital
Tilgodehavender og periodeafgrasnsningsposter -56,2 464.,3 -239,5
Kreditor og andre geeldsforpligtelser -345 -15,3 -4,2
Pengestromme fra driftsaktivitet i alt -49,7 489,9 2450
Pengestremme fra investeringsaktivitet
Kab af anlaeg -0,2 -0.8 -2,5
Pengestromme fra investeringsaktivitet i alt -0,2 -0,8 -2,5
Frit cash flow -49,9 489.1 2425
Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Laneoptagelse 525,2 300,0 620,9
Nedbringelse af geaeldsforpligtelser netto -8,3 -1.178,4 -1.188,4
Betaite renter -74.9 -68,8 -292,6
Modtagne renter 0,0 0,1 0,1
Pengestremme fra finansieringsaktivitet i alt 4420 -947 1 -860.0
Periodens @ndring i likvide beholdninger 3921 -458.0 -617.5
Likvide beholdninger primo -74,7 542,8 542,8
Likvide beholdninger ultimo 317,4 84,8 -74,7
Likvide beholdninger ultimo sammensattes saledes
Likvide beholdninger 3174 84,8 -74,7
Likvide beholdninger i alt ultimo 317.4 84,8 -74,7
Side 5/11

27. august 2015




Dres

L>

und

L W

HOVEDTAL

1. halvar 1. halvar 2. kvartal 2. kvartal
(mio. kr.) 2015 2014 2015 2014 2014
Nettoomsaetning 55,0 53,6 26,6 26,8 107,3
EBIT 0.5 0,6 -2,0 21 0,5
Finansielle poster far
veerdiregulering -143,5 -119,9 -106,7 711 -2241
Veerdireguleringer netto 4258 -480,2 1.019,6 -241,2 -903,8
Resultat fra feelles ledet
virksomhed (@resundsbro
Konsortiet) 2453 -78,2 400,3 -45,6 55,8
Resultat fer skat 527,6 -678,3 1.313,2 -357,9 -1.0721
Aktiver i alt 9.329,7 8.616,9 9.329,7 8.616,9 8.968,8
Egenkapital -6.480,0 -6.625,6 -6.480,0 -6.625,6 -6.891,5
N@GLETAL

1. januar - 1. januar - 1. april - 1. april - 1. april -

30. juni 30. juni 30. juni 30. juni 30. jun
Procent 2015 2014 2015 2014 2014
Overskudsgrad (EBIT) 1,0% 1,1% -7,6% 7,8% 0.9%
Afkastgrad (EBIT) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anlzeggets afkast (EBIT) 0,0% 0,0% -0,1% 0,1% 0,0%
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Udviklingen i den forlebne periode

EBIT udviser et overskud pa 0,5 mio. kr., mod et overskud pa 0,6 mio. kr. i samme periode i
2014.

Renteomkostningerne udger 144 mio. kr. og er 24 mio. kr. hgjere end i 2014. De hgjere rente-
udgifter skyldes en omlaegning af den inflationsindekserede del af selskabets gaeld, hvor varig-
heden samtidig er blevet forlaenget.

Resultatet far veerdireguleringer, resultatandel i faelles ledet virksomhed og skat udgar herefter
et underskud pa 144 mio. kr. mod et underskud i 2014 pa 120 mio. kr.

Veerdireguleringer af selskabets gaeld udger en indteegt pa 426 mio. kr. | samme periode i 2014
udgjorde veerdireguleringer en udgift pa 480 mio. kr. | veerdireguleringer indgar dagsvaerdiregu-
leringer pa 430 mio. kr., som er en regnskabsteknisk post, der ikke har nogen effekt pa virk-
somhedens tilbagebetalingsevne.

| resultatopgerelsen er indregnet 50 pct. af resultatet i @resundsbro Konsortiet I/S svarende til
en indtaegt pa 245 mio. kr. Resultatet i @resundsbro Konsortiet I/S udger et overskud pa 491
mio. kr. mod et underskud for tilsvarende periode i 2014 pa 156 mio. kr. Vaerdireguleringen af
finansielle poster udger en indteegt pa 97 mio. kr. mod en udgift pa 491 mio. kr. i samme perio-
dei2014.

Vejtrafikken pa @resundsbron er samlet set steget med 0,3 pct. i forhold til samme periode
2014. Antallet af personbiler er steget med 0,1 pct., antallet af lastbiler er steget med 6,6 pct.,
og antallet af busser er faldet med 25,7 pct. Korrigeres for effekten af togstrejken i juni 2014 ud-
ger vaeksten 10,0 pct. for bustrafikken, 3,2 pct. for personbiler og 6,0 pct. for BroPas-kunder.
Lastbiltrafikken er ikke pavirket af togstrejken.

Skat udger netto en udgift pa 116 mio. kr., hvori er modregnet 8 mio. kr. relateret til en opskriv-
ning af selskabets skatteaktiver som fglge af nedsaettelsen af selskabsskatteprocenten.

Resultatet efter skat i A/S @resund udviser et overskud pa 412 mio. kr. Resultatet i samme pe-
riode i 2014 udgjorde et underskud pa 530 mio. kr. Resultatet efter skat er i forhold til samme
periode i 2014 pavirket negativt af regnskabsmeessige reguleringer pa ca. 910 mio. kr. i form af
veerdireguleringer af finansielle poster (inkl. veerdireguleringer i @resundsbro Konsortiet).

Finansieringsomkostningen ekskl. vaerdireguleringer udger 2,73 pct. p.a. i A/S @resund mod
2,15 pct. p.a. i samme periode sidste &r og 2,23 pct. p.a. i resundsbro Konsortiet I/S mod 2,54
pct. p.a. i samme periode i 2014. Inkl. vaerdireguleringer udger finansieringsomkostningen -1,52
pct. p.a. i A/S @resund (6,68 pct. i 2014) og 1,58 pct. p.a. (5,56 pct. i 2014) i Dresundsbro Kon-
sortiet I/S.

Et flertal i Folketinget har 28. april 2015 vedtaget Forslag til lov om gndring af lov om Sund og
Beelt Holding A/S og selskabsskatteloven.

Med lov om sendring af lov om Sund og Baelt Holding A/S og selskabsskatteloven opheeves de
saerlige skatteregler, der i dag omfatter selskaberne Sund & Beelt Holding A/S, A/S Storebeelt,
A/S @resund, Femern A/S og A/S Femern Landanlaeg. Saerreglerne omhandler underskuds-
fremfarsel, afskrivningsregler og skattefrined ved vederlagsfri overdragelse af 1an mellem sel-
skaberne. Ophaevelsen af saerreglerne medfarer, at alle selskaber i koncernen fra 1. januar
2016 skal fglge skattelovgivningens almindelige regler. Regelaendringen vurderes ikke at have
seerlige skonomiske effekter for koncernens selskaber.
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Som omtalt i &rsrapporten for 2014 har Scandlines @resund m.fl. indbragt EU-kommissionens
afgerelse vedrarende dansk statsstatte til @resundsbro Konsortiet I/S for EU-domstolens ferste
instans Retten. Sagen omfatter tillige de skatteregler, som Sund & Beelt koncernen er underlagt.

Den 12. maj vedtog et flertal i Folketinget Forslag til jernbanelov, hvormed ansvaret for vedlige-
hold af og reinvesteringer pa @resundsbanen forventes overdraget fra Banedanmark til A/S
@resund den 1. september 2015.

Forventningerne til 2015

Forventningerne til resultatet fer finansielle veerdireguleringer og skat opjusteres med ca.40
mio. kr. til ca. 100 mio. kr. primaert som felge af lavere finansieringsudgifter affadt af et lavere
inflationsniveau end forventet.

Udviklingen i egenkapital

1. januar - 1. januar - 1. januar -
30. juni 31. december 30. juni
(mio. kr.) 2015 2014 2014
Aktiekapital 5,0 5,0 5,0
Egenkapital primo -6.891,5 -6.096,1 -6.096,1
Periodens resultat 411,5 -795,4 -529,5
Egenkapital Ultimo -6.480,0 -6.891,5 -6.625,6

Egenkapitalen er ultimo juni negativ med i alt 6,5 mia. kr. Periodens egenkapitalbevaegelser om-
fatter alene resultatet for perioden 1. januar til 30. juni 2015.

Som anfert i arsrapporten for 2014 forventes det, at egenkapitalen er reetableret inden for en
tidshorisont p& 21-23 ar regnet fra ultimo 2014.

Tilbagebetalingstiden for gaelden i hhv. @resundsbro Konsortiet og A/S @resund forventes at
udgere hhv. 33 og 45 ar fra abningstidspunkterne, hvilket svarer til hhv. 2033 og 2043.

Rentebaerende nettogaeld i A/S @resund udger ultimo juni 10,8 mia. kr.

De fremtidige driftsresultater er estimeret pa grundlag af det af transportministeren fastlagte ve-
derlag fra Banedanmark for anvendelse af jernbaneforbindelserne samt pa grundlag af trafik-
prognoser for vejtrafikken for @resundsbro Konsortiet I/S.

Det skal bemeerkes, at den danske stat i henhold til Lov om Sund & Bzelt Holding A/S for moder-
selskabet og datterselskaberne A/S Storebaelt, A/S @resund, Femern A/S og A/S Femern Land-
anlaeg - mod erlaeggelse af en garantiprovision pa 0,15 pct. - yder saerskilt garanti for renter og
afdrag samt andre Iabende forpligtelser i forbindelse med selskabernes laneoptagelse. Herud-
over garanterer den danske stat uden seerlig tilkendegivelse i det enkelte tilfelde for selskabets
gvrige skonomiske forpligtelser. @resundsbro Konsortiet I/S’ gaeld garanteres solidarisk af den
danske og den svenske stat.

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delarsrapporten er aflagt i henhold til bestemmelserne i IAS 34. Den anvendte regnskabsprak-
sis er i overensstemmelse med den, der er anvendt i Arsrapporten for 2014.
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BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der er ikke efter balancedagen opstaet begivenheder, som ville kunne pavirke neervaerende
regnskab.

EJERFORHOLD | A/S @resund

Hele aktiekapitalen i A/S @resund ejes af Sund & Beelt Holding A/S, som ejes af den danske
stat.

REVISORERKLARING

Der er ikke udfgrt revision eller review af delarsrapporten.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion i A/S @resund har i dag behandlet og godkendt delarsrapporten for peri-
oden 1. januar til 30. juni 2015.

Deldrsrapporten, der ikke er revideret af selskabernes revisorer, aflaegges i overensstemmelse
med IAS 34 "Praesentation af delarsrapporter” som godkendt af EU og yderligere danske oplys-
ningskrav til delarsrapporter for selskaber med bersnoterede geeldsinstrumenter.

Det er vor opfattelse, at delarsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og penge-
stramme for perioden 1. januar til 30. juni 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i
koncernens aktiviteter og skonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle
stilling som helhed samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen star overfor.

Kgbenhavn, den 27. august 2015

Direktion
Qﬂén,%ﬂtm
Bestyrelse
Henning Kruse Petersen, Formagnd
4
arsten h, Neestformand
< Loy
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Claus Jensen

Side 10/11

27. august 2015



resund

¥ B N
(= » & - % "
sy :Jr %\ P b,

BILAG 1
NOGLETAL

Nagletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbe-
falinger og Negletal 2015".

De i hoved- og negletalsoversigten anfarte nagletat er beregnet saledes:

Overskudsgrad:  EBIT fratrukket andre indteegter i procent af omsaetningen.

Afkastgrad: EBIT fratrukket andre indteegter i procent af de samlede aktiver.
Anlaeggenes
afkast: EBIT fratrukket andre indteegter i procent af investeringen i vej- og jernbane-

forbindelser.
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