Basisprospekt af. 24. august 2009

Basi sprospekt
for obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Obligationerne er ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act of 1933 med
senere aandringer ("U.S. Securities Act”) og er undergivet krav i amerikansk skattelovgivning.
Med visse undtagel ser ma obligationerne ikke udbydes, sedges eller udleveresinden for USA eller
til, eller pa vegne af eler til fordel for, U.S. personer. For en naamere beskrivelse af visse
restriktioner ved udbuddet og salget af obligationerne og om udlevering af dette dokument
henvises il afsnittet " Resumé’ nedenfor.

The notes have not been and will not be registered under the U.S. Securities Act of 1933, as
amended, (the "U.S. Securities Act”) and are subject to U.S. tax law requirements. Subject to
certain exceptions, the notes may not be offered, sold or delivered within the United States or to,
or for the account or benefit of, U.S. persons. For afurther description of certain restrictions on the
offering and sale of the notes and on distribution of this document, see the section “Summary”
(“Resumé’) below.
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2. Resumeé

Danmarks Skibskredit A/S driver skibsfinansieringsvirksomhed i Danmark. Herudover kan
Udsteder drive international skibsfinansiering, salange virksomheden i Danmark ikke ungdigt
begramses herved. Udsteder finansierer sin Udlansvirksomhed ved udstedelse af Obligationer,
optagelse af 1an pa penge- og kapitalmarkeder samt udlan af egenkapital. Udsteder kan i henhold
til dette basisprospekt udstede skibskreditobligationer og SDO. Udsteder har pa nuvaaende
tidspunkt ikke ansggt om tilladelse til at udstede SDO.

Dei dette prospekt anvendte definitioner (angivet med stort begyndel sesbogstav) fremgar af bilag
B, "Definitioner”.

Udsteder ger interesserede investorer opmagrksomme pa, at:

e Dette resumé bear laeses som en indledning til Prospektet.

e Enhver beslutning om investering i de omfattede Obligationer bar trafffes pa baggrund af
Prospektet som helhed.

e Hvis en sag vedrgrende oplysninger i Prospektet indbringes for en domstol, kan den
sagsggende investor vage forpligtet til at betale omkostningerne i forbindelse med
oversadtelse af Prospektet, inden sagen indledes.

e De fysiske eller juridiske personer, som har udfsadiget resuméet eller eventuelle
oversdtelser heraf og anmodet om godkendelse heraf, kan ifalde et civilretligt
erstatningsansvar, men kun safremt det er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende,
nar det lasses sammen med de andre dele af Prospektet.

Prospektet er underlagt dansk lovgivning og vaaneting.

Prospektet afl@ser det af Udsteder tidligere offentliggjorte basisprospekt af 31. august 2006 med
seneretillaa.

Investering i Obligationerne er forbundet med risici. Dette kan vage risici vedrgrende Udsteder,
risici vedrgrende Obligationerne og risici uden specifik tilknytning til Udsteder eller
Obligationerne. Endvidere kan risiciene vage relateret til kreditmasssige, markedsmaessige eller
operationelle forhold. Udsteders risici er beskrevet i afsnittet "Risikofaktorer”, hvortil der
henvises.

Udsteders aktiviteter er reguleret i lovgivningen, som blandt andet regulerer, hvorledes Udsteder
ma finansiere Udlan, sater gramser for Udlans belaningsgrad og afdragsprofil, og for Udsteders
valutakurs-, rente- og likviditetsrisici samt opstiller kapitalkrav til Udsteder. Udsteder er i henhold
til 8§ 4 i Loven underlagt tilsyn af Finanstilsynet. Der foretages inspektion pa Udsteders adresse og
modtages regel masssig rapportering fra Udsteder.

Provenuet fra de under Prospektet udstedte Obligationer anvendes til finansiering af Udsteders
skibsfinansieringsvirksomhed. Et eventuelt likviditetsoverskud fra obligationsudstedelsen
anbringes i sikre og likvide vaadipapirer samt indskud i kreditinstitutter i zone A med en
opsigelsesfrist pa op til 12 maneder, jf. Obligationsbekendtgarelsens regler.

Obligationerne er omsadtelige massegaddsbreve optaget til notering pA NASDAQ OMX
Copenhagen A/S. | Obligationernes abningsperiode sker der |gbende nyemission (tap-emissioner).



Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Udsteder sadger typisk obligationer i starre blokke til veardipapirhandlere, der kan vadge at
videressdge emissionen eller dele heraf i de gnskede maangder til gvrige investorer.

Prospektet omfatter flere forskellige obligationsserier. For hver enkelt obligationsserie fastsadtes
forfaldsdato samt de neamere bestemmelser for Udlanets afvikling, vilkar for ordinea og fertidig
indfrielse. For hver enkelt obligationsserie fastsedtes ligeledes den nominelle rente og
bestemmelserne for rentebetaling samt i hvilken valuta obligationerne er denomineret. Den
effektive rente pa Obligationerne afhaanger af kuponrente, Igbetid samt kabs- og salgskurser i
forbindel se med handel med Obligationerne.

De endelige vilkar for de obligationer, der pa Prospektets offentliggerelsesdato er omfattet af
Prospektet, fremgar af afsnit 7. Ved udstedelse af nye noterede obligationer gares de endelige
vilkar tilgangelige for investorerne via NASDAQ OMX Copenhagen A/S og indsendes til
Finanstilsynet. Prospektet og de endelige vilkdr indeholder de samlede oplysninger om
Obligationerne.

Obligationerne udstedes pa grundlag af det specifikke balanceprincip, der er beskrevet i kapitel 3 i
Obligationsbekendtgarelsen. Safremt Udsteder vedger at andre balanceprincip for allerede
udstedte obligationer, vil dette blive meddelt i et nyt basisprospekt eller i et tillaaysprospekt.
Safremt Udsteder vadger at etablere et nyt kapitalcenter, vil valg af balanceprincip for dette
kapital center ligeledes blive meddelt gennem et nyt basisprospekt eller i et tillaaysprospekt.

Prospektet er udformet i henhold til  Prospektdirektivet, Prospektforordningen,
Vaadipapirhandelsloven, Prospektbekendtgarelsen og NASDAQ OMX Copenhagen A/S' regler
for udstedere af obligationer.

Dette prospekt er baseret pa skemaer angivet i bilag IV og V til Prospektforordningen. Visse
oplysninger i skemaerne er frivillige, og hvis sddanne oplysninger er udeladt i Prospektet, er dette
markeret sdledes: "Udeladt”. Prospektet bestar af indholdsfortegnelse, neavaarende resumé, en
beskrivelse af de vaesentligste risikofaktorer, Udsteders lovgivningsmeessige rammer,
registreringsdokumentet, vaardipapirnoten og de endelige vilkar for allerede udstedte obligationer
under Prospektet samt bilagene A, B og C. Af bilag A fremgar de dokumenter, som ved
henvisning indgar i Prospektet.

Prospektet er gyldigt, indtil de i Prospektet naavnte Obligationer ikke laangere udstedes |gbende
eller ad gentagne gange. Gyldighedsperioden for Prospektet vil kunne vage laangere end 12
maneder, jf. Prospektbekendtgerel sens § 23.

Udlevering af dette Prospekt og af de endelige vilkdr og udbud, salg eller udlevering af
Obligationerne er i visse retsomrader begramset ved lov. Udsteder har ikke truffet foranstaltninger
til at sage om tilladelse til et offentligt udbud eller udlevering af Prospektet i andre retsomrader
end Danmark, jf. Prospektbekendtgerelsen. Obligationerne ma sdledes ikke udbydes, sadges eller
udleveres, direkte eller indirekte, og hverken Prospektet, de endelige vilkar, annoncer eller andet
udbudsmateriale ma udleveres eller offentliggeres i retsomrader eller anvendes med henblik pa et
tilbud eller en opfordring fra personer i et retsomréde, hvor sddan handling ikke er tilladt, eller til
en person, til hvem sadant tilbud eller sddan opfordring ikke lovligt kan gives.

Personer, der kommer i besiddelse af Prospektet eller de endelige vilkar, skal selv gare sig bekendt

med og overholde sddanne begramsninger i adgangen til at udlevere Prospektet og de endelige
vilkdr samt at udbyde, sadge og udlevere Obligationerne. Saaligt gedder der begramsninger for
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udlevering af Basisprospektet og de endelige vilkar og i udbud, sag og udlevering af
Obligationerne i USA, Australien, Canada, New Zedand, Sydafrika, Japan og EU-
medlemsstaterne.

Navnlig er Obligationerne ikke og vil ikke blive registreret i henhold til U.S. Securities Act og ma
ikke udbydes, sadges eller udleveres i USA dller til eler for U.S. personer, undtagen ved visse
transaktioner, som er undtaget fra registreringskravene i U.S. Securities Act. Endvidere er
Obligationerne undergivet krav i amerikansk skattelovgivning og ma ikke udbydes, sadges eller
udleveresi USA, amerikanske besiddelser eller til U.S. personer undtagen ved visse transaktioner,
som er tilladt efter amerikanske skatteregler. Termer anvendt i dette afsnit skal have samme
betydning somi U.S. Internal Revenue Code 1986 og regler udstedt i henhold dertil.



Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

3. Risikofaktorer

Investorer skal vaae opmagksomme pa, at Udsteder i sin forretningsaktivitet patager sig risici af
kreditmaessige, markedsmaessig samt operationel karakter.

Investorer ber tage nedenstdende risikofaktorer vedrarende Udsteder og vedrarende de udbudte
Obligationer i betragtning forud for en eventuel beslutning om at investere i Obligationerne.
Faktorerne er vassentlige i vurderingen af den med investeringen forbundne risiko, idet de kan
pavirke Udsteders resultater og Obligationernes veardi i negativ retning.

Denne gennemgang er hverken endelig eller udtammende. Investorer anbefales derfor at
konsultere egne rédgivere forinden keb af de udbudte Obligationer.

Ved bedgmmelsen af risikofaktorerne i relation til Udsteder skal investorer tillige veae
opmaarksomme pa, at Udsteder er underlagt et regelsed, der ikke fuldt ud er identisk med de
regelssd, som er gaddende for henholdsvis danske pengeinstitutter og realkreditinstitutter. For
yderligere gennemgang af den lovgivning, som Udsteder er undergivet, henvises der il
nedenstaende af snit 4.

3.1. Kreditmaessige risici

Udsteders portefalje af Udlan er karakteriseret ved en hgj koncentration pa lantagerniveau. Det
kan derfor ikke udelukkes, at konkurs blandt én eller flere af Udsteders sterste lantagere kan
medfgre tab for Udsteder, der kan vage truende for Udsteders fortsatte eksistens. Den hgje
|antagerkoncentration er segt reduceret ved diversifikation af portefgljen pd blandt andet
skibstypeniveau. Effekten af diversifikation pa skibstypeniveau er konjunkturafheengig og vil vaare
mindre i en lavkonjunktur end i en hgjkonjunktur.

Det kan forekomme, at vaardien af skibspantet bliver mindre end vaadien af det udestdende Udlan.
Dette kan ske, safremt vaadien af de finansierede skibe falder hurtigere, end det tilherende Udlan
afvikles, eller séfremt skibsvaardierne er faldet i perioden fra afgivelse af laneaccept og indtil
Udlanets udbetaling. En sadan underdakning medfarer risiko for tab, der gges, i det omfang
lantager tillige ikke kan opfylde sine betalingsforpligtelser og gvrige forpligtel ser.

Kreditpolitikken indeholder ligeledes retningslinjer for den lgbende styring af risikoen i Udsteders
portefalje af Udlan. Udsteder anvender en rackke faste procedurer i den lgbende styring af
kreditrisikoen, hvoraf de vaesentligste er beskrevet i det fglgende.

3.1.1. Generel portefgljestyring

Portefaljen af Udlan gennemgas minimum to gange om aret. Hvert enkelt Udlan opgeres, og den
aktuelle kreditrisiko vurderes pa baggrund af aktuelle markedsvurderinger af de finansierede skibe
samt senest tilgaangelige regnskabsoplysninger fra lantager. Derudover foretages en |gbende
overvagning af portefaljeni relation til opfyldelse af den enkelte |aneaftale, hvilket omfatter:

e Kontrol med at der til stadighed er tilstrakkelig forsikringsdaskning pa de finansierede

skibe.
e Halvarlig opdatering af samtlige finansierede skibes markedsvaadi.
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e Kontrol med at eventuelle gvrige sikkerheder opfylder aftalte mindstekrav.
e Kontrol af hvorvidt ale gvrige aftalevilkar af vassentlig betydning er overholdt.

Hvis et Udlan vurderes at indebagre en forgget risiko, skaapes overvagningen med henblik pa at
sikre Udsteders interesser bedst muligt.

Som supplement til de havarlige markedsvurderinger bliver der stikprevevis foretaget fysisk
besigtigelse af de finansierede skibe, se yderligere punkt 4.3.1, " Besigtigel se af skibspanter”.

3.1.2. Forsikring af skibspanter

Alle skibe, der er pantsat til sikkerhed for Udsteders Udlan skal vaae forsikrede. Forsikringen
udtages af lantager. Udsteder har transport i forsikringssummen.

Forsikringsdaskningen omfatter som minimum:

e Kaskoforsikring, der daskker skader pa skibet og eventuelt totalforlis.
e Ansvarsforsikring, der daskker skader mod personer eller materiel.
e Forsikring af skader, tilbageholdelse m.v. forarsaget af krig eller krigslignende tilstande.

Udsteder beslutter pa basis af individuel vurdering for hvilke lantagere, der tillige skal udtages en
panthaverinteresseforsikring. Denne forsikring afdakker Udsteders risiko i situationer, hvor
|antagers primaae forsikringer ikke daskker.

3.1.3. Tab og nedskrivninger

Udsteder aflaggger fra og med 1. januar 2009 regnskab efter Regnskabsbekendtgaerelsen, der
bygger pa elementer af de internationale regnskabsstandarder (IFRS). Dette har blandt andet
medfert  aandring af, hvordan Udsteder skal  foretage  nedskrivninger.  Af
Regnskabsbekendtgarelsen fremgar det, at Udsteder skal vurdere, om der er objektiv indikation
for, at Udsteders Udlan og tilgodehavender er vaardiforringede. Vurderingen skal foretages for
Udlan og tilgodehavender enkeltvis (individuel vurdering) og for grupper af Udlan og
tilgodehavender (gruppevis vurdering). Finanstilsynet har imidlertid meddelt Udsteder
dispensation til at fortsadte med kun at foretage individuel vurdering. Dispensationen er betinget
af, at vurderingen tilrettelaagges pa en made, der i praksis indebager, at nedskrivningerne tillige
foretages efter principperne for gruppevis vurdering, og at der foretages nedskrivninger i
overensstemmel se hermed pa de enkelte Udlan og tilgodehavender. Dette indebagrer,

e at samtlige Udlan og tilgodehavender er genstand for individuel vurdering,

e at objektiv indikation for veadiforringelse ved vurderingen ud over de individuelt
betingede kriterier efter Regnskabsbekendtgarelsen § 52, stk. 2, omfatter alle de eksterne
udviklinger, forhold og begivenheder (observerbare data), der ager sandsynligheden for tab
pa den type a Udlan og tilgodehavender, som Udlanet tilharer, jf.
Regnskabsbekendtgarelsen § 53, stk. 3, og

e a de enkelte Udlan og tilgodehavender geres til genstand for nedskrivning for ale de
identificerede kriterier for objektiv indikation for veadiforringelse ud fra den
sandsynlighed, hvormed de maforventes at reducere betalingsstremmen fra Udl anet.
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Udsteder gennemgar to gange om aret samtlige Udlan og tilgodehavender med henblik pany- eller
revurdering af det aktuelle nedskrivningsbehov.

Nedskrivningsprocenten fastsedtes for hvert Udlan og tilgodehavende pa baggrund af
sandsynligheden for misligholdelse.

Sa snart et tab kan opgeres endeligt, afskrives tabet.

3.1.4. Finansielle modparter

Transaktioner med finansielle modparter foretages i forbindelse med placering af Udsteders egne
midler og i forbindelse med overskudslikviditet fra de udstedte Obligationer. Transaktionerne
vedrarer kontantdeponeringer, vaardipapirer samt finansielle instrumenter.

Indgdede finansielle kontrakter kan indebage en tabsrisiko, hvis kontrakten har positiv
markedsvaardi for Udsteder, og den finansielle modpart samtidig ikke kan opfylde sin del af
aftalen. Under denne typerisici harer ogsa afviklingsrisici.

Retningslinjerne for styring af risici pafinansielle modparter er fastlagt i en saaskilt intern politik.
Tildeling af risikorammer til finansielle modparter sker blandt andet pa basis af ratings, tildelt af et
anerkendt internationalt ratingbureau, ndr sadanne ratings foreligger. Udsteder lamgger vasgt pa en
hgj kreditvaardighed hos sine finansielle modparter, da en betydelig del af forretningsomfanget
med modparterne bestar af lange kontrakter med en potentielt hgj markedsvaaditilvakst.

Aftalegrundlaget for transaktioner med finansielle modparter er hovedsagligt baseret pa
markedskonforme standarder som for eksempel ISDA Master Agreement.

Det i punkt 3.1.3, beskrevne nedskrivningsprincip anvendes ogsa ved mellemvagrender med
finansielle modparter.

3.2. Markedsmaessige risici

Udsteder er som feglge af sin forretningsaktivitet underlagt en raskke markedsmaessige faktorer, der
kan pavirke Udsteders resultater i negativ retning. | det falgende gennemgés de veesentligste
markedsmaessige risici.

3.2.1. Shippingmarkedet

Shipping er pragget af betydelig konjunktur f@lsomhed, hvor udsving i skibsvaardier er en kendt
risko i markedet for skibsfinansiering. Udbud og efterspergsel for de enkelte skibstyper,
transportbehovet for de forskellige lasttyper og de underliggende generelle gkonomiske
konjunkturer er en rakke af de faktorer, der kan pavirke skibsveardierne i nedadgdende retning.

Faldende fragtrater og faldende markedsvaadier for skibe, som er pantsat til sikkerhed for
Udsteders Udlan, kan mindske den sikkerhed, der ligger til grund for Udsteders Udlan. Udsteder
vil i perioder med sadanne markedsvilkar vaare udsat for en foraget risiko for tab.

Er é eler flere skibe med faldende skibsveadi stillet til sikkerhed for Udlan finansieret ved
udstedelse af SDO, vil et fad i skibsvegdierne yderligere betyde, at Udsteder skal stille
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supplerende sikkerhed for den del af Udlanet, der overstiger 70 pct. af pantets vurderede vaardi. Er
dette ikke muligt, vil de udstedte SDO miste betegnelsen SDO.

3.2.2. Finansielle risici

Udsteder er underlagt Obligationsbekendtgerelsens rammer for rente-, valutakurss og
likviditetsrisici. | tillaay hertil har Udsteders bestyrelse vedtaget en politik for styring af finansielle
risici, der kan vaare mere restriktiv end Obligationsbekendtgerel sen.

Selvom Udsteder har begramsede rente- og valutakursrisici, kan der opsta tab som felge af
andringer i renten eler i valutakurserne. Der kan ligeledes opsta tab, hvis der opstar et
likviditetsmaessigt underskud mellem udstedte obligationer og foretagne Udlan. Udsteder er dog
forpligtet til at sikre, at likviditetsunderskuddet til enhver tid belgbsmaessigt kan indeholdes i
Udsteders basiskapital.

Udsteders portefalje af Udlan (en post af de risikovasgtede aktiver) er i betydeligt omfang
denomineret i USD. En stigning i USD-kursen overfor DKK betyder, a vaadien af de
risikovaggtede aktiver opgjort i DKK stiger, hvorimod basiskapitalen, der er denomineret i DKK,
er uandret. Dermed falder Udsteders solvensgrad.

3.2.3. @vrige veesentlige markedsmaessige risici

Rating

Udsteders Issuer Rating og de ratede obligationer har i dag karakteren Aa3. Udsteders rating har
vaget uforandret siden 1998. Moody’s har imidlertid placeret Udsteders Issuer Rating samt
udstedte ratede obligationer under review med mulighed for en nedjustering af ratingen. Der
henvises yderligere til fondsbegrsmeddelelse nr. 17/2009

Safremt Moody’s vadger at tildele Udsteder eller en Obligation en lavere rating end den
nuvagende, kan det pavirke kursen pa Obligationerne negativt. For Udsteder kan resultatet af en
nedjustering blive starre finansieringsomkostninger. En nedjustering kan derfor pavirke Udsteders
forretningsmuligheder og resultat negativt.

Konkurrence pa markedet for skibsfinansiering

Konkurrencesituationen kan hen over tid aadre sig som felge a udviklingen i redernes
efterspargsel pa finansiering samt |angivernes antal og omfang af shippingaktiviteter.

Udsteder har ikke forventning om en forestdende aandring af konkurrencesituationen, som kan
pavirke Udsteders gkonomiske stilling eller fremtidsudsigter vassentligt. Hvis konkurrencen
intensiveres, kan det skabe et pres pa kreditmarginalen og derved pavirke Udsteders indtjening i
negativ retning.

Generelle markedsmeessige risici

Obligationerne er underlagt markedsmaessige forhold af generel karakter. Markedskursen pa
Obligationerne kan sdledes pavirkes af samfundsgkonomiske faktorer, der ikke kan forudses pa
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tidspunktet for investeringen. En sddan aandring i Obligationernes markedskurs kan ske i |@betiden
fraudstedelse til indfrielse af obligationerne.

Obligationernes omsadtelighed og dermed den kurs, der kan opnéds ved salg, afhaanger of
likviditeten i markedet for vaadipapirhandel. Lav likviditet kan betyde ggede handel sspreads og
deraf falgende lavere handel skurser ved salg af obligationer.

Likviditet pa markedet for afdaekning af valutakursrisici

Obligationerne er typisk denomineret i DKK, hvorimod Udsteders portefglje af Udlan i betydeligt
omfang er denomineret i anden valuta end DKK. Afdakning af valutakursrisikoen og
fremskaffelse af likviditet i anden valuta end DKK foregadr ved brug af finansielle instrumenter,
herunder valutaswaps. Ved udbetaling af Udlan i anden valuta end DKK er Udsteder derfor
afhaangig af et effektivt swapmarked, og en begramset adgang til at omlagyge provenuet af de
udstedte obligationer til anden valuta end DKK kan medfgre ggede finansieringsomkostninger
eller tab af forretningsmuligheder.

Vurdering af skibspanter

| sin udlansvirksomhed er Udsteder afhaangig af, at der eksisterer uafhaangige, kyndige
skibsmagylere, der er i stand til at levere retvisende vurderinger af skibspanternes markedsvaadi.
Markedsvurderingerne anvendes blandt andet ved fastlaaggelse af beldningsgraden pa Udsteders
Udlan og som grundlag for Udsteders halvarlige nedskrivninger pa Udlan og tilgodehavender.
Safremt der ikke findes uafhaangige, kyndige skibsmasglere, der er i stand til at levere retvisende
vurderinger af skibspantets markedsvaadi inden for de skibstyper, som Udsteder har finansieret,
gger det risikoen for, at Udsteder ikke kan handhaeve eventuelle rettigheder i henhold til
laneaftalen, yder Udlan eller foretager eller undlader at fortage en nedskrivning pa basis af en
ungjagtig ansadtel se af skibspantets vaadi.

3.3. Operationelle risici

Udsteder kan lide tab som falge af menneskelige fejl eller kriminelle handlinger, systemfejl eller
andre eksterne begivenheder.

Udsteder spger at reducere de operationelle risici ved brug af forretningsgange,
funktionsadskillel se og interne kontroller.

3.3.1. Dokumentrisici vedrgrende udlansvirksomheden

| forbindelse med Udsteders udlansvirksomhed anvendes en omfattende |anedokumentation.
Formalet er blandt andet at give Udsteder adgang til at realisere skibspantet i tilfadde af |antagers
misligholdelse. Afhaangig af hvor pantet er registreret, kan Udsteder have direkte adgang til at
realisere eller vege afhaangig af en domstolsafgerelse, inden pantet kan realiseres. Hvis en
domstolsafgerelse er nagdvendig, vil realisering af et pant ssedvanligvis farst kunne ske efter en
periode og vaae forbundet med ggede udgifter. Udsteders tabsrisiko vil i den situation forgges.

Ved lantagers misligholdelse kan Udsteder blive ngdsaget til at foretage arrest eller udlagy i det

pantsatte skib og realisere eventuelle yderligere sikkerheder. Arrest/udiaay seges da normalt
foretaget i en jurisdiktion, der anerkender Udsteders krav og pant, og som beskytter Udsteders
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interesser bedst muligt. Safremt skibet i stedet sgjler til en anden jurisdiktion, hvor de lokale
myndigheder ikke umiddelbart anerkender Udsteders krav eller pant, kan tabsrisikoen forgges.

3.3.2. Driftsrisiko pa overtagne panter

Udsteder kan under visse omstaandigheder overtage pantsatte aktiver, hvorved Udsteder pétager
sig en driftsrisiko ved pagaddende aktiv i perioden frem til afhaandelse af pantet. Der kan blandt
andet ske skibsforlis eller miljgskader. Er der i sddanne tilfadde ikke tilstraskkelig
forsikringsdagkning, kan Udsteder blive pafert et tab.

3.3.3. Risici vedrgrende finansielle kontrakter

Rente- og vautakursrisici som felge af forskelle i vilkérene mellem Udsteders
obligationsudstedelse og udlansvirksomhed bliver i vid udstragkning afdaskket ved anvendelse af
finansielle instrumenter. Dokumentrisikoen relateret til disse kontrakter er sggt afdaekket via brug
af en internationalt anvendt og anerkendt standarddokumentation ISDA Master Agreement. Fejl i
forbindelse med indgael sen af den finansielle kontrakt og ved udarbejdelsen eller administrationen
af dokumentationen, kan pafare Udsteder et tab.

3.3.4. Afviklingsrisici

Afviklingsrisici opstér ved udveksling af betalinger mellem Udsteder og andre finansielle
modparter, n&r Udsteder skal afsende en betaling inden modydelsen, der kan vaare en betaling eller
et andet finansielt aktiv, modtages. Misligholder den finansielle modpart sin del af aftalen, kan
Udsteders betaling vege tabt. Udveksles der betalinger henover flere tidszoner, hvilket
eksempelvis er gaddende ved betaling i DKK og modydelse i USD, kan tidsrummet fra betalingen
afsendes til modydelsen modtages straskke sig over flere timer. Tabsrisikoen for Udsteder stiger
derved.

Udsteders afviklingsrisiko er sggt reduceret ved brug af systemer, clearingcentraler og interne
procedurer, der reducerer tabsrisikoen.

3.4. Kapitalstyring

Udsteder skal i lighed med @vrige finansielle virksomheder overholde et solvenskrav, jf.
Bekendtgarel sen.

Udsteder skal ligeledes overholde et individuelt fastsat solvensbehov, jf. Bekendtgerelsen.
Solvensbehovet fastsadtes af Udsteder og opgares som den ngdvendige basiskapital i procent af de
risikovaggtede aktiver, jf. Kapitaldagkningsbekendtgerelsen. Der er metodefrihed ved fastsadtelse
af den nadvendige basiskapital og det individuelle solvensbehov. Finanstilsynet kan fastsedte et
solvensbehov, der overstiger det af Udsteder opgjorte. Solvensbehovet kan ikke vaare mindre end
det i lovgivningen eller af Finanstilsynet fastsatte solvenskrav.

3.4.1. Individuelt solvensbehov

Metoden til opgerelse af Udsteders solvensbehov indeholder en vurdering af Udsteders
forretningsprofil, koncentration af risici og kontrolmiljg. | Udsteders metodevalg indgar blandt
andet en stresstest af derisici, der har sterst effekt pa basiskapitalen og dermed pa solvensgraden.
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For de finansielle risici stresstestes blandt andet pa effekten af en stigende USD-kurs overfor
DKK, en gtigning i markedsrenten og et fald i aktiekurserne. Valg af forudssgninger for
stresstesten er beskrevet i punkt 3.4.2.

Blandt andet med udgangspunkt i stresstestens forudssgninger, opgeres der specifikt et
kapitalbehov til dakning af kreditmaessige risici, markedsmaessige risici, operationelle risici og
avrigerisici. Summen af kapitalbehovet for hver af defire risikotyper er den nadvendige kapital.

Metoden til fastsedtelse af det nedvendige basiskapital og det individuelle solvensbehov
bestemmes af Udsteders bestyrelse og fastlasgges minimum &rligt. Udsteders nadvendige
basiskapital og solvensbehov godkendes af Udsteders bestyrelse minimum kvartalsvist.

3.4.2. Stresstest

Udviklingen pa de finansielle markeder, herunder specifikt udviklingen i markedsrenten,
aktiekurserne og USD-kursen overfor DKK har betydning for Udsteders basiskapital og likviditet.
Udviklingen i kreditkvaliteten i Udsteders portefglie af Udlan har ligeledes betydning for
Udsteders basiskapital og likviditet. Med det formd at kvantificere effekten af en aandring i de
naevnte faktorer for Udsteders basiskapital og likviditet, udfarer Udsteder minimum kvartalsvist en
intern stresstest.

Metoden, hvorefter der stresstestes, fastlaggges af Udsteders bestyrelse minimum arligt. Resultatet
af stresstesten rapporteres til Udsteders bestyrelse minimum kvartalsvist.
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4. Lovgivningsmaessige rammer

Udsteder er et skibsfinansieringsinstitut, der er reguleret efter Loven, Bekendtgarelsen,
Obligationsbekendtgarelsen og visse dele af Lov om finansiel virksomhed. Lovgivningen
regulerer, hvorledes Udsteder kan finansiere Udlan, sadter gramser for afdragsprofiler og
valutakurs-, rente- og likviditetsrisici samt opstiller kapitalkrav til Udsteder.

Udsteder er i henhold til § 4i Loven underlagt tilsyn af Finanstilsynet. Der foretages inspektion pa
Udsteders adresse og modtages regel maessig rapportering fra Udsteder.

Udsteder er undtaget fra EU’s kreditinstitutdirektiv og dertil knyttede direktiver. Den vigtigste
konsekvens af denne undtagelse er, at Udsteder ikke er underkastet en storkundegramse. Det
betyder, at Udsteder ikke har lovbestemte gramser for det maksimale Udlan til en enkelt |antager.
Bestyrelsen for Udsteder skal i stedet fastsadte regler for spredning af risici, herunder i
udlansvirksomheden. Spredningsreglerne er beskrevet i Udsteders arsrapport og pa Udsteders
hjemmeside www.skibskredit.dk.

Vasentlige lovbestemte regler for Udsteders aktiviteter er gennemgaet nedenfor.

4.1. Obligationer

4.1.1. Obligationsudstedelse

Reglerne for Udsteders udstedelse af obligationer til finansiering af Udlan findes i Loven,
Bekendtgarelsen og Obligationsbekendtgarelsen. De i reglerne angivne rammer for
obligationsudstedel se er tilpasset Udsteders saalige forhold.

Obligationer udstedt af Udsteder omfatter kasseobligationer udstedt fer 1. januar 2008,
skibskreditobligationer udstedt efter 1. juli 2007 og kan omfatte SDO. Udsteder har pa nuvaarende
tidspunkt ikke ansggt om tilladelse til at udstede SDO. Kasseobligationer er udstedt, og
skibskreditobligationer bliver udstedt, i1 Ingtituttet 1 @vrigt. SDO skal udstedes, og
skibskreditobligationer kan udstedes, i selvstamdige kapitalcentre, hvilket endnu ikke er sket.
Instituttet | @vrigt er at betragte som et kapital center.

Udsteder finansierer sin virksomhed ved udstedelse af obligationer, optagelse af 1an pa penge- og
kapitalmarkeder samt Udlan af egenkapital.

Den enkelte |antager hos Udsteder har ingen direkte forpligtelse over for obligationsgjerne og
obligationsegjerne har ingen rettigheder over for enkelte [antagere eller pantsadtere.

Risikovaegtning

Lov om finansiel virksomhed indeholder regler om, hvilke aktiver forsikringsselskaber og
pensionskasser mainvesterei til afdaskning af deres forsikringsmaessige hensatel ser. Obligationer
udstedt af Udsteder kan udgere op til 40 pct. af et forsikringsselskabs eller en pensionskasses
forsikringsmaessige hensadtelser. Tilsvarende regler findes i Investeringsforeningsloven. Heraf
fremgdr det, at en investeringsforening hgjst ma investere 25 pct. af foreningens eller afdelingens
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formue i obligationer udstedt af Udsteder. Obligationerne er optaget pa EU-kommissionens liste
over obligationer, der opfylder kravene til guldrandethed i artikel 22 (4) i UCITS-direktivet.

De nationale myndigheder har i henhold til en overgangsbestemmelse i CRD-direktivet bestemt, at
obligationer, der blev udstedt af Udsteder i perioden frem til 31. december 2007, og som opfylder
kravene i UCITS-direktivet, skal nyde samme lave riskovasggt som SDO, uanset at disse
obligationer ikke matte opfylde kravene il SDO.

| henhold til Kapital dakningsbekendtgerelsen har kasseobligationer og SDO begge en risikovaggt
pa 10 pct., og skibskreditobligationer har en risikovaagt pa 20 pct.

4.1.2. Balancestyring

Udsteder skal i henhold til Obligationsbekendtgarelsen falge et balanceprincip og kan vadge et
overordnet balanceprincip (kapitel 2 1 Obligationsbekendtgerelsen) eller et specifikt
balanceprincip (kapitel 3 i Obligationsbekendtgarel sen).

Valg af balanceprincip

Obligationerne udstedes pa grundlag af det specifikke balanceprincip beskrevet i kapitel 3 i
Obligationsbekendtgarel sen.

Séfremt Udsteder vadger at aandre balanceprincip for allerede udstedte obligationer, vil dette blive
meddelt i et basis- eller tillasgsprospekt. Safremt Udsteder vadger at etablere et nyt kapital center,
vil valg a balanceprincip for dette kapitalcenter blive meddelt gennem et basis- eller

tillaegsprospekt.

Det specifikke balanceprincip
Reglerne om det specifikke balanceprincip indebager falgende for Udsteder:

e Forskellene mellem de fremtidige udbetalinger pa udstedte obligationer samt finansielle
instrumenter til afdakning af betalingsforskelle og de fremtidige indbetalinger pa
pantebreve, Udlan til offentlige myndigheder eller mod offentlig garanti, tilladte
placeringer i henhold til Obligationsbekendtgerelsen samt finansielle instrumenter til
afdakning af betalingsforskelle skal  kunne opgeres pa daglig akkumuleret
tilbagediskonteret basis for alle fremtidige ind- og udbetalinger.

e Et fremtidigt likviditetsunderskud for Udsteder som falge af, at udbetalingerne overstiger
indbetalingerne, ma ikke overstige Udsteders basiskapital. Likviditetsunderskud for
Udsteder omfatter imidlertid ikke likviditetsunderskud, der modsvares af
likviditetsplaceringer, sifremt disse er anbragt i sikre og likvide vaardipapirer eller som
indskud i kreditinstitutter med hjemsted i zone A med en opsigelsesfrist pa op til 12
maneder.

e Renterisikoen, som Udsteder patager sig som felge af de naevnte betalingsforskelle, ma
hgjest udgere et belgb svarende til 1 pct. af Udsteders basiskapital. Betalingsforskelle
omfatter ikke betalingsoverskud som felge af, at lantager betaler sine ydelser eller dele
heraf pa et tidligere tidspunkt end Udsteders betalinger til ejerne af de bagvedliggende
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obligationer, nar lantager ikke har krav pa en kompenserende betaling herfor.
Renterisikoen opgeres for hver valuta, hvor Udsteder har betalingsforskelle, som det
sterste fald i nutidsvaardien opgjort pa seks i Obligationsbekendtgerel sen nearmere angivne
mader.

e Renterisikoen pa Udsteders Fondsbeholdning méa ikke overstige 8 pct. af Udsteders
basiskapital.

e Vautakursriskoen pd Udsteders Fondsbeholdning ma maksimalt udgere 2 pct. af
Udsteders basiskapital med tillasg af den samlede valutakursrisiko pa nedskrivninger pa
Udidn i fremmed valuta Valutakursrisikoen opgeres ved anvendelse aof
Vautakursindikator 2. Nettopositioner i valutaer, der ikke indgar i Valutakursindikator 2,
mafor hver enkelt valutaikke overstige DKK 30 mio.

Soecifikke regler om balanceprincip ved udstedelse af SDO

Engagementer  hidrerende fra finansielle instrumenter med  kreditinstitutter il
risikoafdakningsformal som modpart skal rummes inden for den generelle gramse fra CRD-
direktivet pa 15 pct. for ale kreditinstitutfordringer. Eventuelle overskridelser heraf skal straks
modsvares af supplerende sikkerhedsstillelse i aktiver omfattet af 8 152 ¢, stk. 1, nr. 30g 4, i Lov
om finansiel virksomhed.

Finansielle instrumenter, som anvendes til at afdakke risici mellem aktiver og udstedte
Obligationer, skal for at indga i daskningsgrundlaget vaare indgaet med en modpart kvalificeret til
20 pct. vaggtning iht. bilag 3, nr. 11, litraa, i Kapitaldagkningsbekendtgerel sen.

Placering af likviditet

Udsteder kan udstede Obligationer som en forhandsemission af indgaede fastkursaftaler eller som
blokemission p& baggrund af Udsteders afgivne lanetilbud og en skennet Udlansaktivitet.
Overskydende midler fra en blokemission ma ikke overstige summen af Udsteders afgivne
lanetilbud samt virksomhedens kernekapital og skal, indtil Udlan kan ske, indtil belgbet kan
udbetales, eller indtil de bagvedliggende obligationer indfries, holdes adskilt fra Udsteders gvrige
midler og anbringes i sikre og likvide vaadipapirer eller som indskud i kreditinstitutter med
hjemsted i zone A med en opsigel sesfrist paop til 12 maneder.

Udsteder skal mindst have anbragt midler i nedenstdende aktiver svarende til 60 pct. af kravet til
Udsteders basiskapital:

1. Indskudi centralbanker i zone A.

2. Obligationer og gaddsbreve udstedt eller garanteret af regeringer eller regionale
myndigheder i zone A.

3. Realkreditobligationer samt andre obligationer udstedt af et kreditinstitut i et land inden for
Den Europadske Union eller et land, som Fadlesskabet har indgaet aftale med pa det
finansielle omréde, som frembyder tilsvarende sikkerhed.

4. Obligationer optaget til handel pa e¢ NASDAQ OMX Copenhagen A/S udstedt af
internationale organisationer, der som medlem har mindst et af medlemslandene i Den
Europadske Union
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5. Ikke efterstillet indskud i kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse i et land inden for Den
Europad ske Union €eller et land, som fadlesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle
omrade.

6. lkke eftertillet indskud i kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse i USA, og som har
opnaet den bedste eller nasstbedste rating af international e anerkendte ratingbureauer.

7. 1kke efterstillede saaligt likvide obligationer, som er udstedt af kreditinstitutter som anfert
under nr. 5 og 6 ovenfor og er optaget til handel pa et NASDAQ OMX Copenhagen A/S,
som er godkendt af en kompetent myndighed.

Nr. 6 og 7 ovenfor ma samlet for Udsteder maksimalt udgere 25 pct. af de midler, der skal
anbringesi de ovenfor angivne aktiver.

4.1.3. Lovfeestet fortrinsstilling ved konkurs

Soecifikt ved udstedelse i kapital centre

Erklaares Udsteder konkurs, falger det af Loven, at kapitalcentrenes midler opgjort efter fradrag af
udgifter til konkursboets behandling og lign., herunder udgifter til kurator, personale m.v.,
anvendes til betaling af krav fra indehavere af skibskreditobligationer og SDO i det pagaddende
kapitalcenter og krav pa renter, der er paabet fra konkursdekretets afsigelse, pa de nsevnte
fordringer. Herefter dakkes den gadd, som Udsteder har optaget til brug for at stille supplerende
sikkerhed for udstedte SDO. Overskydende midler indgar i konkursmassen, jf. Konkurslovens §
32.

Indehaverne af SDO og skibskreditobligationer udstedt i et kapitalcenter kan alene rette deres krav
mod det pagaddende kapitalcenter, idet udaskkede retskrav dog i henhold til Lovens § 3c, stk. 5
kan sgges fyldestgjort i konkursmassen efter § 96 krav.

Erklames Udsteder konkurs, sidestilles modparter pa de finansielle instrumenter indgaet til
afdakning af risici i et kapitalcenter konkursretligt med indehaverne af obligationer i det
pagaddende kapitalcenter, hvis det i aftalen om det finansielle instrument er bestemt, at Udsteders
betalingsstandsning eller konkurs ikke er misligholdelsesgrund, jf. Lovens § 3a, stk. 3.

Soecifikt ved udstedelse i Instituttet i gvrigt

Erklages Udsteder konkurs, falger det af Loven, at midlerne opgjort efter fradrag af udgifter til
konkursboets behandling og lign., herunder udgifter til kurator, personale m.v., i Instituttet i gvrigt
anvendes til betaling af krav fra indehavere af kasseobligationer og skibskreditobligationer, der
ikke er udstedt gennem et kapitalcenter, og krav pa de renter, der er palabet fra konkursdekretets
afsigelse, pa de naavnte fordringer. Midler, der anvendes som netop beskrevet, kan dog hgjst
udgere de til kasseobligationerne eller skibskreditobligationerne svarende aktiver, herunder de
Udsteder tilhgrende pantebreve, indskud, veadipapirer og et belgb svarende til 8 pct. af den
riskovaggtede vaardi af de aktiver, der svarer til de kasseobligationer og skibskreditobligationer,
som Udsteder métte have udstedt uden for kapitalcentre. Overskydende midler indgar herefter i
konkursmassen, jf. Konkurslovens § 32.

Modparter pa finansielle instrumenter indgdet til afdakning af risici mellem Udlan og

kasseobligationer eller skibskreditobligationer, der ikke er udstedt gennem et kapitalcenter,
sidestilles konkursretligt med indehaverne af kasseobligationer eller skibskreditobligationer, der er
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udstedt i Instituttet i gvrigt, hvis det i aftalen om det finansielle instrument er bestemt, at Udsteders
betalingsstandsning eller konkurs ikke er misligholdelsesgrund, jf. Lovens § 3a, stk. 3.

Generelt ved konkurs

Indehavere af kasseobligationer, skibskreditobligationer eller SDO €ller langivere af supplerende
kapital kan ikke gere afsigelse af konkursdekret over Udsteder gaddende som arsag til fertidig
indfrielse af betalingsforpligtelser. Afsigelse af konkursdekret over Udsteder fratager ikke
Udsteders lantageres ret til at foretage hel eller delvisindfrielse af Udlan i overensstemmelse med
de indfrielsesvilkar, der gadder for Udlanet.

Konkurshoet kan ikke erlagyge en ydelse til opfyldelse af krav fraindehavere af kasseobligationer,
skibskreditobligationer eller SDO pa et tidligere tidspunkt, end Udsteder var berettiget til at frigare
sig ved erlaggelse af ydelsen. Kurator skal i videst muligt omfang ved udferelsen af sit hverv
fortsedte eller genoptage honoreringen af Udsteders forpligtelser i form af renter og afdrag over
for indehavere af kasseobligationer, skibskreditobligationer eller SDO og krav fra fordringshavere
i henhold til aftaler om finansielle instrumenter indgaet af Udsteder til at afdaskke risici mellem
aktiver og udstedte obligationer. | det omfang der ikke er tilstragkkelige midler, betales renter, for
udtrakninger eller anden betaling af afdrag foretages.

Der kan ikke ske overfarsel af midler fraet kapitalcenter til et andet eller til Instituttet i gvrigt efter
anmeldelse af betalingsstandsning eller afsigelse af konkursdekret. Det belgb, indehavere af
kasseobligationer, skibskreditobligationer, SDO og andre vedipapirer har separatistret til,
udgeres sdledes af et kapitacenters til enhver tid veaende aktiver opgjort efter fordeling af
indtasgter og udgifter.

4.2. Kapitaldeekning

Udsteder skal have en basiskapital, der udger mindst 8 pct. af de riskovamtede aktiver
(solvenskravet), jf. Bekendtgerelsen. Metoden til opgerelse af Udsteders solvensgrad er ikke fuldt
ud identisk med metoden til opgerelse af solvensgraden i penge- og realkreditinstitutter.
Finanstilsynet kan fastsadte et solvenskrav, der er hgjere end det lovmaessigt fastsatte.

Udsteder har ansggt om hybrid kernekapital via lov om statdligt kapitalindskud i kreditinstitutter
(lovbekendtgerelse nr. 67 af 3. februar 2009 med senere aandringer), jf. punkt 4.2.1.

Udsteder skal udover solvenskravet overholde et individuelt fastsat solvensbehov, se yderligere.
punkt 3.4.1.

Soecifikt ved udstedelse i kapital centre

Solvenskravet skal veaae opfyldt for hvert enkelt kapitalcenter. Opfylder et kapitalcenter ikke
solvenskravet, skal der overfgres midler fra Ingtituttet i @vrigt til pageddende kapitalcenter,
medmindre Instituttet i evrigt dermed ikke selv kan leve op til solvenskravet. Overskydende
kapital kan overfares fra de enkelte kapitalcentre il Instituttet i avrigt.
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4.2.1. Bankpakke Il

Med lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter (lovbekendtgerelse nr. 67 af 3. februar 2009
med senere aandringer) er der etableret en ordning, hvorefter kreditinstitutter kan ansgge staten om
at indskyde kapital i instituttet pa visse vilkdr og betingelser. Kapitalindskuddet ydes i form af
hybrid kernekapital pa nearmere fastsatte vilkar.

Udsteder har ansggt om hybrid kernekapital for DKK 1,98 mia., svarende til en forggelse af
kernekapitalprocenten med 3 procentpoint pr. 31. december 2008 og dermed det maksimale
tilladte belgb. Formdlet med optagelse af hybrid kernekapital er at tilvejebringe ny
Udlanskapacitet til Udsteders lantagere og samtidig opretholde en solvens, der bevarer
sikkerheden for investorerne. Farst i Igbet af 2. halvar 2009 forventes der at blive truffet
beslutning om, hvor stort et belgb der enskes optaget i hybrid kernekapital .

4.3. Udlan

4.3.1. Udlan og sikkerhedsstillelse

Udsteders udlansvirksomhed er underlagt en rackke evrige regler og vilkéar, hvoraf nedenstaende
kan fremhaeves.

Udsteders formal
Udsteders formal fremgar af § 2 i Udsteders vedteegter:

” Selskabets formal er at drive skibsfinansieringsvirksomhed i Danmark. Herudover kan Selskabet
drive international skibsfinansiering, sa laange virksomheden i Danmark ikke ungdigt begraenses
herved.”

Udsteder ma ikke udgve anden virksomhed end skibsfinansieringsvirksomhed og dertil knyttede
finansielle ydelser. Denne virksomhed omfatter finansiering af :

e Nybygning og ombygning af skibe.
e Kab, salg og refinansiering af skibe.

Udsteder kan dog midlertidigt drive anden virksomhed til afvikling af forud indgdede Udlan.
Udsteder kan helt eller delvis udave sin skibsfinansieringsvirksomhed gennem dattersel skaber
underlagt tilsyn af Finanstilsynet, og Udsteder kan stille garantier i overensstemmelse med
formdlet for Udsteders virke.

Labetid og afdragspr ofil

Ifalge Bekendtgerelsen kan Igbetiden for de af Udsteder ydede Udlan hgjst udgere 15 ar dog for
byggelan hgjst 4 &r. Fastsadtelse af |agbetiden for Udlan skal ske under behgrig hensyntagen til
skibstypens gennemsnitlige levetid, det konkrete skibs alder og stand m.v.

Besigtigel se af skibspanter

Bestyrelsen skal i henhold til Bekendtgerelsen fastsadte retningslinjer for besigtigelse af skibene.
Disse retningslinjer skal vaae offentliggjort pa Udsteders hjemmeside og i |edel sesberetningen.
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Som supplement til de halvarlige markedsvurderinger som naavnt i punkt 3.1.1., bliver der
stikprevevis foretaget fysisk besigtigelse af de finansierede skibe. Besigtigelsen kan bade
foretages i |gbet af finansieringsperioden eller forud for afgivelse af tilbud pa finansiering af
brugte skibe. Ved finansiering af brugte skibe er der fokus pa alder og vedligeholdelse.

Vaa diansadtel se

Bestyrelsen skal i henhold til Bekendtgerelsen fastsadte retningdinjer for vaadiansadtelsen af
pantsatte skibe, herunder anvendelse af uafhaangige vurderinger. Disse retningslinjer skal veae
offentliggjort pa Udsteders hjemmeside og i ledel sesberetningen.

For skibe, der stilles til sikkerhed for Udlan, der dakker udstedelse af kasseobligationer,
skibskreditobligationer og SDO, skal vaadiansadtelse til brug for sikkerhedsstillelse ligge inden
for det belgb, som en kyndig erhverver med kendskab til de saalige pris- og markedsvilkar for den
pagad dende skibstype ma skannes at ville betale for skibet inden for en relevant salgsperiode dog
hgjst 12 maneder (markedsvaardi). Skibets vaadi til brug for sikkerhedsstillelse skal fastsadtes
tidligst pa det tidspunkt, hvor Udsteder afgiver lanetilbud, og senest nar Udsteder udbetaler
Udlanet.

Udsteder skal mindst to gange arligt vamdianssdte hvert enkelt skib for at skre at
belaningsgramsen overholdes. Vaadiansadtelsen kan foretages af Udsteder eller af en ekstern
vurderingssagkyndig. Foreligger der saalige omstandigheder, skal Udsteder veadiansadte det
enkelte skib oftere.

Forsikring

Skibe, som stilles til sikkerhed for Udlan, der daskker udstedelse af SDO, skal vaae tilstraskkeligt
forsikrede. Udsteder har udarbejdet procedurer til overvagning heraf.

Udsteder stiller samme krav om forsikring af skibe, som stillestil sikkerhed for Udlan, der dakker
udstedelse af kasseobligationer og skibskreditobligationer. Se yderligere punkt 3.1.2.

4.3.2. Belaningsgreenser og merbelastning

Udsteder kan yde Udlan op til 70 pct. af det pantsatte skibs eller de pantsatte skibes vaadi.
Udsteder kan dog pa visse betingelser yde Udlan udover 70 pct. af vaardien mod anden
sikkerhedsstillel se og/eller mod merbel astning som beskrevet nedenfor.

Merbelastning indebaaer, at der for denne del af l|angivningen foretages et beregningsmasssigt
fradrag i Udsteders kernekapital i et kapitalcenter eller i Instituttet i @vrigt i forbindelse med
solvensopgerelsen. Fradraget svarer til den del af det pagaddende Udlan, der overstiger 70 pct. af
de(t) pantsatte skib(e)s vaardi pa opgerel sestidspunktet.

Beregningen af merbelastningen foretages pa grundlag af en af Udsteder foretaget eller godkendt
vurdering pa grundlag af uafhaangige masglervurderinger af pantets markedsvaardi. Den maksimale
merbelastning pa et Udlan fastsattes i DKK ved Udlanets bevilling eller senest ved Udlanets
udbetaling. Reglerne om fastsadtelse af maksimal merbelastning gadder bade for allerede udstedte
kasseobligationer og ved udstedel se af skibskreditobligationer samt SDO.
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Ved Udlén, der er ydet ud over 70 pct. af pantets vurderede vaardi, gadder der forskellige regler
afhangigt af, om de(t) pantsatte skib(e) er stillet til sikkerhed for Udlan, der daskker udstedel se af
kasseobligationer og skibskreditobligationer, eller om de(t) pantsatte skib(e) stilles til sikkerhed
for Udlan, der dakker udstedelse af SDO. For kasseobligationer og skibskreditobligationer er der
ikke krav om | gbende overholdelse af belaningsgrader, som det er tilfaddet ved SDO.

Nedenstéende beskriver reglerne for de enkelte obligationstyper.

Specifikt ved udstedel se af skibskreditobligationer

Langivning ud over 70 pct. men inden for 100 pct. af de(t) finansierede skib(e)s eller andre skibes
vaadi fastsat til brug for sikkerhedsstillelsen, kan kun ydes mod, at der for denne del af Udlanet

o dtillesanden sikkerhed af saarlig god bonitet, som defineret i Bekendtgarelsens § 14, eller
e foretages merbelastning af Udsteders solvens.

Udlan mod registreret pant i det finansierede skib inden for 80 pct. af det af Erhvervs- og
Byggestyrelsen godkendte maksimale finansieringsgrundlag kan dog ydes uden sikkerhed af
sazlig god bonitet eller merbelastning, safremt

e Udlanet er ydet i overensstemmelse med de i ” Aftale mellem den danske stat v/@konomi-
og Erhvervsministeren og Danmarks Skibskreditfond” dateret 13. juni 2003 fastsatte
betingel ser, og

e lantagerens kreditvaardighed vurderes at vaare saalig god.

Byggelan til brug for finansiering af ny- eller ombygning af skibe, kan uanset ovenstédende ydes
uden pant i skib, mod at der

1. dllessikkerhed af saalig god bonitet, som defineret i Bekendtgerelsens § 14,
2. foretages merbelastning af Udsteders solvens, eller
3. stillesdei Bekendtgarelsens § 13, stk. 2 og 3, anferte saalige sikkerheder.

Byggelan omfattet af punkt 3 ovenfor indgar ved opgerelsen af Udsteders kapitaldagkning med en
vaggt pa 2,0, og summen af byggeldn ma ikke overstige 125 pct. af den solvensmasssige
overdakning (den del af kernekapitalen, der overstiger kravet til basiskapitalen).

Soecifikt ved udstedelse af SDO

Vagdien af de aktiver, der daskker de udstedte SDO, skal til enhver tid mindst svare til vaardien af
de udstedte SDO, og pantesikkerheden for det enkelte Udlan skal til enhver tid overholde
l&negraansen herfor.

Langivning ud over 70 pct. men inden for 100 pct. af det finansierede skibs eller de finansierede
skibes vaadi fastsat til brug for sikkerhedsstillelsen, kan kun ydes mod, at Udsteder for denne del
af Udlanet

o dtiller supplerende sikkerhed i de aktivtyper, der er opregnet i 8 152 ¢, stk. 1, nr. 2-7, i lov
om finansiel virksomhed, og
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o foretager merbelastning af solvensen.

Udlan mod registreret pant i det finansierede skib inden for 80 pct. af det af Erhvervs- og
Byggestyrelsen godkendte maksimal e finansi eringsgrundlag kan ydes uden merbel astning, safremt

e Udlanet er ydet i overensstemmelse med de i " Aftale mellem den danske stat v/@konomi-
og Erhvervsministeren og Danmarks Skibskreditfond” dateret 13. juni 2003 fastsatte
betingelser, og

e |antagerens kreditvaardighed vurderes at vaare saarlig god.

Der skal dog fortsat stilles supplerende sikkerhed i de aktivtyper, der er opregnet i 8 152 c, stk. 1,
nr. 2-7, i lov om finansiel virksomhed, for den del af Iangivningen, der overstiger 70 pct. af det
finansierede eller de finansierede skibes vaadi.

Byggelan til ny- og ombygning af skibe kan ydes pa grundlag af det faardigbyggede skibs
forventede markedsvaadi, séfremt der stilles garanti for, at Udlanet vil blive indfriet, hvis Udlanet
ikke efter udlagb af fristen for byggeriets faadiggerelse kunne vage ydet med det bevilligede
Udlan.

Hvis vaadien af et kapitalcenters aktiver ikke laangere mindst svarer til vaadien af de udstedte
SDO, skal Udsteder overfare supplerende sikkerhed til kapitalcenteret. Hvis Udsteder ikke stiller
supplerende sikkerhed, mister alle obligationer udstedt i det pagad dende kapital center betegnelsen
SDO. Hvis obligationerne efterfalgende pa ny opfylder kravene til SDO, kan Finanstilsynet
tillade, at obligationerne pany betegnes SDO.

4.4. MiFID

Udsteder udsteder |gbende obligationer, der optages til handel og officiel notering pa NASDAQ
OMX Copenhagen A/S, men Udsteder sadger alene obligationerne til godkendte modparter, der
har mulighed for at videresadge Obligationerne. Udsteder er sdledes ikke omfattet af de danske
regler, der gennemfegrer MiFID-direktivet. Dette indebager blandt andet, at Udsteder ikke er
undergivet bekendtgerelse nr. 809 af 29. juni 2007 om investorbeskyttel se ved vaadipapirhandel .
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5. Mindstekrav til oplysninger i registreringsdokumentet for
Obligationerne

5.1. Ansvarlige
5.1.1.

Bestyrelsen den 24. august 20009:

Per Skovhus Jens Thomsen
Bankdirektar National bankdirektar
Formand Nasstformand
Fatiha Benali Thorkild H. Christensen Flemming |psen Michael Rasmussen
@konomidirektar Adm. direktar Direktar Bankdirektar
Erling Garrelts Lisbeth N. Pedersen Henrik R. Sggaard

Regnskabs- og personalechef ~ Assistant Relationship Manager ~ Senior Relationship Manager

Direktion den 24. august 2009:

Erik I. Lassen Per Schnack
Adm. direktar Direktar

5.1.2.

De ansvarlige for oplysningerne i Prospektet jf. punkt 5.1.1 erklaarer at have gjort deres bedste for
at sikre, at oplysningerne i Prospektet efter deres bedste vidende er i overensstemmel se med fakta,
og at der ikke er udeladt oplysninger, som kan pavirke dets indhold.

Oplysningerne i naavaarende Prospekt skal lasses i sammenhaang med de endelige vilkar samt de
offentliggjorte dokumenter, der henvisestil i Prospektet.
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5.2. Revisorer

5.2.1.
Udsteders revisor er:

Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Selskabets revisor er medlem af Foreningen af statsautoriserede revisorer.

Udsteder er ikke lovmaessigt forpligtet til a have og har for tiden ikke en intern revision. Til
understettelse af revisors arbejde er der oprettet en intern kontrolfunktion, der refererer til
direktionen.

5.2.2.

KPMG C. Jespersen Statsautoriseret Revisionsinteressentskab er udtradt af revisionen den 23.
april 2007, som felge af at Udsteder ikke laangere er forpligtiget til at have to revisorer.

5.3. Udvalgte regnskabsoplysninger

5.3.1.

For regnskabsoplysninger for Udsteder henvises til Udsteders reviderede arsrapporter fra 2007 og
2008. Arsrapporterne er offentliggjort via NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

5.3.2.

For regnskabsoplysninger vedrgrende midlertidige perioder for Udsteder henvises til Udsteders
halvéarsrapporter fra 2008 og 2009. Halvarsrapporterne, der ikke er reviderede, er offentliggjort via
NASDAQ OMX Copenhagen A/S. Udsteder offentligger ikke kvartal srapporter.

5.4. Risikofaktorer
For oplysninger om risikofaktorer, der kan pavirke Udsteders evne til at opfylde sine forpligtelser i

forbindel se med udstedel se af obligationer, henvisestil afsnit 3.
5.5. Oplysninger om udsteder
5.5.1. Udsteders historie og udvikling

55.1.1.
Udsteders registrerede navn er Danmarks Skibskredit A/S.

Udsteder driver tillige virksomhed under f@lgende binavne:

23



Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Danmarks Skibskreditfond A/S (Danmarks Skibskredit A/S)
Danish Ship Finance A/S (Danmarks Skibskredit A/S)
Dansk Skibsfinansiering A/S (Danmarks Skibskredit A/S).

55.1.2.
Udsteders registrerede hjemsted er Sankt AnnaePlads 3, 1250 K gbenhavn K.

Udsteders CVR-nr. er 27 49 26 49.

5.5.1.3.

Danmarks Skibskredit A/S er stiftet den 22. december 2003 men indledte sin
skibsfinansieringsvirksomhed i 1961 i regi a Danmarks Skibskreditfond. Danmarks
Skibskreditfond blev stiftet den 6. juni 1961 af danske banker, forsikringsselskaber, rederier,
vaafter — reprassenteret ved disses brancheforeninger — og Danmarks National bank.

| 2005 blev Danmarks Skibskreditfond omdannet til aktieselskab. Omdannelsen skete via en
fusion med et helget datterselskab, der herefter blev det fortsaettende sel skab.

Fusionen mellem Danmarks Skibskreditfond og Danmarks Skibskredit A/S tog afsed i
rammeaftale af den 17. januar 2005, indgaet mellem Danmarks Skibskreditfond, @konomi- og
Erhvervsministeriet og Danmarks Nationalbank. Aftalen fastlagde rammerne for omdannelsen af
Danmarks Skibskreditfond til aktieselskab. Hovedsigtet med omdannelsen var at modernisere
rammerne for Selskabets fremtidige virke, herunder en delvis tilpasning af regelsadtet til de regler,
der gadder for gvrige finansielle virksomheder.

5.5.1.4.

Udsteder er et dansk registreret aktieselskab, som opererer under dansk lovgivning. @verste
myndighed er generalforsamlingen. For yderligere gennemgang af lovgivningen, som Udsteder
fungerer under, henvisestil afsnit 4.

Udsteders registrerede domicil er:

Sankt AnnaePlads 3

DK-1250 K gbenhavn K

Telefonnummer: (+45) 33339333

E-mail adresse: danmar ks@skibskredit.dk
Internetside: www.skibskredit.dk

5.5.1.5.

Der er ikke for nylig indtruffet begivenheder, som er vasentlige ved bedemmelsen af Udsteders
solvens.
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5.5.2. Investeringer

55.2.1.

Der er ikke foretaget vassentlige investeringer siden Udsteders halvarsrapport for 2009, der er
offentliggjort via NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

55.2.2.
Udsteder har ikke forpligtet sig til at foretage vaesentlige investeringer i fremtiden.

5.5.2.3.
Udeladt.

5.6. Forretningsoversigt
5.6.1. Hovedvirksomhed

5.6.1.1.

Udsteder har til formd at drive skibsfinansieringsvirksomhed i Danmark. Herudover driver
Udsteder international skibsfinansieringsvirksomhed, sd laange virksomheden i Danmark ikke
ungdigt begraanses herved.

5.6.1.2.

Udsteder har ikke for nylig lanceret nye produkter eller nye former for virksomhed af vaesentlig
karakter.

5.6.2. Vaesentligste markeder

Udsteder driver primaat skibsfinansieringsvirksomhed i Danmark. Herudover driver Udsteder
international  skibsfinansieringsvirksomhed, sa laange virksomheden i Danmark ikke ungdigt
begramses herved. De vaesentligste markeder udover Danmark er resten af Europa, Nordamerika
og Asien.

5.6.3.
Prospektet indeholder ikke udtalelser fra Udsteder om Udsteders konkurrencesituation.

5.7. Organisationsstruktur

5.7.1.
Udsteder indgér ikke i en koncern.

Udsteder gjer p.t. ingen datterselskaber men kan fra tid til anden overtage selskaber som led i
omstrukturering og afvikling af nedlidende Udlan.
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5.7.2.
Udeladit.

5.8. Trendoplysninger

5.8.1.

Udsteder erkleger, at der ikke er sket en forvaaring i Udsteders fremtidsudsigter siden
offentliggarelsen af halvarsrapporten 2009.

5.8.2.

Der foreligger ikke kendte tendenser, usikkerhed, krav, forpligtelser eller begivenheder, der med
rimelighed kan forventes at fa en vassentlig indflydelse pa Udsteders fremtidsudsigter for det
igangvaaende regnskabsar.

5.9. Resultatforventninger eller —-prognoser

5.9.1.
Der indgar ikke en resultatprognoser eller —forventninger i dette Prospekt.

5.9.2.
Udeladit.

5.9.3.
Udeladt.

5.10. Bestyrelse, direktion og tilsynsorganer

5.10.1.

Udsteders bestyrelse har falgende medlemmer. For hvert enkelt mediem er angivet de vassentligste
aktiviteter, som ikke udfares hos Udsteder men har betydning for Udsteder:

Per Skovhus (formand)

Bankdirektar i Danske Bank A/S, Holmens Kanal 2-12, DK-1092 K gbenhavn K
Medlem af bestyrelsen i Realkredit Danmark

Naestformand for bestyrelsen i Finansradet

Jens Thomsen (naestformand)

National bankdirekter i Danmarks Nationalbank, Havnegade 5, DK-1093 K gbenhavn K
Medlem af Det Finansielle Virksomhedsrad

Fatiha Benali

@konomidirekter i Tryg Vesta A/S, Klausdalsbrovej 601, DK- 2750 Ballerup
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Thorkil H. Christensen
Adm. direkter i Danske Maritime, Amaliegade 33, DK- 1256 K gbenhavn K
Naestformand for bestyrelsen i Den Danske Maritime Fond

Flemming Ipsen
Direkter i A.P. Mgller-Maask A/S, Esplanaden 50, DK- 1098 K gbenhavn K
Naestformand for bestyrelsen i Voldgiftsinstituttet

Michael Rasmussen

Bankdirektar i Nordea Bank Danmark A/S, Christiansbro, Strandgade 3, DK- 0900 K gbenhavn C
Formand for bestyrelsen i Nordea Kredit Real kreditaktiesel skab

Formand for Nordea Finance

Formand for Industrialiseringsfondene for Udviklings-, @st- og Vakstlande

(IFU 1Q og IFV)

Medlem af bestyrelseni LR Realkredit A/S

Medlem af bestyrelseni PBS A/S & PBS Holding A/S

Medlem af bestyrelsen i Multidata A/S & Multidata Holding A/S

Medlem af bestyrelseni Karl Pedersens og Hustrus Industrifond

Erling Garrelts

Regnskabs- og Personalechef i Danmarks Skibskredit A/S, Sankt Annee Plads 3, DK- 1250
Kgbenhavn K

Udfarer ikke vassentlige aktiviteter, der ikke udfegres hos Udsteder, men som har betydning for
Udsteder.

Henrik Rohde Sggaard

Senior Relationship Manager i Danmarks Skibskredit A/S, Sankt Annse Plads 3, DK- 1250
Kgbenhavn K

Udfarer ikke vassentlige aktiviteter, der ikke udfgres hos Udsteder, men som har betydning for
Udsteder.

Lisbeth Navntoft Pedersen

Assistant Relationship Manager i Danmarks Skibskredit A/S, Sankt Annae Plads 3, DK- 1250
Kgbenhavn K

Udfarer ikke vassentlige aktiviteter, der ikke udfgres hos Udsteder, men som har betydning for
Udsteder.

Udsteders direktion udgeres af:

Erik I. Lassen

Administrerende direkter i Danmarks Skibskredit A/S, Sankt AnnaePlads 3, DK- 1250 K gbenhavn
K

Udfarer ikke vassentlige aktiviteter, der ikke udfgres hos Udsteder, men som har betydning for
Udsteder.

Per Schnack

Direkter i Danmarks Skibskredit A/S, Sankt AnnaePlads 3, DK- 1250 K gbenhavn K

Udfarer ikke vassentlige aktiviteter, der ikke udfegres hos Udsteder, men som har betydning for
Udsteder.
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Udsteder har ikke etableret tilsynsorganer.

5.10.2. Bestyrelse, direktion og tilsynsorganer - interessekonflikter

Udsteder ger opmaarksom pa, at Udsteder har forretningssamarbejde med stort set samtlige de
virksomheder, hvor de generaforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er ansat. Alle
forretningsmellemveaender er pa sadvanlige markedsvilkdr. | saalige tilfadde har vilkdr dog
vaget fastsat i overensstemmelse med veaftsstetteordninger eller internationale regler om statslig
medvirken til finansiering af nybygning af skibe.

Udsteder ger endvidere opmaaksom pd, at der blandt medlemmerne af Udsteders bestyrelse er
repraesentanter for virksomheder, som er konkurrenter til Udsteder pa det danske og internationale
marked for skibsfinansiering, udsteder af obligationer pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S eller
|antager hos Udsteder.

For at undgd, at der opstar interessekonflikter, har Udsteder regler om habilitet og interne
procedurer, der har til hensigt at modvirke misbrug af intern viden om Udsteders forhold.

5.11. Bestyrelsens arbejdspraksis

5.11.1.
Udsteder har nedsat et lovpligtigt revisionsudvalg. Revisionsudvalget nedsadtes af bestyrelsen, og

medlemmerne findes blandt bestyrelsens medlemmer. Udvalget bestar af gkonomidirekter Fatiha
Benali, direkter Flemming Ipsen og bankdirektar Michael Rasmussen.

Udvalgets formal er at bista bestyrelsen med at:
e Overvage regnskabsaf| saggel sesprocessen
e Overvdge om Udsteders interne kontrolsystemer og risikostyringssystemer fungerer
effektivt
e Overvage den lovpligtige revision af arsregnskabet
e Overvage og kontrollere revisors uafhaangighed, herunder saalig levering af yderligere
tjenesteydel ser til Udsteder.

Udvalgets ansvar er at assistere bestyrelsen med at opfylde dennes ansvar i relation til de naevnte
omrader. Udvalget er saledes ikke et bes uttende men et forberedende og overvagende organ.

Udvalget rapporterer jaavnligt til bestyrelsen om udferelsen af sit hverv og sine ansvarsomrader.
Rapporteringen sker mundtligt pa bestyrel sens mader eller i form af megdereferater.

5.11.2.

Der findes ikke lovmaessige regler for god virksomhedsledelse for et obligationsudstedende
skibsfinansieringsinstitut, hvis aktier ikke er bersnoterede. Bestyrelsen har imidlertid udarbejdet
retningslinjer, der kan findes pa Udsteders internetsi de www.skibskredit.dk.
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5.12. Stgrre aktionaerer

5.12.1.

Udsteder har ikke kendskab til forhold, der bevirker, at Udsteder direkte eller indirekte gjes eller
kontrolleres af andre.

Falgende aktionazrer i selskabet har mindst 5 % af de samlede stemmerettigheder eller g er mindst
5 % af aktiekapitalen. Aktionagrerne er naevnt i alfabetisk orden:

A. P. Mgller-Magsk A/S
Danmarks Nationalbank
Danske Bank A/S

Den Danske Maritime Fond
Nordea Bank AB (publ.)

Udsteder har ikke kendskab til forhold, der bevirker, at Udsteder direkte eller indirekte gjes eller
kontrolleres af en eller flere af storaktionaaerne.

5.12.2.

Udsteder har ikke kendskab til aftaler, der kan medfere, at andre kan overtage kontrollen med
Udsteder.

5.13. Oplysninger om udstederens aktiver og passiver, finansielle stilling og
resultater

5.13.1. Historiske regnskabsoplysninger

Der henvises til Udsteders reviderede og godkendte rsrapporter for 2007 og 2008, der begge er
offentliggjort viaNASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Arsrapporten for 2008 med sammenligningstal er udarbejdet i henhold til Bekendtgerelsen. Fra 1.
januar 2009 udarbejdes arsrapporten efter Regnskabsbekendtgarelsen. Den anvendte
regnskabspraksis er aandret i forhold til sidste & som f@lge af implementering af indregnings- og
malebestemmelserne i Regnskabsbekendtgerelsen. | bilag C er Udsteders arsrapport 2008
praesenteret i en form, der er i overensstemmelse med den aandrede regnskabspraksis, og hvor
effekten af praksisaandringerne fremgar.

5.13.2. Regnskaber
Se punkt 5.13.1.

5.13.3. Revision af historiske regnskabsoplysninger

5.13.3.1.

Udsteder erklagrer, at Udsteders historiske regnskabsoplysninger er blevet revideret og henviser til
"Revisionspategning” jf. de i punkt 5.13.1 omtalte arsrapporter, offentliggjort via NASDAQ
OMX Copenhagen A/S.
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5.13.3.2.

Dette Prospekt henviser ikke til andre reviderede oplysninger end de i punkt 5.13.1 omtalte
arsrapporter.

5.13.3.3.

Alle regnskabsoplysninger i registreringsdokumentet findes i Udsteders reviderede regnskaber.
For yderligere oplysninger henvises til arsrapporten for 2008.

5.13.4. De seneste regnskabsoplysningers alder

5.134.1.

De seneste reviderede regnskabsoplysninger er ikke addre end 18 maneder fra datoen for
registreringsdokumentet.

5.13.5. Midlertidige oplysninger og andre regnskabsoplysninger

5.13.5.1.

Udsteder udarbejder og offentligger halvarsrapporter. Halvarsrapporterne, der ikke bliver
revideret, er offentliggjort via NASDAQ OMX Copenhagen A/S. Der henvises til Udsteders
halvarsrapport 2009.

5.135.2.
Udeladt

5.13.6. Rets- og voldgiftssager

Udsteder oplyser, at Udsteder inden for de seneste 12 maneder ikke har vagret involveret i eller er
blevet bekendt med truende administrative undersggel ser eller stats-, rets- eller voldgiftsager, som
kan fa, eller som i den naze fortid har haft, vaesentlig betydning pa Udsteders finansielle stilling
eller resultater.

5.13.7. Veaesentlige eendringer i udsteders finansielle eller handelsmaessige
stilling

Udsteder oplyser, at der ikke er sket vaesentlige andringer i Udsteders finansielle eller
handel smaessige stilling siden offentliggerelsen af halvarsrapporten 2009.
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5.14. Yderligere oplysninger
5.14.1. Aktiekapital

514.1.1.

Udsteders aktiekapital udger DKK 333.333.334, opdelt i aktier a DKK 1 svarende til at Udsteder
har udstedt 333.333.334 stk. aktier. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt. Aktierne er fordelt pa to
aktieklasser. A-aktierne pa nominelt DKK 300.000.000 tilharer en del af de tidligere garanter i
Danmarks Skibskreditfond og B-aktierne pa nominelt DKK 33.333.334 tilharer Den Danske
Maritime Fond.

Forskellene pa de to aktieklasser relaterer sig til stemmeret og udbytte. SAledes giver en A-aktie 10
stemmer pa Udsteders generalforsamling, medens en B-aktie giver én stemme. Endvidere
udbetales forlods inden udbytte til alle aktionager til B-aktionagren et pragferenceudbytte pa 15 pct.
af Udsteders arlige overskud efter skat, sa laage B-aktierne gjes af Den Danske Maritime Fond.
Udbyttet til B-aktionaaren er dog begramset til et belgb svarende til 1 pct. af Udsteders bundne
kapital. Safremt Udsteders resultat efter skat et & har vaaet negativt, fradrages underskuddet i det
felgende ars beregning af grundlaget for prasferenceudbytte til B-aktionagren.

Aktierne lyder panavn og er noteret i Udsteders aktiebog. Der udstedes ikke aktiebreve.

Aktieovergang skal godkendes af bestyrelsen. Aktierne er endvidere underlagt begraansninger i
henhold til aktionaroverenskomst for Udsteder, hvilken er tiltradt af samtlige aktionaaer og
Udsteder selv. Aktionaaoverenskomsten indeholder blandt andet en bestemmelse om, at aktierne
ikke kan omsadtes frit far medio 2010.

Der henvises endvideretil punkt 5.12.

5.14.2. Stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtaegter

5.14.2.1.
Udsteder er registreret i Det Centrale Virksomhedsregister med CVR-nr. 27 49 26 49.

Det fremgar af § 2 i Udsteders vedtegter, at “Selskabets formd er at drive
skibsfinansieringsvirksomhed i Danmark. Herudover kan Selskabet drive international
skibsfinansiering, sa laange virksomheden i Danmark ikke ungdigt begraanses herved.”

Udsteders stiftel sesoverenskomst indeholder ikke Udsteders nuvaarende formdl shestemmel se.

5.15. Veesentlige kontrakter

Udsteder har ikke udenfor rammerne af sit normale virksomhedsomrade indgéet veesentlige
kontrakter, der palaagger Udsteder forpligtelser eller rettigheder, som pavirker Udsteders evnetil at
overholde sine forpligtel ser over for obligationsgjerne.
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5.16. Oplysninger fra tredjemand, ekspertudtalelser og interesseerklaeringer

5.16.1.
Udeladit.

5.16.2.
Udeladit.

5.17. Dokumentationsmateriale
Falgende dokumenter kan besigtiges, mens Prospektet er gaddende:

e Udsteders stiftel sesoverenskomst og vedtaegter.
e Udsteders arsrapporter som omtalt under punkt 5.3.1.
e Udsteders halvarsrapporter som omtalt under punkt 5.3.2.

Dokumentationsmaterialet kan besigtiges fysisk ved henvendelse til Udsteder. Udsteders
vedtaggter, arsrapporterne og halvarsrapporterne findes tillige pa Udsteders internetside
www.skibskredit.dk.
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6. Mindstekrav til oplysninger i veerdipapirnoten vedrgrende
Obligationerne

6.1. Ansvarlige

6.1.1.
Se punkt 5.1.1.

6.1.2.
Se punkt 5.1.2.

6.2. Risikofaktorer

6.2.1.
Se afsnit 3.

6.3. Nggleoplysninger

6.3.1. Fysiske og juridiske personers interesse i udstedelsen/tilbuddet

Udsteder er i relation til Udsteders obligationsudstedelse ikke bekendt med 1) fysiske eller
juridiske personer med sazlige interesser heri eller 2) interessekonflikter af vaesentlig betydning.
Der henvisesi gvrigt til 5.10.2, " Bestyrelse, direktion og tilsynsorganer — interessekonflikter”

6.3.2. Arsag til udbydelsen og anvendelse af provenuet
Midler fra udstedel se af Obligationerne anvendestil finansiering af Udsteders udlansvirksomhed.

Ifalge Obligationsbekendtgerelsen kan udstedelse af Obligationerne foretages som en
forhandsemission af indgaede fastkursaftaler eller som blokemission pa baggrund af Udsteders
afgivne lanetilbud og en skennet udlansaktivitet.

Likviditetsoverskud kan forekomme, f.eks. som falge af forhandsemissioner og fertidsindfrielser
af Udlan m.v.

Likviditetsoverskud skal, indtil Udlan kan ske, indtil belgbet kan udbetales, eller indtil de
bagvedliggende obligationer indfries, holdes adskilt fra gvrige midler og anbringes i sikre og
likvide veadipapirer, jf. § 18, nr. 2, i Obligationsbekendtgarelsen, eller som indskud i
kreditinstitutter med hjemsted i Zone A med en opsigelsesfrist pa op til 12 maneder.

Udstedelse af Obligationerne og rammer for likviditetsoverskud og -underskud m.v. er yderligere
reguleret i Obligationsbekendtgerel sen.
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Da Obligationer udstedes |gbende i henhold til dette Prospekt, kan de samlede forventede udgifter
til udstedel sen/udbuddet og det samlede forventede nettoprovenu ikke opgares.

6.4. Oplysninger om de veerdipapirer, der udbydes eller optages til notering

6.4.1.

For en naamere beskrivelse af de udbudte Obligationer og fondskoder henvises til de endelige
vilkar.

6.4.2.

Udstedelse af  Obligationerne e reguleret  af  Loven, Bekendigerelsen og
Obligationsbekendtgerelsen. For en naamere gennemgang af de lovbestemte rammer henvises til
afsnit 4.

6.4.3.

Hvor intet andet fremgar af de endelige vilkar, er Obligationerne ihaandehaverpapirer udstedt
elektronisk gennem og registreret i VP Securities A/S, Weidekampsgade 14, DK-2300 K gbenhavn
S.

Udsteder kan trafffe beslutning om at udstede obligationer i andre lande og sege notering pa andre
regulerede markeder, ligesom Udsteder kan tradfe beslutning om at registrere Obligationerne i
andre vaadipapircentraler.

6.4.4.

Den anvendte valuta fremgéar af de endelige vilkéar. Hvor intet andet fremgar, er den pagad dende
serie denomineret i DKK.

6.4.5.
Obligationsegjerne er tildelt lovbestemt konkursretlig fortrinsstilling.

For en neamere beskrivelse af den konkursretlige fortrinsstilling, se punkt 4.1.3.

6.4.6.
Obligationsgjernes rettigheder, herunder begramsninger heri, fremgar af de endelige vilkar.

Udsteder er ikke ansvarlig for obligationsgjernes eventuelle tab forérsaget af force majeure,
herunder lovgivningsforanstaltninger, indtruffet eller truende krig, oprar, borgerlige uroligheder,
naturkatastrofer eller arbejdskonflikt (uanset om Udsteder selv métte vaare part i en sadan konflikt,
eler konflikten kun rammer dele af Udsteders funktioner), der hindrer Udsteder i at betale
rettidigt, og som Udsteder ikke burde have regnet med ved udstedelsen af obligationerne.
Rettighedshaver over obligationer kan risikere at lide skade som falge af force majeure.
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6.4.7.
Den nominelle rente og bestemmelserne for rentebetaling fremgar af de endelige vilkar.

6.4.8.

Forfaldsdato samt naamere bestemmelser for Udlanets afvikling, vilkar for ordinea og fertidig
indfrielse fremgar af de endelige vilkar.

6.4.9.

Den effektive rente pa de af Prospektet omfattede obligationer afhaanger af kuponrenten,
| gbetiden, samt kabs- og salgskurser i forbindelse med handel med Obligationerne.

6.4.10.
Der er ikke mulighed for repraesentation af obligationsejerne.

6.4.11.
Udstedelse af Obligationerne sker pa baggrund af beslutning truffet af Udsteders direktion.

6.4.12.
For oplysninger om nyemissioner henvisestil de endelige vilkar.

6.4.13.
Obligationerne er frit omsadtelige massegad dsbreve.

6.4.14.

Der tilbageholdes for tiden ikke kildeskat i Danmark af obligations- og rentebelgb. Dette kan
andre sig, hvis skattel ovgivningen aandres.

Udsteder pdtager sig intet ansvar i forhold til obligationsgjerne for tilbageholdt skat eller
opkraavning af kildeskat.

6.5. Vilkar og betingelser for tilbuddet

6.5.1. Udbudsstatistik, forventet tidsplan og ngdvendige foranstaltninger ved
benyttelse af tilbuddet

6.5.1.1.

| Obligationernes dbningsperiode sker der Igbende nyemission (tap-emissioner). Udsteder sadger
typisk obligationer i starre blokke til vaadipapirhandlere, der kan vadge at videresadge emissionen
eller dele heraf i de anskede maangder til gvrige investorer.
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6.5.1.2.

Den cirkulerende maangde obligationer udstedt under Prospektet varierer i takt med Udsteders
udlansvirksomhed. Den cirkulerende maagde oplyses lgbende via NASDAQ OMX Copenhagen
A/S. Ved nyemissioner vil den cirkulerende maangde fremga af de endelige vilkar.

6.5.1.3.

Obligationsseriernes dbningsperiode er ikke pa forhand fastlagt. Udsteder kan vadge at lade
udbuddet ophgrei dele af dbningsperioden.

6.5.14.
Ved |gbende salg annonceres udbudte maangder ikke ngdvendigvis pa forhand.

6.5.1.5.

Der er ikke fastsat generelle begraansninger for det belgb, der kan tegnes af investor. Det mindste
belgb, der kan investeres, er Obligationens styksterrelse. Styksterrelsen er 0,01 enheder af den
pagaddende valuta, f.eks. DKK 0,01.

6.5.1.6.

Metode og tidsfrist for betaling og levering af Obligationerne ved nyemission aftales mellem
Udsteder og vedkommende investor.

6.5.1.7.
Den cirkulerende maangde oplyses |gbende viaNASDAQ OMX Copenhagen A/S.

6.5.1.8.
Der er ingen tegningsrettigheder knyttet til Obligationerne.

6.5.2. Fordelingsplan og tildeling

6.5.2.1.

Udsteder traffer |gbende aftale med enkelte investorer om udstedelse af Obligationer. Investorerne
er hovedsagligt finansielle ingtitutioner, der kegber Obligationerne med henblik pa videresalg i
obligationsmarkedet.

6.5.2.2.

Ved udstedelse indgas aftale med den enkelte investor om antallet af Obligationer, som den
pagad dende investor kaber. Obligationerne afregnes normalt med 3 dages val ar.
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6.5.3. Kursfastseettelse

6.5.3.1.

Kurser for Obligationerne fastsadtes pa markedsvilkar pa baggrund af bud/udbud. Ud over prisen
pa Obligationerne samt vedhaangende kuponrenter pdlamyger Udsteder ikke investorerne i
obligationerne andre udgifter.

6.5.4. Placering og garanti

6.5.4.1.
Som udsteder af Obligationerne er Udsteder ansvarlig for samordning af den samlede emission.

6.5.4.2.

Hvor intet andet fremgar af de endelige vilkar, er Obligationerne registreret i VP Securities A/S,
der forestar udbetalingerne til investorerne.

Udsteder kan trafffe beslutning om at udstede Obligationer i andre lande, sgge notering pa andre
regulerede markeder og registrere Obligationerne i andre vaadipapircentraler, ligesom Udsteder
kan tradgffe beslutning om at udstede unoterede obligationer, herunder i fysisk form.

6.5.4.3.

Udsteder har ikke indgaet garantiaftale eller aftale, hvorved tredjemand forpligter sig til at placere
Obligationerne.

6.5.4.4.
Udel adt.

6.6. Aftaler om optagelse til omsaetning og handel

6.6.1.

Oplysning om Obligationernes optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX
Copenhagen A/S fremgér af de endelige vilkar.

6.6.2.

De udstedte Obligationer er ikke optaget til handel eller optaget til handel og officiel notering pa
andre regulerede eller lignende markeder end, hvad der fremgar af de endelige vilkar.

6.6.3.
Udsteder deltager ikke i en market maker ordning.
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6.7. Yderligere oplysninger

6.7.1.
Udeladt.

6.7.2.
Udsteders revisorer har ikke revideret oplysningerne i naavaarende Prospekt.

6.7.3.
Udeladit.

6.7.4.
Udeladt.

6.7.5.
Om kreditvurderingens betydning henvisestil punkt 3.2.3.
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7. Endelige vilkar

Forrentning:

CIBOR:

Beskatning:

Rentekonvention:

Obligationerne i kupongruppe 1, 2 og 3 er fastforrentede.
Kupongruppe 1 har arlig rentetilskrivning hver den 01-01 til
og med udlgbsdatoen for obligationen.

Kupongruppe 2 har arlig rentetilskrivning hver den 15-11 til og
med udl gbsdatoen for obligationen.

Kupongruppe 3 har halvarlig rentetilskrivning hver den 01-06
og 01-12 til og med udlgbsdatoen for obligationen.

Obligationerne i kupongruppe 4 og 5 er variabelt forrentede.
Kupongruppe 4 har halvarlig rentetilskrivning 01-01 og 01-07
til og med udlgbsdatoen for obligationen. Kuponrenten er
variabel svarende til den af Danmarks Nationalbank
offentliggjorte 6 maneders CIBOR sats femte sidste bankdag i
december og juni.

Kupongruppe 5 har kvartarlig rentetilskrivning 01-01, 01-04,
01-07 og 01-10 til og med udlgbsdatoen for obligationen.
Kuponrenten er variabel svarende til den af Danmarks
Nationalbank offentliggjorte 3 maneders CIBOR sats anden
sidste bankdag i december, marts, juni og september.

Hvis Danmarks Nationalbank ophgrer med at notere
ovenstdende CIBOR satser, eller Danmarks Skibskredit
vurderer, at CIBOR satsen ikke laengere afspejler det danske
pengemarked, fastsedtes  obligationsrenten som  en
pengemarkedsrentesats med tilsvarende | gbetid.

Obligationerne opfylder kravene til mindsterentereglen i
kursgevinstlove og er sdledes blastemplede.

Det er ikke fastlagt om obligationerne i kupongruppe 4 og 5
opfylder kravene til mindsterentereglen i kursgevinstlove og
sl edes er blastemplede.

Renteberegningen for obligationerne i kupongruppe 1, 2 og 3
sker pa basis af antallet af faktiske kaenderdage i
renteperioden og faktiske kalenderdage i aret (faktisk/faktisk).

Renteberegningen for obligationerne i kupongruppe 4 og 5

sker pd basis af antallet af faktiske kaenderdage i
renteperioden og et & pa 360 dage (faktisk/360).
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af

Danmarks Skibskredit A/S

Amortisering:

Styksterrel se:
Vauta

Hande!:

Registrering:

Betaling:

Rentekonventionerne kan aendres som felge af aendringer i
markedskonventioner.

Obligationen er et stdende |an, hvorfor obligationens hovedstol
til bagebetal es pa obligationens udl gbsdato.

0,01
DKK

Obligationerne optages til handel og officiel notering pa
NASDAQ OMX Copenhagen A/S.
www.hasdagomxnordic.com

Obligationen er registreret hos

VP Securities A/S
Weidekampsgade 14
P.O. Box 4040
DK-2300 Kgbenhavn S

Er dagen for rentetilskrivning eller tilbagebetaling af
obligationshovedstolen ikke en dansk bankdag, falder
betalingen den efterfalgende bankdag.

Obligationsgjere vil ikke have krav parente eller andre belgb i
anledning af en sdan udskudt betaling.

Med en dansk bankdag menes en dag, hvor pengeinstitutter i
Danmark generelt er dbne.
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Basisprospekt for Obligationer udstedt af

ISIN fondskode
DEO00413054%
DEOOO4120622
DEO004130705
DEOO04130119
DEO004130382
DEO004130465

DEOO04125568
DED0041255%8
DEO0004125808
DEOO04125725
DEDMOO4125455
DEO0004125020
DEOO04125103
DEOOO4127051
DEOO04127750
DED004127854
DEO0004127404
DEOO04127321
DEDMOO4127517

DED004125056
DEO0004124658
DEO0004124575
DEDOO4124452
DEO0004124302
DEOOD4124229
DEOOO4126513
DEO0004124146
DED004124062
DEO0004126000
DEO0O04126150
DEDMOO4126273
DEO0004126430
DEO004123841
DEOOO4123524

DEDMOO4125616
DED0D4125889

DEO0004130036

Danmarks Skibskredit A/S

Abnings dato
01-04-200%
01-04-200%
01-04-200%
08-01-200%
08-01-200%
08-01-200%

01-07-2003
01-07-2005
01-07-2005
01-07-2005
01-077-2003
01-07-2005
15-07-2005
23-11-2001
10-10-2002
15-11-2002
28-11-2001
28-11-2001
20-11-2002

16-01-15%7
16-01-19%7
16-01-19%7
16-01-19%7
16-01-19%7
16-01-19%7
16-06-2000
18-06-19%6
18-06-15%6
26-02-19%7
09-12-19%7
153-08-19%8
23-05-2000
16-02-19%5
16-02-19%5

08-11-2007
22-11-2007

17-07-2008

TUdlohs dato
01-01-2013
01-01-2015
01-01-2017
01-01-20135
01-01-2015
01-01-2017

15-11-2009
15-11-2010
15-11-2011
15-11-2012
15-11-2013
15-11-2015
15-11-2024
15-11-2006
15-11-2007
15-11-2008
15-11-2009
15-11-2011
15-11-2012

01-12-2006
01-12-200%
01-06-2010
01-12-2011
01-12-2012
01-12-2013
01-12-2024
01-12-200%
01-12-2010
01-12-2011
01-12-2012
01-12-2013
01-12-2020
01-12-200%
01-12-2010

01-01-2018
01-01-2020

01-01-2013
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Nominel rente

2%
2%
2%
=%
3%
3%

2%
2%
2%
2%
2%
2%
2%
=
3%
=%
3%
3%
=%

4%
4%
4%
4%
4%
4%
4%
6%
&%
&%
&%
&%
&%
5%
5%

6 CIBOE.
61 CIEOE.

3 CIBOER

Eupon gruppe
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Bilag A
Oversigt over dokumenter, som ved henvisning indgar i Prospektet.

Danmarks Skibskredit A/S — arsrapport 2007
| punkt 5.3.1. er der henvist til afsnittene "Hovedtal”, "Arets aktiviteter” og ”Udvilking i
resultatopgerel se og balance” i ovennaavnte arsrapport for udval gte regnskabsoplysninger.

| punkt 5.13.1. er der henvist til afsnittene "Hovedtal”, "Arets aktiviteter”, ”Udvikling i
resultatopgarelse og balance”, ”Ledelsespdtegning”, "Den uafhaagige revisors pategning” og
regnskabsberetningen, for historiske regnskabsoplysninger

Danmarks Skibskredit A/S — arsrapport 2008
| punkt 5.3.1. er der henvist til afsnittene "Hovedtal”, ”Arets aktiviteter” og "Udvikling i
resultatopgarel se og balance” i ovennaente arsrapport for udvalgte regnskabsoplysninger.

| punkt 5.13.1. er der henvist til afsnittene "Hovedtal”, ”Arets aktiviteter”, "Udvikling i
resultatopgerelse og balance”, ”Ledelsespategning”, "Den uafhaagige revisors pategning” og
regnskabsberetningen for historiske regnskabsoplysninger.

| punkt 5.13.3.1. er der henvis til afsnittet "Den uafhaangige revisors pategning” i ovennaavnte
arsrapport for oplysninger om revision af historiske regnskabsoplysninger.

| punkt 5.13.3.3. er der henvist til hele den ovennaevnte arsrapport.

Danmarks Skibskredit A/S — halvarsrapport 2008
| punkt 5.3.2. er der henvist til afsnittene "Hovedta”, " Ledel sesberetning”, " Resultatopgerelse” og
”"Balance” i ovennaevnte halvarsrapport for udvalgte regnskabsoplysninger.

Danmarks Skibskredit A/S — halvarsrapport 2009

| punkt 5.3.2. er der henvist til afsnittene "Hovedta”, "Nggletal”, ”Ledelsesberetning”,
"Resultatopgerelse” og "Balance” i ovennavnte halvarsrapport  for  udvalgte
regnskabsoplysninger.

| punkt 5.5.2.1. er der henvist til hele den ovennaevnte halvarsrapport for oplysninger om
Udsteders investeringer.

| punkt 5.8.1. er der henvist til regnskabsberetningen i den ovenneevnte halvéarsrapport for
trendoplysninger.

| punkt 5.13.5.1. er der henvist til afsnittene "Hovedtal”, "Nggletal”, ”Ledelsesberetning”,

" Ledelsespategning”, "Resultatopgerelse” og "Balance” i ovennaavnte halvarsrapport for
midlertidige og andre regnskabsoplysninger.
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

| punkt 5.13.7. er der henvist til afsnittet ” Anvendt regnskabspraksis’ og regnskabsberetningen i
ovennaavnte halvarsrapport for oplysninger om vaesentlige aandringer i Udsteders finansielle eller
handel smaessige stilling.

| bilag C er der henvist til "Note 1" i ovennae/nte halvarsrapport for andringer i anvendt

regnskabspraksis, den bel gbsmaessige effekt samt arsagen til aandringen.

Danmarks Skibskredit A/S —www.skibskredit.dk
| punkt 3.2.3. er der henvist til fondsbersmeddelelse nr. 17/2009, der kan findes pa ovennaevnte
hjemmeside under " Investor relations’, ” Fondsbarsmeddel el ser”.

| punkt 5.11.2. er der henvist til ovennaaynte hjemmeside under " Investor relations’, " Corporate
Governance i Danmarks Skibskredit”.

Alle dokumenter, der er henvist til i bilaget, findes pa Udsteders internetside www.skibskredit.dk



Basi sprospekt for Obligationer udstedt af

Danmarks Skibskredit A/S

Bilag B

Definitioner

| Prospektet skal nedenstéende termer med stort begyndel sesbogstav have fglgende betydning:

"Bekendtgerelsen”:

"CRD-direktivet”:

"DKK":
” Fondsbeholdning”:

”Fladepant”:

"Ingtituttet i avrigt”:

"Investeringsforeningsloven”:

"1 SDA”:

"Kapitaldagknings-
bekendtgerelsen”:

"Konkursloven”:

"Lov om finansiel virksomhed”:

"Loven”:

Bekendtgerelse nr. 1202 af 13. december 2008 om et
skibsfinansieringsinstitut, med senere aandringer.

Europa-Parlamentets og Radets direktiver 2006/48 af 14. juni
2006 om adgang til at optage og udeve virksomhed som
kreditinstitut og 2006/49 af 14.juni 2006 om kravene til
investeringsselskabers og kreditinstitutters kapitalgrundlag,
med senere andringer.

Danske kroner.
Virksomhedens aktiver, passiver og ikke-balancefarte poster.

Fladepant foreligger, hvis en lantager stiller sikkerhed for et
Udlan i form af registreret panteret i mere end et skib, eller
hvis flere lantagere stiller sikkerhed for et eller flere Udlan i
form af registreret panteret i mere end et skib.

Udsteder undtaget eventuelle kapitalcentre oprettet af
Udsteder. Instituttet i gvrigt er at betragte som et kapital center.

Lovbekendtgarelse nr. 929 af 18. september 2008 om
investerings- og speciaforeninger samt andre kollektive
foreninger mv., med senere andringer).

Den af International Swaps and Derivatives Association
udarbejdede standardkontrakt for handel med derivater.

Bekendtgerelse nr. 10302 af 21. december 2007 om
kapital daskning, med senere aandringer.

Lovbekendtgarelsen nr. 1259 af 23. oktober 2007, med senere
aandringer.

Lovbekendtgarelse nr. 897 af 4. april 2008 om finansiel
virksomhed, med senere aandringer.

Lovbekendtgerelse nr. 1376 af 10. december 2007 om et
skibsfinansieringsinstitut, med senere andringer.



Basi sprospekt for Obligationer udstedt af

Danmarks Skibskredit A/S

"MiFID-direktivet”:

"Moody's’:

"Obligationer”:

"Obligationsbekendtger elsen”:

" Prospektet”:

" Prospektbekendtgerelsen”:

" Prospektdirektivet”:

" Prospektforordningen”:

" Regnskabsbekendtger el sen”

"SDO”:

"Udlan”:

"Udsteder”:

"USD”:

Europa-Parlamentets og Radets direktiver 2004/39 af 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumenter. om aandring af
Radets direktiv 85/611/EQF, og 93/6/EF samt Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2000/12/EF og om ophaevelse
af R&dets direktiv 93/22/EQF

Moody’ s Investors Service.

De af Udsteder udstedte skibskreditobligationer og ssaligt
daskkede obligationer.

Bekendigerelse nr. 718 a 21. juni 2007 om
obligationsudstedelse, balanceprincip og risikostyring, med
senere aandringer.

Dette basisprospekt af 24. august 2009.

Finanstilsynets bekendtgarelse nr. 1232 af 22. oktober 2007
om prospekter for vaardipapirer, der optages til handel pa et
reguleret marked, og ved offentlige udbud af vaadipapirer over
2.500.000 euro, med senere aandringer.

Europa-Parlamentets og Ré&dets direktiv 2003/71 af 4.
november 2003 om det prospekt, der skal offentliggares, nar
vaadipapirer udbydes til offentligheden eller optages til
handel, med senere aandringer.

Kommissionens forordning 809/2004 af 29. april 2004 om
gennemfegrelse af Europa-Parlamentets og Réadets direktiv
2003/71/EC for sa vidt angdr oplysninger i prospekter samt
disses format, integration af oplysninger ved henvisning og
offentliggerelse af sddanne prospekter samt annoncering, med
senere andringer.

Bekendtgerelse nr. 1305 af 16. december 2008 om finansielle
rapporter for kreditinstitutter og fondsmagglerselskaber m.fl.,
med senere andringer.

Saaligt daskkede obligationer.

Udidn er direkte udlan eller garantier til finansielle
samarbejdspartnere, som fonder udlanet til 1antager.

Danmarks Skibskredit A/S.

Amerikanske dollar.
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af

Danmarks Skibskredit A/S

"UCITSdirektivet”:

"Valutakursindikator 2" :

"Veaerdiansaettel ses-
bekendtgerelsen”:

"Veax dipapirhandelsloven”:

Radets direktiv 85/611 af 20. december 1985 om samordning
af lov og administrative bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering i vaardipapirer, med senere andringer.

Vautakursindikator 2 udtrykker det maksimale belgb, som
selskabet med 99 pct. sandsynlighed kan risikere at tabe i de
falgende 10 dagn, safremt val utapositionen ikke aandres.

Bekendtgerelse nr. 673 af 19. juni 2007 om vaadiansadtel se af
pant og lan i skibe, som stilles til sikkerhed for udstedelse af
saaligt dakkede obligationer, med senere aandringer.

Lovbekendtgarelse nr. 360 a 6. mag 2009 om
vaadipapirhandel m.v., med senere aandringer.
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Bilag C

Arsrapport 2008 praesenteret i en form, der er i overensstemmelse med den,
som vil blive anvendt i Udsteders arsrapport for 2009

Andring i anvendt regnskabspraksis

Fra 1. januar 2009 udarbejdes Udsteders arsrapporten efter Regnskabsbekendtgerelsen. Den
anvendte regnskabspraksis er andret i forhold til sidste & som felge af implementering af
indregnings- og malebestemmelserne i Regnskabshekendtgarel sen.

Effekten af praksisendringerne er indregnet direkte pa egenkapitalen pr. 1. januar 2009, ligesom
praksissendringerne har medfert tilpasning af sammenligningstal for 2008.

Bilaget bestdr af resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse samt noter, der indeholder
oplysninger fra den aflagte arsrapport 2008 samt sammenligningstal for 2008 efter amndret
regnskabspraksis.

Effekten af praksisaendringerne

Praksisaendringerne har medfert en foregelse af egenkapitalen pr. 1. januar 2008 pa DKK 310,4
mio., en formindskelse af egenkapitalen pr. 1. januar 2009 pa DKK 93,3 mio., mens selskabets
samlede aktiver og passiver pr. 1. januar 2009 er forgget med DKK 92,2 mio.

Effekten af praksisaandringerne pa egenkapital opgarelsen pr. 1. januar 2009 er som felger:

I mio.

Egenkapitalopggrelse pr. 1. januar 2009 DKK
Egenkapital 31.12.2008 8.879,1
Pavirkning af egenkapitalen pr. 1. januar 2009
ved overgang til regnskabsbekendtgarel sen for
kreditinstitutter:
Amortiseret kostpris pa udlan -62,5
Dagsvaadiregulering af fastforrentede obligationer

af daskket med derivater -25,5
Regulering af nedskrivninger pa udlan -53,2
Opskrivning af fast jendom 12,7
@vrige materielle aktiver 7,2
Personal eydel ser -3,1
Andring i udskudt skat af pavirkningerne 31,1
Pavirkning pr. 1. januar 2009, i alt -93,3
Egenkapital 01.01.2009 8.785,8
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Arten af de enkelte aandringer i anvendt regnskabspraksis, den bel gbsmaessige effekt samt arsagen
til aandringen, er beskrevet under kommentarerne til aandringer i anvendt regnskabspraksisi note 1
i halvarsrapporten for 2009.

Af egenkapitalopgerelsen fremgar den samlede pavirkning af praksisendringerne pr. 1. januar
2008 fordelt pa de enkelte arter.
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Basi sprospekt for Obligationer udstedt af
Danmarks Skibskredit A/S

Den uafhaengige revisors erkleering om review af
resultatopggarelse, balance o0g egenkapitalopggrelse for
Danmarks Skibskredit A/S

Til investorerne i Danmarks Skibskredit A/S

Vi har udfert review af, om resultatopgerelse, balance og egenkapitalopgerelse for Danmarks
Skibskredit A/S for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2008 er aflagt i overensstemmelse med
de gaddende regler om indregning og maling efter bekendtgarelse om finansielle rapporter for
kreditinstitutter og fondsmaaglersel skaber m.fl. (regnskabsbekendtgarel sen).

Selskabets ledelse har ansvaret for afleggelse af resultatopgerelse, balance og
egenkapitalopgaerelse. Vores ansvar er pa grundlag af vores review at udtrykke en konklusion om
resultatopgerel se, balance og egenkapital opgaerel se.

Det udfarte review

Vi har udfert vores review i overensstemmelse med RS 2400, "Review af regnskaber”. Denne
standard kraever, at vi tilrettelasgger og udferer reviewet med henblik pa at opnd begraaset
sikkerhed for, at resultatopgerelse, balance og egenkapitalopgerelse ikke indeholder vaesentlig
fglinformation. Et review er begraanset til farst og fremmest at omfatte forespargsler til selskabets
ledelse og medarbejdere samt analyser af regnskabstal, og giver derfor mindre sikkerhed end en
revision. Vi har ikke udfert revision og udtrykker derfor ingen revisionskonklusion pa
resultatopgerel se, balance og egenkapitalopgerel se.

Konklusion

Ved det udfarte review er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til at
konkludere, at resultatopgarelse, balance og egenkapitalopgerelse ikke er indregnet og malt i
overensstemmelse med bekendtgarelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaaglersel skaber m.fl.

Kgbenhavn, den 24. august 2009

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab

Henrik Priskorn Per Rolf Larssen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Note:

6,7
16

12

RESULTATOPGOQRELSE Belgb i mio. DKK
1. januar - 31. december Arsrapport AEndret regnskabspraksis
2008 2008
Renteindtaegter 3.394,3 3.875,3
Renteudgifter -2.668,3 -3.149,3
Netto renteindtaegter 726,0 726,0
Udbytte af kapitalandele 16,9 16,9
Gebyrer og provisionsindtaegter 52,6 45,0
Netto rente- og gebyrindtasgter 795,5 787,9
Kursreguleringer -377,8 -406,4
Andreordinaereindtaegter 3,3
Udgifter til personale og administration -91,9 -86,7
Af- og nedskrivninger pd materielle aktiver -11 -14
Tab og nedskrivninger pa debitorer -199,7 -703,4
Resultat fer skat 128,3 -410,0
Skat -91,3 43,3
Aretsresultat 37,0 -366,7
Fordlag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret 56 56
Overfert til nasste ar 31,4 -372,3
37,0 -366,7

Under " ZEndret regnskabspraksis' er arsrapporten 2008 udar bejdet efter regelsattet i Finanstilsynets
bekendtger else om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaegler selskaber m.fl. (regnskabsbekendtger elsen)



Note:
9
10,11,12

13,14
15

16
17

18
19

20,21

22

24
25

23

26

27

28

29

Belgb i mio. DKK

BALANCE pr. 31 december Arsrapport AEndret regnskabspraksis
2008 2008
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 1.503,2 1.102,7
Udlan 51.043,6 48.117,7
Obligationer 26.851,2 26.520,5
Aktier m.v. 4442 4442
Grunde og Bygninger
Domicilegjendomme 64,9
@vrige materielle aktiver 8,5
Udskudte skatteaktiver 180,1
Materielle aktiver 53,5
Andre aktiver 1.735,9 5.285,2
Aktiver, i alt 81.631,6 81.723.8
PASSIVER
Gadd
Gadd til kreditinstitutter og centralbanker 8.428,4 8.412,1
Udstedte obligationer 62.519,8 60.006,5
Aktuelle skatteforpligtigel ser 201,3
Andre passiver 1.804,3 4.278,1
Gadd, i at 72.752,5 72.898,0
Hensatte for pligtelser
Hensadtelser til udskudt skat -
Hensadtelse til tab p& garantier m.v. 40,0
Hensatte forpligtelser i alt 40,0
Egenkapital
Aktiekapital 3333 3333
Bunden fondsreserve 8.343,1 8.343,1
Opskrivningshenlagygel ser 9,6
Overfart overskud 202,7 99,8
Arets |gbende overskud -
Egenkapital, i alt 8.879,1 8.785,8
heraf foresl&et udbytte for regnskabsaret 5,6
Passiver, i alt 81.631,6 81.723.8
Ikke-balanceferte poster
Eventualforpligtel ser 523,0
Andre forpligtel sende aftaler 11.069,1
Ikke-balancefrte poster i alt 11.592,1

Solvens

Naatstdende parter

Nominelle hovedstole pa uafviklede afl edte finansielle instrumenter pr. 31. december

Markedsvaadier pa uafviklede afledte finansielle instrumenter pr. 31. december 2008

Valutarisici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter pr. 31. december 2008



Arsrapport 2008

EGENKAPITALOPGYREL SE Belgb i mio. DKK
Foresldet
Bunden Overfart udbytte for
Aktiekapital fondsreserve resultat regnskabsdr et | alt

Egenkapital 01.01.2007 333,3 8.343,1 106,5 3754 9.158,3
Udloddet udbytte - - - -375,4 -375,4
Resultat for perioden - - 59,2 3352 3944
Egenkapital 01.01.2008 333,3 8.343,1 165,7 335,2 9.177,3
Udloddet udbytte - - - -335,2 -335,2
Resultat for perioden - - 314 56 37,0
Egenkapital 31.12.2008 333,3 8.343,1 197,1 5,6 8.879,1




AEndret regnskabspraksis 2008

EGENKAPITALOPG@REL SE Belgb i mio. DKK
Foresldet
Bunden Overfart udbytte for
Aktiekapital fondsreserve resultat regnskabsdr et | alt

Egenkapital 01.01.2007 333,3 83431 106,5 3754 9.158,3
Udloddet udbytte - - -375,4 -375,4
Resultat for perioden - - 59,2 335,22 3944
Egenkapital 31.12.2007 333,3 83431 165,7 335,2 9.177,3
Pavirkning af egenkapitalen pr. 1. januar 2008
ved overgang til regnskabsbekendtgarel sen for
kreditinstitutter:
Amortiseret kostpris pa udlan - - -55,0 - -55,0
Dagsvazdiregulering af fastforrentede obligationer

afdaskket med derivater - - 31 - 31
Regulering af nedskrivninger pa udlan - - 4505 - 4505
Opskrivning af fast giendom - - 12,2 - 12,2
@vrige materielle aktiver - - 8,0 - 8,0
Personal eydel ser - - -5,0 - -5,0
/Endring i udskudt skat af pavirkningerne - - -103,4 - -103,4
Pavirkning pr. 1. januar 2008, i alt - - 3104 - 3104
Egenkapital 01.01.2008 333,3 8.343,1 476,1 335,2 9.487,7
Udloddet udbytte - - - -335,2 -335,2
Resultat for perioden - - -372,3 56 -366,7
Egenkapital 31.12.2008 333,3 8.343,1 103,8 5,6 8.785,8




NOTE 1.

Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
RENTEINDTAGTER 2008 2008
Rente af tilgodehavender hos kreditinstitutter 1475 1475
Rente af udlan 2.188,9 2.188,9
Indeksopskrivning pa udlan 8,7 8,7
Rente af obligationer 1.265,1 1.265,1
@vrige renteindtaegter 12,5 12,5
Afledte finansielle instrumenter
Rentekontrakter -243,1 2379
Valutakontrakter 14,7 14,7
Renteindtaegter, i at 3.394,3 3.875,3
NOTE 2. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
RENTEUDGIFTER 2008 2008
Rente til kreditinstitutter -149,6 -149,6
Rente til udstedte obligationer -2.480,1 -2.961,1
Indeksopskrivning pa udstedte obligationer -8,7 -8,7
@vrige renteudgifter -29,9 -29,9
Renteudgifter, i at -2.668,3 -3.149,3
NOTE 3. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
NETTO RENTEINDTAGTER 2008 2008
Netto renteindtaegter af udlansvirksomhed
Rente af udlan 2.197,1 2.197,1
Rente af obligationer 712,2 712,2
Rente af blokemissioner m.v., der indgar i rente af
tilgodehavender i kreditinstitutter 126,2 126,2
Rente til kreditinstitutter -32,9 -32,9
Rente til udstedte obligationer -2.488,8 -2.969,8
@vrige renteudgifter -29,9 -29,9
Afledte finansielle instrumenter
Rentekontrakter -243,1 2379
Valutakontrakter 14,7 14,7
Netto renteindtasgter af udlansvirksomhed, i alt 255,5 255,5
Netto renteindteegter af finansvirksomhed
Rente af obligationer 553,0 553,0
Rente af udlan 0,5 0,5
Rente af tilgodehavender i kreditinstitutter m.v. excl.
rente af blokemissioner 21,2 21,2
@vrige renteindtaegter 12,5 12,5
Rente til kreditinstitutter -116,7 -116,7
@vrige renteudgifter 0,0 0,0
Netto renteindtaegter af finansvirksomhed, i alt 470,5 470,5
Netto renteindteegter, i alt 726,0 726,0



NOTE 4.

Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
GEBYRER OG PROVISIONSINDTAGTER 2008 2008
Garantiprovision 2,1 2,1
Gebyrer og andre provisionsindtasgter 50,5 429
Gebyrer og andre provisionsindtaegter, i alt 52,6 45,0
NOTE 5. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
KURSREGUL ERINGER 2008 2008
Kursregulering af obligationer
Realiseret gevinst/tab ved udtraskning og salg -75,4 -75,4
Urealiseret kursregulering 38,0 185,4
Kursregulering af obligationer, i alt -37,4 110,0
Kursregulering af aktier -232,8 -232,8
Kursregulering af valuta 38,2 38,2
Kursregulering af finansielle instrumenter -145,8 -321,8
Kursreguleringer, i alt -377,8 -406,4
NOTE 6. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION 2008 2008
Lanninger og vederlag til bestyrelse og direktion
Direktion -5,0
Bestyrelse -1,4
Honorarer til bestyrelsen -1,4
Per sonaleudgifter
Lgnninger -38,9
Pension -39
Udgifter til socia sikring og lgnsumsafgift -10,3
Personal eomkostninger -60,2
@vrige administrationsudgifter -30,3 -27,2
Udogifter til personale og administration, i alt -91,9 -86,7
Antal medarbejdere pr. statustidspunktet omregnet til heltid 58 58
Gennemsnitligt antal medarbejdere i &ret omregnet til heltid 57 57
NOTE 7. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
REVISIONSHONORAR 2008 2008
Revisionshonorar for den lovpligtige revision -0,8 -0,8
Honorar for radgivning og evrig assistance -10 -10
Honorar, i alt -1,8 -1,8



NOTE 8. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
SKAT 2008 2008
Beregnet skat af &rets resultat -269,1 -134,5
Forskydning i udskudt skat af &rets resultat 179,7 179,7
Regulering af tidligere &rs beregnet skat -19 -19
Skat, i alt -91,3 43,3
| regnskabsaret er der indbetalt & conto skat
p&DKK 67,8 mio. incl. tillasg og fradrag.
Overskydende skat incl. tillagy vedr. 2007 androg DKK 9,6 mio.
NOTE 9.

Belgb i mio. DKK

TILGODEHAVENDER HOSKREDITINSTITUTTER Arsrapport AEndret regnskabspraksis
OG CENTRALBANKER 2008 2008
AEgte kabs- og tilbagesalgsforretninger (genkab - reverse) 0,0 0,0
@vrige tilgodehavender 1.503,2 1.102,7
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker, i alt 1.503,2 1.102,7
NOTE 10. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
UDLAN (TIL AMORTISERET KOSTPRIS) 2008 2008
Ved arets begyndelse 42.689,8 38.760,0
Tilgang af nyelan 12.897,2 12.897,2
Indeksopskrivning i dret 8,7 87
Ordinazre afdrag og indfrielser -5.172,0 -5.172,0
Ekstraordinagre indfrielser -1.574,4 -1.574,4
Nettoforskydning vedr. revolverende kreditfaciliteter 2.243,3 2.243,3
Nettoforskydning vedr. forskrivninger med Danmarks Nationalbank -264,2 -264,2
Valutakursregulering af &retstil- og afgang til sikringskurs 416,8 1.931,9
Periodens andring i amortiseret kostpris -75
Arets afskrivninger og nedskrivninger -201,6 -705,3
Ved drets afslutning 51.043,6 48.117,7
NOTE 11. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
UDLAN (TIL AMORTISERET KOSTPRIS) 2008 2008
Skibsdebitorer 49.023,4 48.960,9
Danmarks National bank 102,4 102,4
Udlan, brutto til statusdagens kurs 49.125,8 49.063,3
Valutakursregulering til sikringskurs 2.810,2
Nedskrivninger p& udian -892,4 -945,6
Udlan, i at 51.043,6 48.117,7

Kommentar vedr. &rsrapport 2008

"Valutakursregulering til sikringskurs" vedrarer forskellen mellem vaardien af udlén opgjort til statusdagens
valutakurser og veardien af udlan opgjort til sikringskurser, da der foretages fuld afdaekning af alle vaesentlige

valutarisici.



NOTE 12.

Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
NEDSKRIVNINGER 2008 2008
Pa debitorer er foretaget felgende nedskrivninger
1 - nedskrivninger, hvor der er sandsynliggjort risiko for tab 816,2
2 - nedskrivninger, hvor et tab vurderes som uundgaeligt 116,2
Individuelle nedskrivninger 750,1
Nedskrivninger med gruppevist element 2355
Nedskrivninger, i alt 9324 985,6
| procent af udlan og nedskrivninger
1 - nedskrivninger, hvor der er sandsynliggjort risiko for tab 1,7
2 - nedskrivninger, hvor et tab vurderes som uundgaeligt 0,2
Individuelle nedskrivninger 15
Nedskrivninger med gruppevist element 0,5
Nedskrivninger, i alt 1,9 2,0
Nedskrivningerne fordeler sig siledes
| udldn er modregnet 8924 945,6
Under andre passiver er hensat 40,0 40,0
Nedskrivninger, i alt 9324 985,6
Udvikling i nedskrivninger ne
Ved arets begyndelse 730,8 280,3
Tilgang af nye nedskrivninger 891,7 812,7
Indtaggtsf arte nedskrivninger -690,1 -107,4
Tab, der var nedskrevet - 0,0
Nedskrivninger, i alt 9324 985,6
Tab og nedskrivninger pa debitorer
Tilgang af nye nedskrivninger -891,7 -812,7
Indtaggtsf arte nedskrivninger 690,1 107,4
Tab, der ikke var nedskrevet 0,0 0,0
Indgéet patidligere af skrevne fordringer 19 19
Tab og nedskrivninger pd debitorer, i at -199,7 -703,4
Nedskrivninger fordelt pa lande
Bermuda 79,7 87,2
Cayman Islands 64,9 65,8
Cypern 51,4 535
Danmark 362,9 394,8
Hong Kong 2,6 2,8
Italien 11,6 133
Liberia 415 43,3
Norge 3,8 39
Schweiz 95,7 99,2
Singapore 81 88
Sverige 6,2 6,4
Tyskland 164,0 166,6
USA 40,0 40,0
Nedskrivninger, i alt 9324 985,6




NOTE 13. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
OBLIGATIONER (TIL DAGSV/RDI) 2008 2008
Beholdning af obligationer
Inkonverterbare obligationer 18.084,5 17.753,8
Konverterbare obligationer 8.766,7 8.766,7
Beholdning af obligationer, i alt 26.851,2 26.520,5
NOTE 14. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
OBLIGATIONER FORDELT PA RESTL@BETID 2008 2008
Beholdning af obligationer
Obligationer med restl gbetid patil og med 1 & 81,9 81,9
Obligationer med restl gbetid pa over 1 &r til og med 5 & 16.638,5 16.307,8
Obligationer med restl gbetid pa over 5 ar til og med 10 & 29195 29195
Obligationer med restlgbetid pa over 10 & 7.211,3 7.211,3
Beholdning af obligationer fordelt parestigbetid, i alt 26.851,2 26.520,5
NOTE 15. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
AKTIERM.V. 2008 2008
Aktier / investeringsforeningsbeviser noteret pa
Nasdag OMX Den Nordiske Bars K gbenhavn 255,4 255,4
Unoterede aktier / investeringsforeningsbeviser optaget til dagsveardi 188,8 188,8
Aktier m.v., i at 4442 4442



NOTE 16.

Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
MATERIELLE AKTIVER 2008 2008
Kontorejendom (Domicilegjendom)
Anskaffel sesvaardi incl. forbedringer, primo 59,4 71,6
Forbedringer i |gbet of &ret 0,0 0,0
Anskaffel sesvaardi incl. forbedringer, ultimo 59,4 71,6
Akkumulerede af skrivninger, primo 6,6 6,6
Arets afskrivninger 0,6 0,1
Akkumulerede af skrivninger, ultimo 7,2 6,7
Kontorejendom, i alt 52,2 64,9
Aktivet omfatter kontorejendommen Sankt AnnsePlads 1-3,
Kabenhavn, der ved den seneste offentlige ejendomsvurdering
pr. 1. oktober 2008 er ansat til DKK 93,0 mio.
Domicilgjendommen er efter andret regnskabspraksis opfart
pé selvstaandig post i balancen benaavnt Grunde og bygninger
@vrige materielle aktiver
Anskaffel sesvaardi, primo 2,7 19,0
Afgang i lebet af aret -0,7 -0,7
Anskaffelser i lebet af aret 1,0 18
Anskaffelsesvaadi, ultimo 3,0 20,1
Akkumulerede af skrivninger, primo 1,9 11,0
Afgang i lebet af aret -0,7 -0,7
Arets afskrivninger 0,5 1,3
Akkumulerede af skrivninger, ultimo 1,7 11,6
@vrige materielle aktiver, i alt 1,3 8,5
@vrige materielle aktiver omfatter anskaffelser,
der overstiger DKK 250.000,- (gedder &rsrapport 2008)
Materielle aktiver, i alt 53,5 73,4
@vrige materielle aktiver er efter andret regnskabspraksis opfart
pa selvstandig post i balancen benaavnt @vrige materielle aktiver
NOTE 17. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
ANDRE AKTIVER 2008 2008
Tilgodehavende renter 1.418,8 1.418,8
Tilgodehavende vedr. CIRR finansiering 133,6 133,6
Udskudt skat (Zndret praksis: Selvstaendig post i balancen) 149,0 -
Markedsvaadi af finansielle instrumenter - 3.698,3
Diverse tilgodehavender 34,5 34,5
Andre aktiver, i alt 1.735,9 5.285,2



NOTE 18.

Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG CENTRALBANKER 2008 2008
AEgte salgs- og tilbagekabsforretninger (genkab - repo) 8.412,0 8.412,0
@vrig gadd 16,4 0,1
Gadd til kreditinstitutter og centralbanker, i alt 8.428,4 8.412,1
NOTE 19. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
UDSTEDTE OBLIGATIONER (TIL AMORTISERET KOSTPRIS) 2008 2008
Ved drets begyndelse 64.962,3 61.095,4
Tilgang ved nye 1&n samt blokemissioner 5.524,2 5.524,2
Amortisering af kostpris 11,6 492,6
Justering for regnskabsmaessig sikring 872,6
Indeksopskrivning i dret 8,7 87
Afgang ved ordinag indfrielse -7.987,0 -7.987,0
Ved rets dutning 62.519,8 60.006,5
Specifikation af udstedte obligationer
Obligationer udstedt i DKK:
Stdende lan 52.355,1 49.841,8
Indekslan, pétrykt veadi 91,5 91,5
Pétrykt veadi, i alt 52.446,6 49.933,3
Indekstillaey 126,2 126,2
Danske obligationer, i alt 52.572,8 50.059,5
Obligationer udstedt i udenlandsk valuta:
Amortiserende CIRR-obligationer, til statusdagens kurs 9.947,0 9.947,0
Udenlandske obligationer, i alt 9.947,0 9.947,0
Udstedte obligationer, i alt 62.519,8 60.006,5
NOTE 20. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
ANDRE PASSIVER 2008 2008
Skyldige renter 1.429,8 1.429,8
Skyldig selskabsskat (Zndret praksis: Selsteendig post i balancen) 201,3 -
Markedsvaadi af finansielle instrumenter 118,2 2.833,3
Hensadtel se finansielle modparter og garantier

(AEndret praksis: Selsteendig post i balancen) 40,0 -

@vrige passiver 15,0 15,0
Andre passiver, i alt 1.804,3 4.278,1



NOTE 21. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis

UDSKUDT SKAT 2008 2008
Udskudt skat ved &rets begyndelse 30,7 30,7
Beregnet udskudt skat af arets resultat -179,7 -179,7
Arets aendring i udskudt skat som falge af

overgang til regnskabsbekendtgerelsen - -311
Ved drets udgang -149,0 -180,1
NOTE 22. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis

EGENKAPITAL 2008 2008
Aktiekapital:
A-aktier 300,0 300,0
B-aktier 33,3 33,3
Aktiekapital, i alt 333,3 333,3
Bunden fondsreserve 8.343,1 8.343,1
Opskrivningshenlagygel ser 9,6
Overfeart overskud 202,7 99,8
Avrets |gbende overskud/underskud - -
Egenkapital, i alt 8.879,1 8.785,8
heraf foresl&et udbytte jf. resultatdisponeringen 56 56

Aktiekapitalen er fordelt pa falgende aktiestarrel ser
A-aktier 300.000.000 stk. 41,00 DKK
B-aktier 33.333.334 stk. 41,00 DKK

For hver 1,00 DKK A-aktie givesret til 10 stemmer,
mens hver 1,00 DKK B-aktie giver ret til 1 stemme



NOTE 23. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis

SOLVENS 2008 2008
Kernekapital
Aktiekapital 3333 3333
Bunden fondsreserve 8.343,1 8.343,1
Overfart overskud 202,7 99,8
Arets | gbende overskud/underskud - -
Kernekapital, i alt 8.879,1 8.776,2
Fradragi kernekapital
Fores &t udbytte 5,6 5,6
Arets gbende overskud -
Merbelastning i henhold til Bekendtgarelse

om et skibsfinansieringsinstitut 280,2 280,2
Fradrag i kernekapital, i alt 285,8 285,8
Kernekapital efter fradrag 8.593,3 8.490,4
Supplerende kapital
Opskrivningshenlagygel ser 9,6
Supplerende kapital efter fradrag 9,6
Basiskapital efter fradrag 8.593,3 8.500,0
V aggtede aktiver uden for handel sbeholdningen 52.032,1 52.032,1
V aggtede poster under stregen 6.024,5 6.024,5
V aggtede poster med modpartsrisiko uden for handel sbeholdningen 582,9 582,9
V aggtede poster med markedsrisiko mv. 6.794,5 6.794,5
V aggtede poster med operationellericisi 717,0 717,0
Veggtede poster, i alt 66.151,0 66.151,0
Kernekapital efter fradrag i % af vaggtede poster i alt 13,0 12,8
Solvensprocent i henhold til Bekendtgarelse

om et skibsfinansieringsinstitut 13,0 12,8
Minimumskravet udger 10 % pr. 31. december 2008
Minimumskravet er fastsat til 8 % fra 1. januar 2009
Vaegtede poster med markedsrisiko mv. fordeles siledes
Poster med positionsrisiko: Gaddsinstrumenter 5.418,9 5.418,9
Poster med positionsrisiko: Aktier 454,1 454,1
Samlet valutaposition 921,5 921,5
V aggtede poster med markedsrisiko, i alt 6.794,5 6.794,5



NOTE 24. Belgb i mio. DKK

Arsrapport AEndret regnskabspraksis
EVENTUALFORPLIGTELSER 2008 2008
Danmarks Skibskredit har som saedvanligt led i
udl&nsvirksomheden pataget sig garantiforpligtelser pa 458,8 458,8
Danmarks Skibskredit har som saedvanligt led i
udl&nsvirksomheden pataget sig forpligtel ser
til at overtage engagementer efter udlgb af en
udsyndikeringsperiode, der er kortere end |&nets
Igbetid, pa 59,5 59,5
Tilslutningsgaranti overfor \Vaardipapircentralen 32 32
Garanti for tab overfor Vaadipapircentralen 15 15
Garantiforpligtelser, i alt 523,0 523,0
NOTE 25. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
ANDRE FORPLIGTENDE AFTALER 2008 2008
Danmarks Skibskredit har som saedvanligt led i
udl&nsvirksomheden pataget sig forpligtelser i
forbindelse med uudnyttede traekningsrettigheder pa
1&n med revolverende kreditfaciliteter, pa 1.123,7 1.123,7
Danmarks Skibskredit har som saedvanligt led i
udl&nsvirksomheden pataget sig forpligtelser ved
uigenkaldelige kredittilsagn palan med
revolverende kreditfaciliteter, p& 1.062,1
Danmarks Skibskredit har som saedvanligt led i
udl&nsvirksomheden pataget sig forpligtelser ved
uigenkaldelige kredittilsagt pa evrige 1an, pa 8.883,3
Andre forpligtende aftaler, i alt 11.069,1

Efter ny regnskabspraksis medtages uigenkaldelige kredittilsagn i denne note, hvorimod disse i &rsrapporten 2008
blev oplyst i ledel sesberetningen.

NOTE 26. Belgb i mio. DKK
Arsrapport AEndret regnskabspraksis
N/ZERTSTAENDE PARTER 2008 2008

Naatstdende parter omfatter mediemmer af selskabets direktion og bestyrelse.
Naatstdende parter omfatter herudover aktionagrer, der har en gjerandel i selskabet p& mere end 20 % eller
besidder mere end 20 % af stemmerettighederne i selskabet.

Transaktioner med direktion og bestyrelse omfatter alene afl gnning, jf. note 6. (Tilfgjelse under aandret regnskabspraksis)

Alle transaktioner med naatstéende, der omfatter indldn og gedd samt transaktioner med finansielle
instrumenter i form af swapaftaler, valutaterminsforretninger, forward rente- og valtutaaftaler samt
fondsterminsforretninger m.v. foretages pd markedsvilkér. | saalige tilfedde har vilkér dog vaaret
fastsat i overensstemmelse med vaaftsstetteordninger eller internationale regler om statslig medvirken
til finansiering af nybygning af skibe.



NOTE 27.

NOMINELLE HOVEDSTOLE PA UAFVIKLEDE AFLEDTE
FINANSIELLE INSTRUMENTER PR. 31. DECEMBER

Arsrapport
2008

Belgb i mio. DKK

AEndret regnskabspraksis

2008

Swapaftaler:

Swapaftaler til fuld afdakning af valutakursrisici pa udlan og
udstedte obligationer indgéet med:

Danmarks Nationalbank

Pengeinstitutter

Swapaftaler til fuld afdakning af renterisici p& udlan, obligationer og
udstedte obligationer indgéet med:

Debitorer

Pengeinstitutter

Swapaftaler indgéet med debitorer og pengeinstitutter
pé enslydende vilkar:
Debitorer
Pengeinstitutter
Swapaftaler, hvor der ikke er fuld afdagkning
af finansielle risici, indgdet med:
Pengeinstitutter
Valutaterminsforretninger:
Salg af valuta patermin
Forward rente- og valutaaftaler:
Forward rente- og valutaaftaler til afdaskning af
rente- og valutarisici indgdet med:
Pengeinstitutter

Fondsterminsforretninger:

Keb
Salg

1.105,3
48.599,6

654,9
58.299,2

4.387,2

132,1

1.955,8

751,8

1.105,3
48.599,6

654,9
58.299,2

4.387,2

132,1

1.955,8

751,8



NOTE 28.

Belgb i mio. DKK
MARKEDSV/ERDIER PA UAFVIKLEDE AFLEDTE Arsrapport AEndret regnskabspraksis
FINANSIELLE INSTRUMENTER PR. 31. DECEMBER 2008 2008 2008
Swapaftaler: Positive Negative Positive Negative
Swapaftaler til fuld afdakning af valutakursrisici pa udlan og
udstedte obligationer indgéet med:
Danmarks National bank 205,5 205,5
Pengeinstitutter 3.738,2 741,9 3.738,2 741,9
Swapaftaler til fuld afdakning af renterisici p& udlan, obligationer og
udstedte obligationer indgéet med:
Debitorer 17,6 1133 17,6 1133
Pengeinstitutter 458,6 2.640,0 458,6 2.640,0
Swapaftaler indgéet med debitorer og pengeinstitutter
pé enslydende vilkar.
Debitorer
Pengeinstitutter
Swapaftaler, hvor der ikke er fuld afdagkning
af finansiellerisici, indgdet med:
Pengeinstitutter 41,3 166,8 41,3 166,8
Valutaterminsforretninger:
Salg af valuta patermin 33 - 33 -
Forward rente- og valutaaftaler:
Forward rente- og valutaaftaler til afdaskning af
rente- og valutarisici indgdet med:
Pengeinstitutter - 479 - 479
Fondsterminsforretninger:
Kgb - - - -
Salg 0,1 29,3 0,1 29,3
Netting af eksponeringsvaerdi:
Den positive bruttodagsvaadi af finansielle kontrakter efter
netting, jf. kapital daskningsbekendtgerel sen bilag 17
Modpart med risikovaagt O pct. 205,5 205,5
Modpart med risikovaegt 20 pct. 11229 11229
Modpart med risikovaegt 100 pct. 17,6 17,6
Vaadien af den samlede modpartsrisiko opgjort efter
markedsvaardimetoden for modpartsrisiko
Modpart med risikovaagt O pct. 205,5 205,5
Modpart med risikovaegt 20 pct. 42415 42415
Modpart med risikovaegt 100 pct. 17,6 17,6



Arsrappport 2008

NOTE 29. Belgb i mio. DKK
VALUTARISICI SAMT ANVENDEL SE AF AFLEDTE
FINANSIELLE INSTRUMENTER PR. 31. DECEMBER 2008
Den total e uafdaekkede val utaposition pa statustidspunktet, omregnet til statusdagens kursi DKK,
udger DKK 533,4 mio. (DKK 339,9 mio. pr. 31. december 2007.)
Alle belgb er omregnet til DKK med statusdagens kurs.
Nettopositionen kan specificeres siledes:
usb @vrig valuta Valuta DKK | alt
i alt
Udlan til statusdagens kurs 42.771,7 4.803,3 47.581,0 1.544,8 49.125,8
Valutakursregulering til sikringskurs 2.810,2 2.810,2
Nedskrivninger p& udian -892,4 -892,4
Udlan jf. balancen 51.043,6
Tilgodehavende hos
kreditinstitutter og central banker 1.069,9 186,06 1.256,5 246,7 1.503,2

Obligationsbehol dninger 0,0 3.456,8 3.456,8 23.394,4 26.851,2
Tilgodehavende renter m.v. 3114 121,2] 432,6 1.004,0 1.436,6
@vrige aktiver 0,0 15,5 15,5 781,5 797,0
Aktiver i alt jf. balancen 44.159,0 8.583,4 52.742,4] | 28.889,2 81.631,6
Udstedte obligationer til statusdagens kurs -9.947,0 0,0 -9.947,0 -52.572,8 -62.519,8
Valutakursregulering til sikringskurs 0,0 0,0
Udstedte obligationer jf. balancen -62.519,8
Gadd til kreditinstitutter 0,0 -0,1 -0,1 -8.428,3 -8.428,4
Skyldige renter -338,4 -150,3 -488,7, -941,1 -1.429,8
@vrig gadd -374,5 -374,5
Egenkapital i alt -8.879,1 -8.879,1
Passiver i alt jf. balancen -10.285,4 -150,4, -10.4358| | -71.195,8 -81.631,6
Afledte finansielle instrumenter

- tilgodehavender 1.232,9 1.830,3 3.063,2
Afledte finansielle instrumenter

- gadd -35.224,8 -9.611,6 -44.836,4,
Netto position i alt -118,3 651,7 533,4

(omregnet til DKK)




AEndr et regnskabspraksis 2008

NOTE 29. Belgb i mio. DKK
VALUTARISICI SAMT ANVENDEL SE AF AFLEDTE
FINANSIELLE INSTRUMENTER PR. 31. DECEMBER 2008
Den total e uafdaskkede val utaposition pa statustidspunktet, omregnet til statusdagens kursi DKK,
udger DKK 533,4 mio. (DKK 339,9 mio. pr. 31. december 2007.)
Alle belgb er omregnet til DKK med statusdagens kurs.
Nettopositionen kan specificeres siledes:
usb @vrig valuta Valuta DKK | alt
i alt
Udlan til statusdagens kurs 43.023,4 4.956,7 47.980,1 1.083,2 49.063,3
Nedskrivninger p& udian -945,6 -945,6
Udlan jf. balancen 48.117,7
Tilgodehavende hos
kreditinstitutter og central banker 824,2 33,2 857,4 245,3 1.102,7

Obligationsbehol dninger 0,0 3.456,8 3.456,8 23.063,7 26.520,5
Tilgodehavende renter m.v. 3114 121,2] 432,6 1.004,0 1.436,6
@vrige aktiver 0,0 15,5 15,5 4.530,8 4.546,3
Aktiver i alt jf. balancen 44.159,0 8.583,4 52.742,4] | 28.981,4 81.723,8
Udstedte obligationer til statusdagens kurs -9.947,0 0,0 -9.947,0 -50.059,5 -60.006,5
Udstedte obligationer jf. balancen -60.006,5
Gadd til kreditinstitutter 0,0 -0,1 -0,1 -8.412,0 -8.412,1
Skyldige renter -338,4 -150,3 -488,7, -941,1 -1.429,8
@vrig gadd -3.089,6 -3.089,6
Egenkapital i alt -8.785,8 -8.785,8
Passiver i alt jf. balancen -10.285,4 -150,4, -10.4358| | -71.288,0 -81.723,8
Afledte finansielle instrumenter

- tilgodehavender 1.232,9 1.830,3 3.063,2
Afledte finansielle instrumenter

- gadd -35.224,8 -9.611,6 -44.836,4,
Netto position i alt -118,3 651,7 533,4

(omregnet til DKK)
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