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Radgivning relatert til kapitalstruktur, finansiering ogfinansiell risikostyring

Corporate Advisory

Om teamet

Corporate Advisory-teamet bestar av
erfarne analytikere, med bakgrunn som
matematikere, aktuarer og ekonomer.
Spesialisterinnen eiendom, kommuner,
kraft & nett, fisk, eksportindustri,
handelsvirksomhet oil/offshore og

FX Risiko Covenants
{‘ Kredittrating
Regnskap Likviditet
Ravareprisrisiko ..
o P Renterisiko
Derivatives Kapitalstruktur
Finansiering
MR&A Kapasitet

Strategisk radgivningknyttettil risikostyringog finansiering
* lIdentifisering av finansielle risikoer og sikringsstrategier for bedriftskunder.
* Radgivning typisk knyttet til valuta, renter, finansiering, kapitalstruktur, kreditprofil.

* Typisk kvantitativ modellering av spesifikke finansielle risikofaktorer med vekt
pa foreslatte lesninger som skal vaere praktisk implementerbare og ekonomisk
sett effektive.

Introduksjon Rammeverk

private equity.

ArneKristian Hokholt
MBA.Head of Corporate Advisory
Norway

Danske Bank (2008), Telenor,
Norske Skog, KPMG

MartinSivertsen
M.Sc. Analyst
Danske Bank (2017)

Sindre Duedahl
Ph.D Senior Analyst
Danske Bank (2018),Gabler, UIO
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Totalperspektiv pa risiko

Finanspolicy - Strategi for risikostyring

Hensiktsmessige strategier for

overordnet risikostyring: + Inntekter og kostnaderiutenlandsk valuta
—  Enhelhetligvurdering av selskapets + Aktiva og passivaiutenlandskvaluta

risikoforhold ingii
+  Ravareeksponeringiinntekter og kostnader

GITTRISIKO

— At selskapets ulike risikoeksponeringer
vurderes som en samlet portefelje + Operasjonell risiko

— Atalle relevante risikofaktorer hensyntas

4 +  Gield(nk.geldsderivater)
g Stimulering
~ ¢ Skriaoncilerbebtaograrer)
2
g + Forvaltningav likvide midler
|_
é + Pensjonsfond
= Totaleksponeringforbedriften ) Respons
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Vurderinger ved utforming og implementering av
risirostyringsstrategi

Behovknyttet til risikoreduksjon
og malforrisikostyringen

Relevant risikofaktorer og
forretningsmodell

Implementering avrelevante

Estimeringavrisiko . .
s sikringstransaksjoner

Finansiell situasjon Hvilke ber sikres? Bestemmesav Beste sikringsinstrument

= Soliditet = Kan prisendringer painnsatsfaktorer
veltes over pa kunder eller

leveranderer, og hvor lang tid tar det?

= Nominell eksponering
(Inntekter/kostnader i valuta)

= Heyest mulig sikringseffektivitet

= \/olatiliteti kontantstrem
= Volatiliteti aktuelle risikofaktorer
(Valuta med ulik volatilitet)

- Salgsmarginer o _ Sikringsandelog lepetid
= Hvilke sikringsstrategier felger

= Bnske og behov for niva pa

konkurrentene? . i
- ] _ = Korrelasjoner: risikoreduksjon?
Hva er siktemalet for styring
av risiko fornuftig og enskelig risikofaktorer selskapet er kontantstrem

eksponert mot (révarepriser vs.
valuta eksempelvis)

= Kontantstrem — Volatil kontantstrem kan medfere

behov for fleksible sikrings-
instrumenter

. . )
= Regnskapsmessig resultat Hvilke kansikres

= Finnes det hensiktsmessige

= Bokfert egenkapital e
sikringsinstrument?

= Virkelig verdi = Kuvalitet pa prognoser

— Korrelasjon mellom sikrings-

instrument og eksponering — Tilgjengelighet

|

|

|

[

|

I

|

|

|

|

|

= Faktorer hvor eksponering kan veere |
|

|

|

|

|

|

|

|

|

= Nokkeltall/covenants |
|

: — Usikkerhet
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Analyseniva

Definisjon av valutaeksponering

?

Pa hvilket niva ber en identifisere,
male og sikre valutarisiko?

» Flere muligheter:
— Konsern
— Selskap
— Prosjekt
— Transaksjon

= Ulikt analyseniva kan gi ulike svar pa hvasom er optimal
risikostyringsstrategi

= Seerlige utfordringer dersom konsernselskaper har ulik
funksjonellregnskapsvaluta

» For konsern med sentralisert finansfunksjon:
— konsolidert regnskapsmessig kontantstrem kan veere
forskjellig fra kontantstremmen som tilfaller
morselskapet

= Sentral finansfunksjon kan ofte sikre pa vegne av detre og
viderefaere sikringsresultat ved bruk av interne derivater

= Sikringsbokfering pa konsernniva utfordrende for enkelte

typer eksponering (eksempelvis translasjon av resultat i
utenlandske detre)

Introduksjon Rammeverk

Morselskap

Datter 1

Tilknyttet selskap 1

Datter 2

I

Prosjekt A

—

Transaksjon |
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Definisjon av valutaeksponering

Nar oppstar eksponeringer? Eksponeringens lepetid
= Anbud = Er det mulig & velte risiko over pa
= Forhandlinger kunder/leveranderer?

= Ordre = Hvis mulig;

= Publiseringav prisliste — Grad og hvorlang tid tar det?
= Faktura/balansefering — Implikasjoner volum og

= Budsjett kunderelasjon?
= MG&A relaterte hendelser ‘ '
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Handtering av valutaeksponering

Driftsrelaterte tiltak

Endringav operasjonell profil
Endreinnsatsfaktorer og/eller
produksjonssteder

Endreinnkjepskilder og/eller - valuta

Operative tiltak
Leveranderer/kunder baerer valutarisiko

— Valutaklausuler
— Hyppige prisendringer
Marginer til & tale darlige scenario

Innbetalinger/utbetalingeri samme eller
korrelert valuta

Introduksjon

Kapitalstruktur

Kapitalisering

Tilstrekkelig egenkapital til & tale darlige utfall
Likviditet

Tilstrekkelig likviditetstilgang til & tale volatil

kontantstrem

— Arbeidskapitalsvingninger og

valutakursendringer

Likviditetsreserver tilgjengelig
Refinansieringsrisiko

Lepetid og forfallsprofil

Rammeverk

Finansiell risikostyring

Redusere volatilitetikontantstrem
Bruk av finansielle sikringsinstrumenter

— Terminer
— Opsjoner

— Valutaldn oginnestdendeivaluta

Forutsetningfor vellykket risikostyring
Bygger pa en grundiganalyse av selskapets
virksomhet

Eksempel
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Regnskapsforing av derivater for norske selskaper

Full IFRS Kombinasjon avIFRS og N-GAAP Norsk god regnskapsskikk
= Plikt for bersnoterte selskaper og selskaper = |FRS vurderingsprinsipper og N-GAAP [N-GAAP]
som har bersnoterte gjeldsinstrumenter noteopplysninger

= Regnskapsloven og god regnskapsskikk (GRS)
= Mulig & bruke frivillig for alle = Brukestypisk av datterselskaperiIFRS konsern som fremgar av regnskapsstandarder utstedt
av Norsk Regnskapsstiftelse
(www.regnskapsstiftelsen.no])

® |FRS lesninger kaninoen grad benyttes dersom
disse kan hjemlesi GRS

= Mindreforetak med omsetning under NOK
70m, balansesum under NOK 35m og antall
arsverk under 50 (2 av 3] har en rekke
forenklinger knyttet til GRS

» \urderingsreglene for finansielle instrumenter
(derivater) og pengeposter fremgar av i stor

grad av Regnskapslovens kapitel So0gNRS 18
- Finansielle eiendeler ogforpliktelser

Introduksjon Rammeverk Eksempel



Regnskapsforing av risikostyringsaktiviteter
Rammeverk for regnskapsmessig behandling N-GAAP

Finansielle instrumenter — Regnskapet er transaksjonsbasert, men ) Kontantstremsikring:
[der'ivater' mv.] risikostyring ber veere portefeljebasert. Eksempel: Sikringsrelasjon der virkningen av

Inntekter og kostnader i samme valuta. Utfordringer endringerikontantstremmen fra
» Grunnleggende regnskapsprinsipper fremgar av ved sikring av nettoeksponeringer sikringsinstrumentet effektivt

reduserer virkningen av endringeri

R.L. § 5-8 og R.L.§ 5-2 for omlepsmidler P e i

— Virkeligverdi dersom klassifisert som S1kr1ngsb0kfar1ng sikringsabjektet.
omlepsmiddel, inngéri handelsportefelje, omsettes = Ved direkte anvendelse av grunnleggende regnskaps-
pa bers/regulert markedsplass og prinsipper kan det oppsta feil i periodisering av resultat Eksenjp_el: )
. . - . Framtidig salgsinntekt
eierspredning/likviditet er god. OTC derivater — RL.§4-1 (1) nr.5 angir at gevinst og tap
tilfredsstiller ofte ikke kravene, og vurderestil lavest skal resultatferesisamme periode.
av kostpris og virkelig verdi Sikringsbokfering skal bidra til dette ) Verdisikring:
— Unntakforvalutaderivater - behandles til virkelig — Sikringsbokfering er unntak fra lepende vurdering Sikringsrelasjon der virkningen av
verdiuavhengigav ovenstaende(NRS 18 § 12) avvirkeligverdi giennomresultatet endringeriverdien av
— Verdiendringeroverresultat som hovedregel — NRS 18 definerer to former for sikring, henholdsvis sikringsinstrumentet EﬁEKtiVF .
reduserer virkningen av endringeri
kontantstremsikring og verdisikring verdien av sikringsobjektet.

= Utfordringeriforbindelse med regnskapsfering av

= Sikringsbokfering medferer krav til dokumentasjon og Eksempel:

effektivitet i sikringen Kundefordringifremmed valuta
= Utfyllende krav til noteopplysninger ved
regnskapsmessig sikring. Jfr.R.L§ 7-2/NRS 18 § 24

= N-GAAP noe enklere enn IFRS mht. adgang og

risikostyringsaktiviteter:
— Sammenstilling av resultateffekter. Ofte vil det en
sikrer (for eksempel en salgsinntekt) resultatferei

annen periode enn sikringsinstrumentet

(eksempelvis en valutaterminkontrakt]
dokumentasjon knyttet til sikringsbokfering
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Eksempel regnskapsforing av derivat og sikringsobjert

Med og uten regnskapsmessig sikring

Salgskontrakt og sikring med valutaterminkontrakt

AVTALE

Salgskontrakt LEVERING UNDER SALGSKONTRAKT
OM SALG

Valutaterminkontrakt VALUTASIKRING L REALISERING AV TERMINKONTRAKT ——
AV SALG

Resultatfering av salgskontrakt og valutaterminkontrakt

Utensikringsbokfering ’— RESULTATFORING AV TERMINKONTRAKT ” INNTEKTSFORING AV SALG —‘

L

_

Med sikringsbokfering RESULTATF@RING AV TERMINKONTRAKT

INNTEKTSFORING AV SALG
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Krav knyttet til sikringsbokfering under N-GAAP

Sikringsdokumentasjon skal foreligge fer regnskapsmessig sikring starter og salenge den vedvarer

Formell dokumentasjon av sikringsforholdet pa sikringstidspunktet

1. Klar identifikasjon av sikringsobjekt og sikringsinstrument [hva sikres med hva)
2. Beskrivelse av hvilkenrisiko som sikres (Valuta, renter, ravarer, mv.)

3. Formalet med sikringen og type sikring (verdi- eller kontantstremsikring)

Regnskapsmessig sikring forutsetter at det foreligger en intuitiv ekonomisk relasjon.
Dersom den gkonomiske sammenhengen ikke foreligger, ma ogsa den regnskapsmessig sikringen avvikles

Sikringsinstrumentet skal effektivt redusere sikret risiko isikringsobjektet (eksempelvis redusere
valutarisiko ved salg/kjep i valuta). Effektiviteten avhenger av at kontantstrem eller endringer virkelige verdi
isikringsobjekt motsvares av endringi kontantstrem eller virkelig verdii sikringsinstrumentet. Effektivitet
vurderes ved etablering av sikring og hver balansedag. Ikke krav om kvantitativ vurdering, men kvalitativ
vurdering ma gjennomferes.

Naert sammenfall mellom forfallstidspunktisikringsinstrument og sikringsobjekt.
Sikringsinstrumentet skal effektivt redusere virkningen av sikret risikoi sikringsobjektet

Valutaopsjoner ved regnskapsmessig sikring

1. Risk Reversals (valutakorridor) og kjepte opsjoner enklest mht. regnskapsmessig sikring
2. Netto utstede opsjoner kan ikke utpekes som sikringsinstrument

3. Sikringsbokfering skjer som hovedregel med utgangspunktiutevelsesesverdi (intrinsic value]

Introduksjon Rammeverk

Sikringsobjekt
(NRS 18 - Vedlegg AS5]

En eiendel, en forpliktelse, en
bindende avtale eller en rimelig
sikker transaksjon med
resultatrisiko fra endringeri
virkelig verdi eller fremtidige
kontantstremmer. Kan ogsa
veere andel av disse eller gruppe
av disse dersom ensartet med
hensyn pa den sikrede risikoen

Sikringsinstrument
(NRS 18 - Vedlegg A7)

Kan vaere et helt finansielt
instrument, en andel av et
finansielt instrument eller
sammensatt av flere finansielle
instrumenter. Egenverdii
opsjonskontrakt og spotverdii
terminkontrakt kan utpekes som
sikringsinstrument.

Eksempel



Regnskapsforing under sikring

Ved sikring skal gevinster og tap fra sikringsobjekt og sikringsinstrument resultatfere i samme periode (R.L § 4-1 (1) nr. 5.)

NRS 18 - Vedlegg A-11 Alternativ 1 (IFRS lesning) Alternativ 2a Alternativ 2b

Sikringsinstrument Balanseferestil virkelig verdi Verdiendring regnskapsferesikke Verdiendring regnskapsferesikke

Sikringsobjekt Regnskapsferesikke Regnskapsferes ikke Regnskapsfaeres ikke

Sikringsinstrument Balansefaerestil virkelig verdi Balanseferestil virkelig verdi Verdiendring regnskapsferesikke

Sikringsobjekt Balansefert verdijusteresfor endring i virkelig verdi Balansefert verdijusteresfor endring i virkelig verdi Balanseferestil den verdi som reflekterer effekten

av sikret risikoi sikringsperioden(NRS 18- A14) av sikret risikoi sikringsperioden(NRS 18- A14) av sikringen
Alternativ 1: Alternativ 2: (vanligst & benytte for N-GAAP selskaper)
Kontantstremsikring: Sikringsinstrument vurderes il Kontantstremsikring reflekteresved at tap/gevinst pa MM
virkelig verdii balansen, og tap/gevinstferes midlertidigi sikringsinstrumentet ikke resultatferes fer sikringsobjektet Mww
. . . . L normalt sammen med sikringsobjektet.
egenkapitalen,for resultatfering med sikringsobjekt pavirker resultatregnskapet. . . s . .
Gjelderikke nar resultatferingen skjer
Dersom valutalan brukes som sikringsinstrument, Verdisikring reflekteresved at verdi pa sikringsobjekt justeres som felge av at sikringsobjektet er
omregnes dette til dagskurs, og verdiendringen fremtidig forendring av sikret risiko, eller at verdiendring pa bortfalt eller avher?det, el.ler det ikke _
transaksjon feresiegenkapitalen ved kontantstremsikring sikringsinstrument ikke regnskapsfererfer lenger erf;.sannsynhg at sikret transaksjon
R . o : vilinntreffe. [NRS 18 - A18]

Ved verdisikring skal sikringsinstrumentet vurderes til sikringsinstrumentet realiseres og at sikringsobjektet £ - fori

o . . . o . balansefares til den verdi som reflekterer effekten av sikringen. Valgav metode for sikringsbokferinger
virkelig verdi, og verdiendring knyttet til sikret risiko justerer Eprins; ] ] | t
balansefaert verdi av sikringsobjektet. Verdiendringene konsistent

resultatfereslepende (NRS 18- Al4)

Introduksjon Rammeverk Eksempel
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FX Case Superhedger AS

Anta at Superhedger AS ansker & valutasikre forventet salgav 1 000 bater med
verdiUSD 100 mill, hvorleveringog oppgjer skjer 1 5. september.

Felgendestrategiimplementeres 15.mai:
» Sikrer 70 % med terminer
— Selger USD 70 mill. mot NOK i valutaterminkontrakt
» Sikrer 30 % med opsjoner
— Kjoper USD put/NOK call-opsjoner pa 30 mill. USD, «at-the-money-forward»

Antaat «weak casey realiseres

= 700 bater selges, hvilket vil si salg pa USD 70 mill.
— Det eringen korrelasjon mellom volum, pris eller valutakurs
— Béadeinntektsfering og innbetaling skjer 15. september

Hva blir de regnskapsmessige effektene dersom
» Sikringsbokferingikke anvendes
= Sikringsbokferinganvendes. Antaat pa sikringstidspunktet og under sikringsperioden er
1 000 bater sveert sannsynlig, og kan legges til grunn mht. sikringsbokfering
= Manlegger til grunn kontantstremsikring gitt prinsippvalgunder alternativ 2 skissert i tabell foran

Photo by Jeremy Bishop on Unsplash
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o . . . PA SIKRINGSTIDSPUNKT
Pa sikringstidspunkt
Balanse Bank Resultat
6,0
= SuperHedger AS gjer felgende sikringshandler
Selger 70 mill USD mot NOK i valutatermin med oppgjer 15. sept
Spotkurs: 8,55
Terminkurs 8,53 (Forventet salgsverdi: USD 70m x 8,53 = NOK 597,1m) Balanse Opsjon
Kjeper USD put / NOK call opsjoner pa USD 30 mill med forfall 15. sept 6.0

Strike: at-the-money-forward 8,53
Premie pr opsjon: 0,20ere (2,345%)]
Dvs.NOK 6 mill

= Sikringstransaksjonene giringen umiddelbar resultateffekt Balanse Termin

Terminkontraktene har verdilik null pa transaksjonstidspunktet

C
_|
m
p
o
A
&
Z
)
0
©
o
A
A
Q
8
Z
0

Opsjonspremien skal ikke kostnadsferes direkte, men feres opp som en
eiendel

Egenkapital
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POSTERINGER RESULTATQ2
Ved slutten av Q2
Balanse Bank Resultat
6,0 1,5
7.7
* Antafelgende uB: 9,2
cC USDNOK spot: 8,65
H USDNOK termin med levering 15.sept: 8,64
5 Rente NOK: 0,9% Balanse Opsjon
P Rente USD 1,2% 6.0
g 1,5
6 uB: 4,5
% » Virkelig verdiav Superhedgers terminkontrakter blirda -7,7 NOK mill
% 70 mill USDx (8,53-8,64)/(1+0,9%x77/360])
8 Resultatferes uten sikringsbokfering
A Balanse Termin
% 7,7
= Enopsjon med bortfall 15. sept og strike 8,53 koster na 15 ere
= Ny virkelig verdiav de kjepte opsjonene blir NOK 4,5 mill
30mill USDx 0,15
Endringi opsjonsverdilik NOK 1,5 mill (6,0-4,5]
Resultatferes uten sikringsbokfering
Egenkapital

Introduksjon Rammeverk Eksempel



cC
-]
m
2
L
A
d
2
)
o
v
o
A
A
S
&
2
o)

Nar batene selges og
sikringskontraktene forfaller

= Antaat USDNOK spot blir 8,30

= Salget inntektsferes pa kurs 8,30
70 mill USD x 8,30 = NOK 581,0 mill

» Realisert gevinst pa terminer blir NOK 16,1 mill
70 mill USD x (8,53- 8,30)
Inntektsferer tidligere avsatt tap fra Q2 (7,7 mill)

» Realisert gevinst pa opsjoner blir NOK 6,9 mil
30 mill USD x (8,53-8,30)
Kostnadsferer gjenvaerende opsjonsverdifra Q2 (4,5 mill)

» Faktisk resultat av batsalg med sikringer NOK 598,0 mill (581,0 + 16,1 +
6,9 - 6,0), men NOK 9,2 ble kostnadsfert i Q2

= Mangel pa sikringsbokfering medferer at periodisering ikke sammenstiller
valutaeffekt pa sikringsobjekt og sikringsinstrument

Introduksjon

Balanse Bank

581,0 6,0
16,1
6.9
uB: 598,0

Balanse Opsjon

IB:4,5
4,5
uB: 0,0

Balanse Termin

1B:7,7
7.7
uB: 0,0
Egenkapital

Rammeverk

POSTERINGER RESULTAT Q3
Resultat
581,0
16,1
45 6,9
7.7
uB: 607,2
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o . . . PA SIKRINGSTIDSPUNKT
Pa sikringstidspunkt
Med sikringsbokfering - Basert pa N-GAAP Balanse Bank Resultat
6,0
= Superhedger AS gjor felgende sikringshandler
Selger 70 mill USD mot NOK i valutatermin med oppgjer 15. sept
Spotkurs: 8,55
Terminkurs 8,53 (Forventet salgsverdi USD 70m x 8,53 = NOK 597,1m) Balanse Opsjon
6,0

Kjeper USD put / NOK call opsjoner pa USD 30 mill med forfall 15. sept
Strike: at-the-money-forward 8,53
Premie pr opsjon: 0,20ere (2,345%)])
Dvs.NOK 6 mill

Balanse Termin

= Superhedger AS dokumenterer regnskapsmessig sikring for
valutaterminkontrakt og utevelsesverdipa valutaopsjon
= Sikringstransaksjonene giringen umiddelbar resultateffekt
Terminkontraktene har verdilik null pa transaksjonstidspunktet
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Opsjonspremien skal ikke kostnadsferes direkte, men feres opp som en

eiendel
Egenkapital
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POSTERINGER RESULTATQ2

Ved slutten av Q2

Med sikringsbokfering - Basert pa N-GAAP Balanse Bank : " "Resultat i
< |
B 6.0 E 1,5 :
% = Anta felgende ! us: 1,5 :
g USDNOK spot: 8,65 : !
8 USDNOK termin med levering 15.sept: 864 . TETmTss s s :
8 Rente NOK: 0,9% Balanse Opsjon
_|7<_| Rente USD 1,2% 6,0
% 1,5
% = \irkelig verdiav SuperHedgers terminkontrakter blir da -7,7 NOK mill us:4.5
& 70 mill USD x (8,53-8,64)/(1+0,9%x77/360])
5 Bokfaeres ikke iht. alt 2 prinsippvalg. Alt 1 ville medfert balansefering med
% effekt mot egenkapital Balanse Termin
_|
U
]Z>° = Enopsjon med bortfall 15. sept og strike 8,53 koster na 15 aere
) = Ny virkelig verdiav de kjepte opsjonene blir NOK 4,5 mill
; 30mill UsSDx 0,15
° Endringiopsjonsverdilik NOK 1,5mil (6,045 -

Opsjon har ingen utevelsesverdi, kun tidsverdi. Endringi tidsverdiferes Egenkapital

mot resultat, da det kun er utevelsesverdi som inngéari sikringsrelasjonen

Introduksjon Rammeverk Eksempel



POSTERINGER RESULTAT Q3

Nar batene selges og
sikringskontraktene forfaller

Med sikringsbokfering - Basert pa N-GAAP Balanse Bank : " "Resultat i
581,0 6.0 I 45 5810 |
16,1 : 16,1 I
- Antaat USDNOK spot blir 8,30 6.9 | 69
uB: 598,0 1 UB: 599,5 :
|
____________ |
= Salget inntektsferes pa kurs 8,30 _
70 mill USD x 8,30 = NOK 581,0 mil Balanse Opsjon
IB:4,5
4,5
= Realisert gevinst paterminer blir NOK 16,1 mil uB:0,0

70 mill USD x (8,53- 8,30)
Dersom alt. 1 som prinsippvalgville en tidligere avsatt tap i egenkapitalen
blitt overfert til resultat fra Q2 (7,7 mill). Samlet resultatfering ville

uansett blitt NOK 16,1mi Q3 Balanse Termin

» Realisert gevinst pa opsjoner blir NOK 6,9 mil
30 mill USD x (8,53- 8,30)
Kostnadsferer gjenverende opsjonsverdii sin helhet (4,5 mill)
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» Faktisk resultat av batsalg med sikringer NOK 598,0 mill (581,0 + 16,1 + :

6,9 - 6,0). Men 1,5 mill knyttet til endringi tidsverdivalutaopsjon ble :

kostnadsferti Q2. 15. mai var antatt salgsverdi gitt med terminkurs lik NOK |

597,1 mill (USD 70 mill x 8,53). Gevinst termin mater reduksjon i salgsinntekt |
ved illustrert svekkelse av USD i perioden :_

*Valutakurser, renter og opsjonspremier kun forillustrasjonsformal
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Noen selskaper benytter ikke sikringsbokfering?

®» Ressursbruk for 8 dokumentere og vurdere sikringseffektivitet anses heyiforhold til
fordelved & redusere resultatvolatilitet/regnskapsmessig periodisering

= Aktuelle sikringsinstrumenter kvalifiserer ikke under GRS
= Kundelerav resultat fra sikringsinstrumentet kan sikringsbokferes - Enkelte Opsjoner
= Sikringsstrategikvalifiserer ikke under GRS

= Sikringsbokfering endrer ikke ekonomien/kontantstremmen i sikringene, kun

presentasjonen og periodisering regnskapsmessig under lepetiden
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Disclaimer

IMPORTANT NOTICE

This presentation has been preparedby Danske Bank forinformationpurposesonly and should be viewed solely in conjunction with the oral presentationprovided
by Danske Bank. It is not an offer or solicitation of any offersto purchase or sell any financialinstrument. Whilst reasona ble care has been taken to ensure thatits
contents are not untrue or misleading, no representationis made as toits accuracy or completenessand no liability is accep ted for anyloss arisingfrom reliance
onit. Danske Bank,its affiliates or staff may perform business services, hold, establish, change or cease to hold positions in any securities, currencyorfinancial
instrument mentionedin this presentation.

Information on personaldata:

The personal data provided by you are processed by us to provide you withour best adviceand solutions and to ensure thatwe are able to fulfill our statutory
obligations. Personal data collected may be shared with third partieswhennecessaryto fulfil the purpose for which such dat ais processed. Unless otherwise
required or permitted by law, the personal data collected will not be kept longer than necessary given the purpose of the processing. You can request to receive
information about collected personal data, and the processing of such, from us. Subject to any legal preconditions, the appli cability of which have to be assessedin
eachindividual case.You have the right to getaccessto your personal data and may request the same in writing. In addition, you have the right to (i) request that
personal datais rectified or erased, (ii) object to specific processing, (iii) request that the processingbe restricted and (iv) receive personal data provided by
themselves in machine-readableformat. You are also entitledto lodge complaints withthe relevant supervisory authority if diss atisfied with the processing carried
out.

Danske Bank A/Sis authorized by the Danish Financial Supervisory Authorityandis subject to provisions of relevant regulatorsin all otherjurisdictionswhere
Danske Bank A/S conductsoperations. Moreover Danske Bank A/Sis subject to limited regulation by the Financial Conduct Autho rity and the Prudential Regulatory
Authority (UK). Details on the extent of our regulation by the Financial Conduct Authority and the Prudential Regulatory Auth ority are available from us on request.
Copyright © Danske Bank A/S. Allrights reserved

This publicationis protectedby copyrightand may not be reproducedin whole orin part without permission.

This presentationis subject to substantive Swedish law and any actions, suits or proceedings arising out of orrelatingto t his presentation shall be submitted
to Swedish courts.
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Takk for

oppmerksomheten!
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