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Ledelsens beretning for regnskabsaret
2014

Formal med ECB's ledelses beretning

Ledelsens beretning er en fast bestanddel af ECB's arlige regnskabsrapportering.
Beretningen indeholder kontekstuelle oplysninger, som ger det lettere for laeserne at
forstd ECB's arbejde, operationelle rammer og de forskellige operationers indvirkning
pa ECB's balancer.

Beretningen indeholder oplysninger om ECB's vigtigste resurser og processer,
herunder oplysninger om corporate governance. Da ECB's aktiviteter og operationer
gennemfgres for at understatte de pengepolitiske malsaetninger, bgr det
regnskabsmaessige resultat desuden ses i sammenhaeng med ECB's pengepolitiske
tiltag. Beretningen giver derfor ogsa information om ECB's veesentligste risici,
hvordan disse risici pavirkes af ECB's operationer samt om de forhandenvaerende
finansielle resurser og effekten af hovedaktiviteterne pa ECB's balancer.

Hovedmal og opgaver

ECB's primeere mal er at fastholde prisstabilitet. Som beskrevet i ESCB-statutten er
ECB's hovedopgaver bl.a. at gennemfare pengepolitikken i Den Europaeiske Union,
foretage transaktioner i udenlandsk valuta, forvalte medlemsstaternes officielle
valutareserver og fremme betalingssystemernes smidige funktion.

Den 4. november 2014 overtog ECB desuden en raekke banktilsynsopgaver med det
mal at beskytte kreditinstitutternes sikkerhed og soliditet og det finansielle systems
stabilitet i Den Europeeiske Union.

Vigtigste resurser og processer
ECB's corporate governance

ECB's besluttende organer er Styrelsesradet, Direktionen og Det Generelle Rad."
ECB's corporate governance omfatter desuden en Revisionskomite pa hajt niveau
samt forskellige interne og eksterne kontrolinstanser.

Yderligere information om de besluttende organer findes pa ECB's websted
(https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/decisions/govc/html/index.da.html)
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3.1.1

Revisionskomiteen

For yderligere at styrke ECB's og Eurosystemets corporate governance bistar
Revisionskomiteen Styrelsesradet i forbindelse med dets ansvar for de finansielle
oplysningers integritet, overvagningen af de interne kontrolforanstaltninger,
overholdelsen af gaeldende love, forordninger og adfeerdskodekser samt i udgvelsen
af ECB's og Eurosystemets revisionsfunktioner. Revisionskomiteens mandat
indebaerer bl.a. en gennemgang af ECB's arsregnskab. Komiteen tager i denne
forbindelse stilling til, om det giver et retvisende billede og er udfaerdiget i henhold til
godkendte regnskabsregler. Erkki Liikanen (direktgr for Suomen Pankki — Finlands
Bank) er formand for Revisionskomiteen. Dets gvrige medlemmer er to andre
medlemmer af Styrelsesradet (Vitor Constancio og Christian Noyer) samt to eksterne
medlemmer (Hans Tietmeyer og Jean-Claude Trichet).

Eksterne kontrolinstanser

ESCB-statutten indeholder bestemmelser om to eksterne kontrolinstanser, nemlig de
eksterne revisorer, som er udneaevnt til at revidere ECB's arsregnskab, og Den
Europeeiske Revisionsret, der efterprgver effektiviteten af ECB's forvaltning.
Revisionsrettens beretninger samt ECB's svar offentliggeres pa ECB's websted? og i
Den Europaeiske Unions Tidende. For at give offentligheden yderligere garanti for, at
ECB's eksterne revisorer er uafhaengige, anvendes en rotationsordning, hvor der
hvert femte ar udnaevnes et nyt eksternt revisionsfirma. En reekke grundleeggende
principper ("Good Practices") for valg af eksterne revisorer og fastsaettelse af deres
mandat giver centralbankerne i Eurosystemet retningslinjer pa hgijt plan. De ger det
samtidig muligt for Styrelsesradet at udarbejde sine indstillinger til Radet pa grundlag
af harmoniserede, konsekvente og gennemsigtige udveelgelseskriterier. 1 2013 blev
Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft udnaevnt som ECB's eksterne
revisor indtil udgangen af regnskabsaret 2017.

Interne kontrolinstanser

ECB har etableret et system, hvor den interne kontrol sker i tre trin. Det fgrste trin er
forvaltningskontrol. Det andet er forskellige funktioner til overvagning af risiko og
compliance og det tredje uafhaengig revision.

Kontrol af resurser

| ECB's interne kontrolsystem ligger budgetansvaret og ansvarligheden for
budgetanliggender primeert hos det enkelte forretningsomrade. Afdelingen for
Budget, Kontrol og Organisation i Generaldirektoratet for HR, Budget og
Organisation afstikker rammerne for, udarbejder og overvager den strategiske
planlaegning, for sa vidt angar ECB's resurser, samt det dermed forbundne

2 se http://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/governance/html/index.da.html
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driftsbudget. Opgaverne udfgres i samarbejde med forretningsomraderne, samtidig
med at princippet om uafhaengighed efterleves,® og resultatet afspejles i
afdelingernes arlige arbejdsprogrammer. Afdelingen for Budget, Kontrol og
Organisation star desuden for planlaegning og kontrol af resurser samt cost-benefit-
og investeringsanalyser i forbindelse med ECB- og ESCB-projekter. Udgifter, der
folger det vedtagne budget, overvages regelmaessigt af Direktionen, som radgives af
Afdelingen for Budget, Kontrol og Organisation, og af Styrelsesradet, som bistas af
Budgetkomiteen (BUCOM), der bestar af eksperter fra ECB og de nationale
centralbanker i euroomradet. | overensstemmelse med artikel 15i ECB's
forretningsorden omfatter BUCOM's statte til Styrelsesradet en detaljeret vurdering af
ECB's arlige budgetforslag og anmodninger om ggede budgetmidler fra Direktionen,
inden de forelaegges Styrelsesradet til godkendelse.

Overvagningsfunktioner vedrgrende finansiel risiko

Hvad angar de finansielle risici, er ECB's Direktorat for Risikostyring ansvarlig for at
stille forslag om politikker og procedurer, som sikrer en passende beskyttelse mod
finansielle risici for a) Eurosystemet, herunder ECB, i forbindelse med
gennemfgrelsen af pengepolitiske operationer og b) ECB i forbindelse med
forvaltningen af valutareserver, guld og eurodenominerede investeringsportefoljer.
Direktoratet for Risikostyring vurderer og foreslar desuden forbedringer af
Eurosystemets operationelle rammer for pengepolitik og valutapolitik ud fra et
risikostyringsperspektiv. Endvidere bistar Risikostyringskomiteen (RMC), der bestar
af eksperter fra Eurosystemets centralbanker, de besluttende organer med at sikre et
passende beskyttelsesniveau for Eurosystemet ved at styre og kontrollere de
finansielle risici, som stammer fra dets markedsoperationer, i sammenhaeng med
bade Eurosystemets pengepolitiske operationer og ECB's valutaportefglje. RMC
bidrager i denne forbindelse bl.a. med at overvage, male og indberette finansielle
risici i Eurosystemets balance samt med at definere og gennemga de dermed
forbundne metoder og rammer.

Overvagningsfunktioner vedrgrende operationel risiko

I henhold til den operationelle risikostyring er hver enkelt enhed i ECB selv ansvarlig
for risikostyringen af egne operationelle risici samt for at gennemfare egne
kontrolforanstaltninger med henblik pa at sikre en effektiv drift. En intern komite,
Operational Risk Committee, er ansvarlig for at definere og vedligeholde rammerne
for den operationelle risikostyring og yder i den forbindelse statte med hensyn til
metode og uddannelse og etablering af et overblik over risici i hele ECB. Komiteen
understgtter Direktionen i dens overvagningsrolle, for sa vidt angar styringen af
ECB's operationelle risici. Desuden udger Komiteen for Organisatorisk Udvikling,
som bestar af eksperter fra centralbanker i Eurosystemet, den anden kontrolinstans i

8 Uafhaengighedsprincippet fremgar af SSM-forordningen, hvori det bestemmes, at ECB skal udfare sine

tilsynsopgaver uafhaengigt, og uden at det bergrer dens pengepolitiske opgaver og andre opgaver.
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3.1.5

forbindelse med den operationelle risikostyring pa eurosystemniveau og bistar de
besluttende organer med at sikre et passende beskyttelsesniveau for Eurosystemet.

Intern revision

Herudover, og uafhaengigt af ECB's interne kontrolsystem og risikoovervagning,
foretager Direktoratet for Intern Revision Igbende revisioner under Direktionens
direkte ansvar. | overensstemmelse med mandatet i ECB's revisionscharter yder
ECB's interne revisorer uafhaengig og objektiv revision og radgivning og bibringer en
systematisk tilgang til evalueringen og forbedringen af effektiviteten af risikostyrings-,
kontrol- og ledelsesprocesser. ECB's interne revision er i overensstemmelse med de
internationale standarder for erhvervsmaessig udgvelse af intern revision, der er
udarbejdet af Foreningen af Interne Revisorer. Ydermere bistar en Eurosystem-
/ESCB-komite, Komiteen for Interne Revisorer, som bestar af eksperter i intern
revision fra ECB, de nationale centralbanker og de kompetente nationale
myndigheder, med at na malene for Eurosystemet/ESCB og Den Feaelles
Tilsynsmekanisme (SSM) ved at yde uafhaengig og objektiv revision samt radgivning,
som skal skabe merveerdi og forbedre Eurosystemet/ESCB og SSM.

Bekaempelse af svig

| 1999 vedtog Europa-Parlamentet og Radet en forordning®, som bl.a. gjorde det
muligt for Det Europaeiske Kontor for Bekeempelse af Svig (OLAF) at foretage interne
undersggelser ved mistanke om svig i Den Europeeiske Unions institutioner, organer,
kontorer og agenturer. | 2004 vedtog Styrelsesradet den retlige ramme vedregrende
de naermere vilkar for OLAF's undersggelser af ECB i forbindelse med forebyggelse
af svig, bestikkelse og anden ulovlig aktivitet.

Program til bekeempelse af hvidvask af penge/terrorfinansiering

| 2007 indferte ECB interne ordninger til bekaempelse af hvidvask af penge og
terrorfinansiering. En gruppe undersgger internt, om ECB overholder ordningens
bestemmelser, og identificerer, analyserer og bekeemper de risici for hvidvask af
penge og terrorfinansiering, der findes i forbindelse med alle relevante aktiviteter i
ECB. Malet er bl.a. at sikre, at gaeldende lovgivning pa omradet overholdes og indgar
i vurderings- og overvagningsprocessen i forbindelse med godkendelsen af ECB's
modparter. Der laegges i denne sammenhaeng seerlig vaegt pa de restriktive tiltag,
som EU har vedtaget, samt Den Finansielle Aktionsgruppes offentlige erklaeringer. Et
internt indberetningssystem supplerer ECB's rammer pa omradet, saledes at der
sikres en systematisk indsamling af al relevant information og en behgrig
videreformidling til Direktionen.

4 Forordning (EF) nr. 1073/1999.
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3.2

3.3

3.4

Medarbejdere

Forberedelserne til lanceringen af SSM 4. november 2014 fik stor indvirkning pa
ECB's personale. Det gennemsnitlige antal medarbejdere i ECB (omregnet til
fuldtidsstillinger) steg fra 1.683 i 2013 til 2.155 i 2014. Ved udgangen af 2014 havde
ECB 2.577 medarbejdere. For neermere oplysninger henvises til note 31
"Personaleomkostninger” i arsregnskabet.

Den toarige ordning for karriereskift, som blev indfgrt i januar 2013, blev afsluttet
med et godt resultat. 45 medarbejdere tog imod statte til at fortsaette deres karriere
uden for ECB.

Portefeljestyring

ECB har to typer investeringsportefgljer; nemlig valutareserveportefgljen (i
amerikanske dollar og japanske yen) og egenportefaljien (i euro). Hertil kommer
midlerne i relation til ECB's pensionsordninger, som er investeret i en portefglje, der
forvaltes eksternt. ECB har ogsa beholdninger af eurodenominerede vaerdipapirer,
som holdes af pengepolitiske grunde, og som blev erhvervet i forbindelse med
Securities Markets Programme (SMP), Asset Backed Securities Purchase
Programme (ABSPP) og de tre programmer til opkgb af saerligt deekkede obligationer
(CBPP).

Udarbejdelse af ECB's finansielle konti

ECB's arsregnskab skal udfeerdiges af Direktionen i henhold til regnskabsprincipper
fastlagt af Styrelsesradet.’

Afdelingen for Finansiel Rapportering og Politik i Generaldirektoratet for
Administration er ansvarlig for udarbejdelsen af arsregnskabet i samarbejde med
andre forretningsomrader. Afdelingen er ogsa ansvarlig for at sikre, at al
dokumentation i tilknytning hertil rettidigt er stillet til radighed for de eksterne
revisorer og de besluttende organer.

ECB's Assets and Liabilities Committee, der bestar af repraesentanter for ECB's
markedsoperations-, regnskabs-, regnskabsrapporterings-, risikostyrings- og
budgetfunktioner, overvager og vurderer systematisk alle faktorer, der kan have
betydning for ECB's balance og resultatopgerelse. Komiteen gennemgar
arsregnskabet og den dermed forbundne dokumentation, inden det forelaegges
Direktionen til godkendelse.

Regnskabsrapporteringen og ECB's arsregnskab kan i denne sammenhaeng blive
underkastet intern revision. Interne revisionsrapporter, som kan indeholde
revisionsanbefalinger til de pageeldende forretningsomrader, foreleegges Direktionen.

5 Se anvendt regnskabspraksis.
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4.1

ECB's arsregnskab revideres desuden af uafheengige eksterne revisorer, som efter
indstilling af Styrelsesradet blev godkendt af Radet for Den Europaeiske Union. De
eksterne revisorer gennemgar ECB's regnskaber og konti og har fri adgang til al
information om ECB's transaktioner. De eksterne revisorer skal udtrykke en
konklusion om, hvorvidt arsregnskabet giver et retvisende billede af ECB's finansielle
stilling, og om resultatet af ECB's aktiviteter i overensstemmelse med den
regnskabspraksis, som er fastlagt af Styrelsesradet. De eksterne revisorer skal i
denne forbindelse vurdere, om de anvendte interne kontrolforanstaltninger i
forbindelse med udarbejdelsen og praesentationen af arsregnskabet har veeret
tilstreekkelige, og bedemme, om den valgte regnskabspraksis har veeret passende.

Efter at Direktionen har frigivet arsregnskabet, forelaegges det sammen med de
eksterne revisorers konklusion og al relevant dokumentation for Revisionskomiteen,
som gennemgar det, inden det foreleegges Styrelsesradet til godkendelse.

ECB's arsregnskab godkendes hvert ar i februar af Styrelsesradet og offentliggeres
umiddelbart derefter. Fra og med 2015 offentligggres arsregnskabet sammen med
ledelsens beretning og Eurosystemets konsoliderede balance.

Risikostyring

ECB er eksponeret for bade finansielle og operationelle risici. Derfor er risikostyring
en meget vigtig del af ECB's aktiviteter, og den udferes i en Igbende proces med
identificering, vurdering, begraensning og overvagning af risici.

Finansielle risici

Finansielle risici opstar i forbindelse med ECB's kerneaktiviteter og eksponeringer i
forbindelse hermed og navnlig i forbindelse med forvaltningen af ECB's a) valuta- og
guldbeholdninger, b) eurodenominerede investeringsportefgljer og c) beholdninger af
veerdipapirer, der er kabt til pengepolitiske formal inden for rammerne af de tre
CBPP'er, SMP og ABSPP. Finansielle risici, som opstar i forbindelse med disse
eksponeringer og aktiviteter, omfatter kredit-, markeds- og likviditetsrisici. ECB tager i
sine beslutninger om aktivfordeling og i gennemfarelsen af hensigtsmaessige rammer
for risikostyring og rettidig omhu hgjde for malene og formalene med de forskellige
portefeljer og de finansielle eksponeringer samt ECB's besluttende organers
risikopreeferencer. For at sikre, at disse praeferencer hele tiden er opfyldt, overvager
og maler ECB jeevnligt risici, traeffer passende risikobegraensende foranstaltninger,
nar det er ngdvendigt, og gennemgar jeevnligt bade aktivfordelingen og
risikostyringsrammerne.

Der findes flere forskellige risikomal, hvormed finansielle risici kan kvantificeres. Til at
estimere disse risici ggr ECB brug af risikoestimeringsteknikker, som er udviklet
internt i ECB, og som er baseret pa en feelles ramme for simulering af markeds- og
kreditrisiko. De centrale begreber, teknikker og antagelser med henblik pa modeller,
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som ligger til grund for risikomalene, bygger pa markedsstandarder.® For at fa fuld
indsigt i potentielle risikobegivenheder, som kan forekomme med forskellig
hyppighed og veere mere eller mindre alvorlige, anvender ECB to former for
statistiske mal, Value at Risk (VaR) og Expected Shortfall,” som beregnes for et antal
konfidensniveauer. Desuden anvendes fglsomheds- og stressscenarieanalyser for
bedre at kunne forsta og supplere de statistiske risikoestimater.

Malt som VaR ved et konfidensniveau pa 95 pct. over en etarig horisont (VaR 95
pct.) pr. 31. december 2014 udgjorde de finansielle risici, som ECB var eksponeret
for gennem de finansielle aktiver, i alt 8,6 mia. euro, hvilket var usendret i forhold til
de estimerede samlede risici pr. 31. december 2013.°

Kreditrisiko

ECB styrer primeert kreditrisikoen, som omfatter kreditmisligholdelses- og
kreditmigreringsrisici®, ved hjselp af politikker for aktivfordeling, belanbarhedskriterier,
vurderinger af rettidig omhu, systemer med eksponeringsgraenser og, i visse
kreditoperationer, ogsa ved brug af teknikker til sikkerhedsstillelse. Den risikokontrol
og de graenser, som ECB anvender til at bestemme eksponeringen for kreditrisiko,
varierer for forskellige former for operationer og afspejler de forskellige portefgljers
politik- eller investeringsmal og de underliggende aktivers risikoprofil.

ECB's valutareserver er eksponeret for bade kreditmisligholdelses- og
kreditmigreringsrisici. Disse risici er dog minimale, da reserverne investeres i aktiver
med en hgj kreditkvalitet.

ECB's guldbeholdninger er ikke eksponeret for kreditrisiko, da guld ikke udlanes til
tredjemand.

Formalet med den eurodenominerede investeringsportefglje er at give ECB en
indtaegt, som kan bidrage til at deekke driftsudgifterne, mens den investerede kapital
bevares. Derfor spiller afkasthensyn en forholdsvis starre rolle i aktivfordelingen og
risikokontrolrammen for disse beholdninger end for ECB's valutareserver. Alligevel
holdes kreditrisikoen med hensyn til disse beholdninger pa et moderat niveau.

Sandsynligheden for misligholdelse og ratingmigrering udledes af studier vedrgrende misligholdelse og
ratingtransition, der er offentliggjort af de starre ratingbureauer. Modellerne for volatiliteter, korrelationer
og, mere generelt, kredit- og markedsrisikovariablernes parallelle udvikling opstilles ved brug af en
multifaktor-copulametode, der er kalibreret pa grundlag af historiske data.

Value at Risk (VaR) defineres som maksimumgraensen for et potentielt tab for portefgljen af finansielle
aktiver, som ifglge en statistisk model med en given sandsynlighed (konfidensniveau) ikke vil blive
overskredet over en bestemt risikohorisont. Expected Shortfall er et samlet risikomal, som er mere
konservativt end VaR, nar der anvendes den samme horisont og det samme konfidensniveau, da det
maler de sandsynlighedsveegtede gennemsnitlige tab, der kan opsta i de veerst teenkelige tilfeelde, som
overskrider VaR-greensen. | denne sammenhaeng defineres tab som forskellene mellem nettoveerdien
af ECB's portefgljer som opfert i balancen i begyndelsen af horisonten sammenlignet med simulerede
veerdier i slutningen af horisonten.

Risikoestimaterne i denne ledelsesberetning er frembragt ved brug af flere sammenhaengende metoder
og antagelser for eksponeringer malt pr. 31. december 2013 og 31. december 2014.

Kreditmisligholdelsesrisiko defineres som risikoen for finansielle tab pa grund af en
"misligholdelsesbegivenhed", som skyldes, at en lantager (modpart eller udsteder) ikke rettidigt opfylder
sine finansielle forpligtelser. Kreditmigreringsrisiko er risikoen for finansielle tab som fglge af en aendret
prissaetning af finansielle aktiver efter en veesentlig forringelse af deres kreditkvalitet og rating.
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41.2

Veerdipapirer kabt til pengepolitiske formal inden for rammerne af CBPP, SMP og
ABSPP er veerdiansat til amortiseret kostpris med fradrag for veerdiforringelse og
derfor ikke revalueret til markedspriser. Derfor pavirker kreditmigreringsrisikoen i
tilknytning til disse eksponeringer ikke ECB's finansielle konti direkte. Veerdipapirerne
kan dog veere eksponeret for kreditmisligholdelserisiko, og en forringelse af deres
kreditkvalitet kan pavirke ECB's finansielle konti gennem den regelmaessige
analyseproces og indregningen af veerdiforringelse. Hvad angar SMP, er
kreditrisikoprofilen bestemt af landefordelingen af opkab, som er drevet af
pengepolitiske hensyn. For s vidt angar portefgljerne for de tre CBPP-portefgaljer,
holdes kreditmisligholdelsesrisikoen pa et moderat niveau ved hjaelp af politikker for
aktivfordeling, eksponeringsgreenser og rammer for beldnbarhed, som resulterer i en
diversificeret portefglje af saerligt deekkede obligationer med en hgj kreditkvalitet.
ABSPP's kreditmisholdelsesrisiko styres ved hjaelp af en omfattende proces til sikring
af rettidig omhu, som supplerer de anvendte belanbarhedskriterier og bevirker, at kun
simple og gennemsigtige asset-backed securities af hgj kvalitet kgbes. Det
resulterende kreditrisikoniveau i forbindelse med vaerdipapirer, som holdes af
pengepolitiske grunde, ligger inden for ECB's tolerancerammer.

Markedsrisiko '

De vigtigste typer markedsrisiko, som ECB er eksponeret for i forbindelse med
forvaltningen af sine beholdninger, er valutakurs- og ravarerisici (guldpriser).”' ECB
er ogsa eksponeret for renterisiko. 2

Valutakurs- og ravarerisici

ECB er eksponeret for valutakurs- og ravarerisici pa grund af sine valuta- og
guldbeholdninger. Eksponeringens stgrrelse og valutakursernes og guldprisernes
volatilitet medfgrer, at valutakurs- og ravarerisici dominerer ECB's finansielle
risikoprofil.

Pa baggrund af den rolle, som guld og valutareserver spiller i valutapolitikken,
forsager ECB ikke at eliminere valutakurs- og ravarerisici. Disse risici begraenses
hovedsagelig med spredningen af beholdningerne pa forskellige valutaer og guild,
selv om aktivfordelingen hovedsagelig bestemmes af det potentielle behov for
pengepolitiske interventioner.

Bidragene fra valutakurs- og ravarerisici dominerer ECB's samlede risikoprofil.
Stersteparten af risiciene stammer fra volatiliteten i guldpriser og i kursen pa den
amerikanske dollar. Ifglge Eurosystemets regler kan revalueringskontiene for guld og

Markedsrisiko er risikoen for finansielle tab som fglge af eendringer i markedspriser og renter, som ikke
er relateret til kreditbegivenheder.

Valutakursrisiko er risikoen for finansielle tab pa positioner i udenlandsk valuta som fglge af
valutakursudsving. Ravarerisiko er risikoen for finansielle tab pa beholdninger af ravarer som fglge af
udsving i markedspriserne.

Renterisiko defineres som risikoen for finansielle tab som fglge af et mark-to-market-fald i veerdien af
finansielle instrumenter pa grund af negative andringer i geeldende renter (afkast).
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413

amerikanske dollar, som pr. 31. december 2014 udgjorde henholdsvis 12,1 mia. euro
(10,1 mia. euro i 2013) og 6,2 mia. euro (1,7 mia. euro i 2013), anvendes til at
absorbere virkningen af en eventuel fremtidig ugunstig udvikling i priserne pa de
underliggende aktiver og herved daempe eller endog forhindre en pavirkning af
ECB's resultatopgerelse.

Renterisiko

Veerdipapirer erhvervet inden for rammerne af de tre CBPP'er, SMP og ABSPP er
veerdiansat til amortiseret kostpris med fradrag for vaerdiforringelse og derfor ikke
revalueret til markedspriser. De er saledes ikke direkte eksponeret for renterisiko.

Sterstedelen af ECB's valutareserver og eurodenominerede investeringsportefoljer
investeres derimod i fastforrentede veerdipapirer, som revalueres til markedspriser og
derfor er eksponeret for renterisiko. Renterisikoen som fglge af disse portefaljer
styres med politikker for aktivfordeling og graenser for markedsrisiko, som sikrer, at
markedsrisikoen hele tiden holdes pa et niveau, som afspejler ECB's risiko-afkast-
praeferencer for de forskellige portefaljer. Udtrykt i modificeret varighed ™ pa de
fastforrentede portefgljer resulterer de forskellige risiko-afkast-preeferencer i en
lzengere modificeret varighed for de eurodenominerede investeringsportefaljer end
for valutareserverne.

Den renterisiko, som ECB er eksponeret for, er begraenset og holdt sig stort set
stabilt pa et lavt niveau gennem hele 2014.

Likviditetsrisiko

Pa grund af euroens rolle som en af de store reservevalutaer, ECB's rolle som
centralbank og dens aktiv- og passivstruktur er den eneste betydelige likviditetsrisiko,
som ECB er eksponeret for, risikoen for at lide finansielle tab, fordi den ikke kan
realisere et aktiv til geeldende markedspris inden for en passende tidsramme. |
betragtning af stabiliteten i ECB's portefaljer og de klare malsaetninger med dem
stammer ECB's stgrste eksponering for likviditetsrisiko fra valutareserverne, da store
maengder af disse beholdninger muligvis skal realiseres inden for korte tidsrammer,
for at ECB kan foretage valutainterventioner.

Likviditetsrisikoen i forbindelse med ECB's valutareserver styres ved at anvende en
aktivfordeling og graenser, som sikrer, at en tilstraekkelig stor andel af ECB's
beholdninger investeres i aktiver, som hurtigt kan realiseres med en ubetydelig
indvirkning pa prisen.

Likviditetsrisikoprofilen for ECB's portefgljer forblev stort set stabil i 2014.

" Modificeret varighed er et mal for falsomheden af portefaliernes veerdi over for parallelle skift i

rentekurverne.
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4.2

Operationel risiko

Internt i ECB defineres operationel risiko som risikoen for en negativ finansiel,
forretningsmaessig eller omdemmemazessig effekt, som skyldes mennesker, ™
mangelfuld gennemfgrelse af eller fejlslagne interne ledelses- og
forretningsprocesser, svigt i systemer, som processer er afhaengige af, eller eksterne
begivenheder (fx naturkatastrofer eller angreb udefra). Den operationelle risikostyring
i ECB har primaert til formal at a) bidrage til at sikre, at ECB opfylder sin malsaetning
og sine formal, og b) beskytte ECB's omdgmme og andre aktiver mod tab, misbrug
og skade.

| henhold til rammerne for den operationelle risikostyring er hvert enkelt
forretningsomrade ansvarligt for at identificere, vurdere, reagere pa, rapportere om
og overvage egne operationelle risici. | denne forbindelse indeholder ECB's
risikotolerancepolitik retningslinjer med hensyn til risikoforholdsregler og procedurer i
forbindelse med risikoaccept. Den er knyttet til en risikomatrice, der er baseret pa
ECB's gradueringsskala for virkning og sandsynlighed (som anvender kvantitative og
kvalitative kriterier).

ECB's Operational Risk and Business Continuity Management-funktion (ORM/BCM)
er ansvarlig for at vedligeholde rammerne for operationel risikostyring og
forretningsviderefgrelse samt for at yde metodologisk bistand til risikoejere. Desuden
udarbejder den arlige og ad hoc-rapporter om operationelle risici til Operational Risk
Committee og Direktionen og stgtter de besluttende organer i deres
overvagningsrolle, for sa vidt angar styringen af ECB's operationelle risici. Den
koordinerer og implementerer BCM-programmet, tester og gennemgar regelmaessigt
foranstaltningerne til forretningsvidereferelse af ECB's kritiske operationer og statter
krisestyringsteamet og dets stgttestrukturer og forretningsomrader i tilfaelde af
alvorlige driftsforstyrrelser.

Finansielle resurser
Kapital

Som felge af Letlands indfarelse af den feelles valuta pr. 1. januar 2014 indbetalte
Latvijas Banka pr. denne dato 29,4 mio. euro. Som resultat af denne betaling og af
justeringen af de nationale centralbankers vaegte i ECB's fordelingsnegle for
kapitalindskud udgjorde ECB's indbetalte kapital 7.697 mio. euro den 31. december
2014. Neermere oplysninger om ECB's kapital findes i note 16.1 "Kapital" i
arsregnskabet.

™ Begrebet "mennesker" er anvendt i en bred forstand og daekker alle former for negative indvirkninger,

som skyldes arbejdsstyrkens handlinger, samt utilstraekkelige personaleresurser og personalepolitikker.
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5.2

5.3

Henseaettelse til deekning af valutakurs-, rente, kredit- og
guldprisrisiko

Pa grund af ECB's betydelige eksponering for finansiel risiko som beskrevet i afsnit
4, foretager ECB henseettelser til at imgdega valutakurs-, rente-, kredit- og
guldprisrisici. Stgrrelsen af og det fortsatte behov for denne hensaettelse tages hvert
ar op til fornyet vurdering, idet der tages hgjde for en raekke faktorer, herunder isaer
starrelsen af beholdningen af risikobaerende aktiver, omfanget af den
risikoeksponering, der er slaet igennem i det indevaerende regnskabsar, ventede
resultater for det kommende ar og en risikovurdering, der omfatter beregninger af
Value at Risk (VaR) pa risikobzerende aktiver, som anvendes konsistent over en
periode. Risikohensaettelsen ma sammen med eventuelle indestaender i ECB's
almindelige reservefond ikke overstige veerdien af den kapital, der er indbetalt af de
nationale centralbanker i euroomradet.

Pr. 31. december 2013 udgjorde hensaettelsen til deekning af valutakurs-, rente-,
kredit- og guldprisrisici 7.530 mio. euro. Latvijas Banka bidrog med et belgb pa

30,5 mio. euro med virkning fra 1. januar 2014. Efter at have taget hgjde for
resultatet af risikovurderingen besluttede Styrelsesradet at @ge risikohensaettelsen til
7.575 mio. euro pr. 31. december 2014. Dette belgb svarer til veerdien af den del af
ECB's kapital, der er indbetalt af de nationale centralbanker i euroomradet pr. 31.
december 2014.

Revalueringskonti

Medmindre de er veerdiansat til amortiseret kostpris, indregnes urealiserede
gevinster fra guld, valuta og veerdipapirer ikke som indteegter i resultatopgerelsen,
men overfgres direkte til revalueringskonti, der fremgar af passivsiden af ECB's
balance. Disse mellemveaerender kan anvendes til at absorbere virkningen af enhver
fremtidig ugunstig udvikling i de relevante priser og/eller valutakurser og udger derfor
en finansiel buffer, som styrker ECB's modstandskraft over for de underliggende
risici.

Det samlede belgb pa revalueringskonti for guld, valuta og vaerdipapirer var ultimo
december 2014 20,2 mia. euro.'® For nzermere oplysninger henvises til noterne
under ECB's regnskabspraksis og note 15 "Revalueringskonti" i noterne til balancen.

'®  Balanceposten "Revalueringskonti" omfatter desuden genberegning af ydelser efter fratraeden.
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Vigtige aktiviteters effekt pa regnskabet

Tabellen giver et overblik over de vigtigste operationer og funktioner, som ECB skal
udfaere for at opfylde sit mandat, og hvordan disse pavirker ECB's balancer.

Operation/funktion

Effekt p4 ECB's arsregnskab

Pengepolitiske
operationer

Pengepolitiske standardoperationer gennemfgres decentraliseret af de nationale centralbanker i
Eurosystemet. Disse operationer har derfor ingen direkte effekt pa4 ECB's arsregnskab.

Veerdipapirer til
pengepolitiske formal
(CBPP'er, SMP og
ABSPP)

Veerdipapirer opkebt af ECB er medtaget under posten "Veaerdipapirer, der holdes af pengepolitiske
grunde". Beholdninger i disse portefgljer medtages til amortiseret kostpris, idet der udfgres

en test for veerdiforringelse mindst en gang om &ret. Kuponrente og amortisering af over- eller underkurs
medtages i resultatopgarelsen .

Investeringsaktiviteter
(forvaltning af
valutareserver og
egenportefolje)

ECB's valutareserver er opfart i balancen'” eller afspejlet i ikke-balancefarte konti indtil afviklingsdatoen.
ECB's egenportefolje er opfart i balancen, primeert under posten "Andre finansielle aktiver".
Nettorenteindteegter, herunder kuponrente og amortisering af over- eller underkurs er medtaget i
resultatopgerelsen . Urealiserede barskurs- og valutakurstab samt realiserede gevinster og tab i
forbindelse med salg af vaerdipapirer er ogsa medtaget i resultatopgrz:relsen,19 mens urealiserede
gevinster er opfert pa balancen under posten" Revalueringskonti".

Betalingssystemer
(Target2)

Eurosystem-interne mellemvaerender, som de nationale centralbanker i euroomradet har med ECB som
folge af Target2, er opfert i ECB's balance som en enkelt nettoaktiv- eller nettopassivpost. Renterne pa
disse mellemvaerender indgar i resultatopgerelsen under posterne "Andre renteindteegter" og "Andre
renteudgifter".

Seddelomlgb

ECB er blevet tildelt en andel pa 8 pct. af det samlede belgb af eurosedler i omlgb. Denne andel
garanteres af tiilgodehavender hos de nationale centralbanker, som forrentes til renten ved de primaere
markedsoperationer. Disse renter medtages i resultatopgerelsen, hvor de indregnes i posten
"Renteindtaegter fra fordelingen af eurosedler inden for Eurosystemet".

Udgifterne til transport pa tveers af landegraenser i forbindelse med levering af eurosedler fra
seddeltrykkerierne til de nationale centralbanker, levering af nye eurosedler og transport af eurosedler
mellem nationale centralbanker med henholdsvis for sma eller for store lagre af eurosedler, afholdes
centralt af ECB. Disse udgifter er opfert i resultatopgerelsen under posten "Tjenesteydelser i forbindelse
med seddelproduktion”.

Banktilsyn

ECB's arlige omkostninger i forbindelse med tilsynsopgaverne deekkes ind med indbetalingen af arlige
tilsynsgebyrer fra enhederne under tilsyn. Fra begyndelsen af november 2014 registreres tilsynsgebyrer
i resultatopgerelsen efter optjeningstidspunkt under posten "Nettoindtaegter fra gebyrer og provisioner".

Under posterne "Andre renteindtaegter og "Andre renteudgifter”.
Primaert under "Guld og tilgodehavender i guld”, "Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter

uden for euroomradet"”, "Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter i euroomradet" og
"Forpligtelser i fremmed valuta over for residenter uden for euroomradet".

Indtaegter i forbindelse med ECB's valutareserve er opfgrt under posten "Renteindtaegter fra

valutareserveaktiver", mens renteindtaegter og -udgifter fra egenportefgljen er afspejlet i "Andre
renteindteegter" og "Andre renteudgifter".

Under posterne "Nedskrivninger af finansielle aktiver og positioner" og "Realiserede gevinster/tab pa

finansielle operationer".
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Resultat i 2014

| 2014 var ECB's nettooverskud pa 989 mio. euro (1.440 mio. euro i 2013) efter
henszettelser til afdeekning af risici pa 15 mio. euro (0,4 mio. euro i 2013).

Figur 1 viser komponenterne i ECB's resultatopggrelse for 2014 sammenlignet med
2013.

Figur 1
De enkelte komponenter i ECB's resultatopgerelse for 2014 og 2013.
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Vigtige punkter

. | 2014 faldt nettorenteindtaegterne til 1.536 mio. euro fra 2.005 mio. euro i 2013.
Faldet skyldtes hovedsagelig a) lavere renteindteegter fra ECB's andel af det
samlede belgb af eurosedler i omlgb som fglge af de lavere gennemsnitlige
renter ved de primaere markedsoperationer i 2014 og b) et fald i
renteindtaegterne pa vaerdipapirer opkebt inden for Securities Markets
Programme og det forste og det andet program til opkeb af seerligt deekkede
obligationer som faglge af veerdipapirers udlgb. Effekten af denne udvikling blev
delvis udlignet af et fald i renteudgiften pa de tilgodehavender, som de nationale
centralbanker i euroomradet har vedregrende de valutareserveaktiver, som de
har overfart til ECB.
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. | 2014 forte den samlede stigning i markedsvaerdien af de vaerdipapirer, som
holdes i bade dollarportefgljen og egenportefgljen, til betydeligt lavere
nedskrivninger pa 8 mio. euro (115 mio. euro i 2013).

. ECB's samlede administrationsomkostninger inkl. afskrivninger steg fra
527 mio. euro i 2013 til 677 mio. euro i 2014. Stigningen skyldtes primeert
udgifter i forbindelse med Den Faelles Tilsynsmekanisme. Langt stgrstedelen af
omkostningerne i forbindelse med opfgrelsen af ECB' nye hovedsaede er
kapitaliseret og ikke indregnet i denne post.

. I november 2014 flyttede ECB til sit nye hovedsaede. De kapitaliserede udgifter
indtil dette tidspunkt blev derfor overfgrt fra "Aktiver under opfarelse” til de
respektive aktivposter. Afskrivningen begyndte i januar 2015 i
overensstemmelse med ECB's afskrivningspraksis.

. Der er foretaget en andring i regnskabspraksis. Som anfgrt under anvendt
regnskabspraksis er den regnskabsmaessige behandling af veerdipapirer, som
pa nuvaerende tidspunkt holdes af pengepolitiske grunde, sendret. Disse
veerdipapirer medtages nu til amortiseret kostpris med fradrag for
veerdiforringelse, uanset af hvilken grund de holdes. Andringen indvirkede ikke
pa ECB's finansielle resultat.

Den langsigtede udvikling i ECB's regnskaber

Figur 2 og 3 viser udviklingen i ECB's balance og resultatopgerelse samt i de enkelte
komponenter i perioden 2008-2014.

Figur 2
Udviklingen i ECB's balance i perioden 2008-2014
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Figur 3
Udvikling i ECB's resultatopgerelse i perioden 2008-2014
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ECB's balance er faldet betydeligt siden 2008. Forbedringen af vilkarene for
dollarfinansiering, der gjaldt for Eurosystemets modparter, medfarte en gradvis
reduktion af Eurosystemets likviditetstilferende operationer i amerikanske dollar.
Nedgangen i ECB's Eurosystem-interne tilgodehavender sammen med nedgangen i
ECB's forpligtelser i euro var den primaere faktor bag den samlede reduktion af
ECB's balance i denne periode. Nedgangen blev kun delvis opvejet af a) stigningen i
seddelomlgbet, b) opkgbene af veerdipapirer, der holdes af pengepolitiske grunde,
og c) stigningen i nettoformuen, der bestar af ECB's kapital, den generelle
risikohenseettelse og revalueringskontiene.

ECB's nettooverskud blev i den samme periode pavirket af fglgende faktorer:

e Renten ved de primeere markedsoperationer faldt og medfarte en betydelig
nedgang i ECB's mgntningsgevinst. Den gennemsnitlige rente i 2014 var
0,16 pct. sammenlignet med 4 pct. i 2008, og som fglge heraf faldt indtaegten
fra pengesedler fra 2,2 mia. euro i 2008 til 0,1 mia. euro i 2014.

. Et belgb pa 3,6 mia. euro blev overfart til den generelle risikohensaettelse til
daekning af valuta-, rente-, kredit- og guldprisrisici. Belgb, som overfgres til
denne hensaettelse mindsker det praesenterede overskud med et tilsvarende
belab.

. Indtaegterne fra valutareserveaktiverne faldt gradvis, hvilket hovedsagelig
skyldtes reduktionen i afkast i amerikanske dollar og det deraf felgende fald i
renteindtaegten pa dollarportefgljen. Nettoindtaegterne fra valutareserveaktiver
udgjorde 0,2 mia. euro i 2014 mod 1,0 mia. euro i 2008.
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e  Opkeb af veerdipapirer til pengepolitiske formal i sammenhang med SMP- og
CBPP-portefaljerne har i gennemsnit givet 55 pct. af ECB's samlede
nettorenteindtaegter i de seneste fem ar.
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ECB's arsregnskab

Balance pr. 31. december 2014

Note 2014 2013
AKTIVER € €
Guld og tilgodehavender i guld 1 15.980.317.601 14.063.991.807
Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter uden for
euroomradet 2
Tilgodehavender hos IMF 21 669.336.060 627.152.259
Banktilgodehavender og veerdipapirer, eksterne lan og andre
eksterne aktiver 22 43.730.904.005 38.764.255.039

44.400.240.065 39.391.407.298

Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter i euroomradet 22 1.783.727.949 1.270.792.764
Tilgodehavender i euro hos residenter uden for euroomradet 3
Banktilgodehavender, veerdipapirer og lan 3.1 0 535.000.000
Andre tilgodehavender i euro hos kreditinstitutter i euroomradet 4 2.120.620 9.487
Veerdipapirer i euro udstedt af residenter i euroomradet 5
Veerdipapirer, der holdes af pengepolitiske grunde 5.1 17.787.948.367 18.159.937.704
Eurosystem-interne tilgodehavender 6
Tilgodehavender i forbindelse med fordelingen af eurosedler inden
for Eurosystemet 6.1 81.322.848.550 76.495.146.585
Andre aktiver 7
Materielle og immaterielle anlaegsaktiver 71 1.249.596.659 971.175.790
Andre finansielle aktiver 72 20.626.359.858 20.466.245.900
Revalueringsforskelle pa ikke-balancefgrte instrumenter 7.3 319.624.726 104.707.529
Periodeafgraensningsposter 7.4 725.224.031 977.552.068
@vrige poster 75 1.092.627.246 1.739.308.724

24.013.432.520

24.258.990.011

Aktiver i alt
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2014 2013
PASSIVER Note € €
Seddelomlgb 8 81.322.848.550 76.495.146.585
Forpligtelser i euro over for andre residenter i euroomrédet 9
Andre forpligtelser 9.1 1.020.000.000 1.054.000.000
Forpligtelser i euro over for residenter uden for euroomrédet 10 900.216.447 24.765.513.795
Forpligtelser i fremmed valuta over for residenter uden for
euroomradet 11
Indlan og andre forpligtelser 111 458.168.063 18.478.777
Eurosystem-interne forpligtelser 12
Forpligtelser svarende til overfgrslen af valutareserver 121 40.553.154.708 40.309.644.425
Andre forpligtelser i Eurosystemet, netto 12.2 23.579.372.965 119.857.494
64.132.527.673 40.429.501.919
Andre passiver 13
Revalueringsforskelle pa ikke-balanceferte instrumenter 13.1 178.633.615 185.010.549
Periodeafgraensningsposter 13.2 96.191.651 370.542.207
@vrige poster 13.3 869.549.503 786.331.706
1.144.374.769 1.341.884.462
Hensezettelser 14 7.688.997.634 7.619.546.534
Revalueringskonti 15 19.937.644.696 13.358.190.073
Kapital og reserver 16
Kapital 16.1 7.697.025.340 7.653.244.411

Arets resultat

988.832.500

1.439.769.100

Passiver i alt
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Resultatopggrelse for perioden 1. januar 2014 til

31. december 2014

2014 2013

Note € €
Renteindtaegter fra valutareserveaktiver 241 217.003.159 187.279.973
Renteindtaegter fra fordelingen af eurosedler inden for
Eurosystemet 24.2 125.806.228 406.310.130
Andre renteindteegter 24.4 2.512.243.088 6.477.297.658
Renteindtaegter 2.855.052.475 7.070.887.761
Forrentning af de nationale centralbankers tilgodehavender
vedrerende overferte valutareserver 243 -57.015.146 -192.248.631
Andre renteudgifter 244 -1.262.336.836 -4.873.777.652
Renteudgifter -1.319.351.982 -5.066.026.283
Nettorenteindtaegter 24 1.535.700.493 2.004.861.478
Realiserede gevinster/tab pa finansielle operationer 25 57.260.415 52.122.402
Nedskrivninger af finansielle aktiver og positioner 26 -7.863.293 -114.607.365
Overfersler til/fra henseettelser for valutakurs-, rente, kredit- og
guldprisrisici -15.009.843 -386.953
Nettoresultat af finansielle operationer, nedskrivninger og
risikohenseettelser 34.387.279 -62.871.916
Nettoindteegter/-udgifter fra gebyrer og provisioner 27,28 28.158.654 -2.126.773
Indteegter fra aktier og kapitalindskud 29 780.935 1.168.907
Andre indtaegter 30 67.253.502 26.107.807
Nettoindtaegter i alt 1.666.280.863 1.967.139.503
Personaleomkostninger 31 -301.142.390 -240.523.980
Administrationsomkostninger 32 -353.579.537 -268.183.737
Afskrivninger pa materielle og immaterielle anleegsaktiver -15.312.728 -10.468.686
Tienesteydelser i forbindelse med seddelproduktion 33 -7.413.708 -8.194.000
Arets resultat 988.832.500 1.439.769.100

Frankfurt am Main, den 10. februar 2015

DEN EUROPAEISKE CENTRALBANK

Mario Draghi
Formand
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Anvendt regnskabspraksis’

Regnskabets indhold og opstillingsform

ECB's arsregnskab er udarbejdet saledes, at det giver et retvisende billede af ECB's
finansielle stilling og resultat. Regnskabet er opstillet i overensstemmelse med
folgende regnskabsprincipper?, som ECB's styrelsesrad anser for at vaere passende
til at afspejle en centralbanks funktion.

Regnskabsprincipper

Folgende regnskabsprincipper er anvendt: gkonomisk realitet og gennemsigtighed,
forsigtighed, gennemgang af begivenheder efter balancedagen, vaesentlighed, going
concern, periodisering, konsistens og sammenlignelighed.

Medtagelse af aktiver og passiver

Et aktiv eller et passiv medtages kun pa balancen, nar det er sandsynligt, at enhver
fremtidig skonomisk vaerdi i tilknytning hertil vil tilga henholdsvis fraga ECB, at isaer
alle risici og indtjeningsmuligheder i tilknytning hertil i det store og hele er blevet
overfort til ECB, og aktivets anskaffelsespris og vaerdi eller forpligtelsens sterrelse
kan opggres med sikkerhed.

Regnskabsgrundlag

Regnskabet er udarbejdet pa basis af anskaffelsesvaerdi reguleret for kurs- og
veerdireguleringer af omseettelige veerdipapirer (ekskl. veerdipapirer, der holdes af
pengepolitiske grunde), guld og alle andre balanceferte og ikke-balancefgrte aktiver
og passiver i fremmed valuta. Transaktioner vedrgrende finansielle aktiver og
passiver medtages i regnskaberne pa afviklingsdatoen.

Med undtagelse af spothandler i veerdipapirer bogfgres transaktioner i finansielle
instrumenter i fremmed valuta pa ikke-balancefgrte poster pa handelsdagen. Pa
afviklingsdagen tilbagefgres de ikke-balancefgrte posteringer, og transaktionerne
bogfgres pa balancen. Kab og salg af fremmed valuta pavirker nettovalutapositionen
pa handelsdagen, og realiserede resultater som fglge af salg beregnes ogsa pa
handelsdagen. Palgbne renter, over- og underkurs i forbindelse med finansielle
instrumenter i fremmed valuta beregnes og bogfgres dagligt, og valutapositionen
pavirkes ogsa dagligt af denne periodisering.

' En naermere gennemgang af den af ECB anvendte regnskabspraksis findes i afgerelse ECB/2010/21 af

11. november 2010, EUT L 35, 9.2.2011, s. 1. Afggrelsen blev senest aendret ved afggrelse
ECB/2014/55 af 15. december 2014 (endnu ikke offentliggjort i EUT).

Disse principper er i overensstemmelse med bestemmelserne i artikel 26.4 i ESCB-statutten, som
kreever standardiserede regler for bogfaring og rapportering i Eurosystemet.
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Guld samt aktiver og passiver i fremmed valuta

Aktiver og passiver i fremmed valuta omregnes til euro til den pa balancedagen
geeldende valutakurs. Indteegter og udgifter omregnes til den pa bogfgringsdagen
geeldende valutakurs. Kursreguleringer af aktiver og passiver i fremmed valuta,
herunder balancefgrte og ikke-balancefgrte instrumenter, foretages for hver enkelt
valuta.

Kursregulering af aktiver og passiver i fremmed valuta til markedskursen sker
uafheengigt af valutakursreguleringen.

Guld veerdianseettes til den gaeldende markedspris ultimo aret. Der skelnes ikke
mellem pris- og valutakursregulering af guld. | stedet angives et enkelt
revalueringsbelab baseret pa europrisen pr. ounce finguld, som for regnskabsaret
2014 er afledt af EUR/USD-kursen pr. 31. december 2014.

SDR beregnes pa grundlag af en valutakurv. | forbindelse med kursreguleringen af

ECB's SDR-beholdning blev beholdningens veerdi beregnet som den vaegtede sum

af kursen pa fire vigtige valutaer (amerikanske dollar, euro, japanske yen og britiske
pund), omregnet til euro pr. 31. december 2014.

Veerdipapirer
Veerdipapirer, der holdes af pengepolitiske grunde

For 2014 blev alle veerdipapirer, der blev holdt af pengepolitiske grunde, klassificeret
som holdt-til-udlgb og derfor veerdiansat til amortiseret kostpris med forbehold for
veerdiforringelse. | 2014 besluttede Styrelsesradet, at veerdipapirer, der aktuelt
holdes af pengepolitiske grunde, medtages til amortiseret kostpris (med forbehold for
veerdiforringelse), uanset af hvilke grunde de holdes. Denne gndring i
regnskabspraksis medfgrte ikke en justering af de sammenlignelige 2013-tal, idet alle
eksisterende veaerdipapirer allerede var veerdiansat til amortiseret kostpris med
fradrag for veerdiforringelse.

Andre veerdipapirer

Omsaettelige veerdipapirer (ekskl. veerdipapirer, der holdes af pengepolitiske grunde)
og lignende aktiver vaerdianseettes enten til den gaeldende middelkurs eller pa basis
af den relevante rentekurve pa balancedagen for de enkelte veerdipapirer.
Indbyggede optioner i vaerdipapirer udskilles ikke ved veerdiansaettelsen. For
regnskabsaret 2014 er anvendt middelkurser pr. 30. december 2014. Ikke-likvide
aktier veerdianseettes til anskaffelsesprisen med forbehold for veerdiforringelse.
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Resultatfgring

Indteegter og udgifter resultatferes i den periode, de opstar.® Realiserede gevinster
og tab pa salg af fremmed valuta, guld og veerdipapirer resultatfgres i
resultatopgerelsen. Disse realiserede gevinster og tab beregnes pa grundlag af
aktivets gennemsnitlige anskaffelsespris.

Urealiserede gevinster opggres ikke som indteegt, men overfgres direkte til en
revalueringskonto.

Urealiserede tab medtages i resultatopgarelsen, hvis de ultimo aret overstiger
tidligere gevinster pa den tilsvarende revalueringskonto. Sadanne urealiserede tab
pa et veerdipapir, en valuta eller i guldbeholdningen modregnes ikke i urealiserede
gevinster pa andre vaerdipapirer, valutaer eller i guldbeholdningen. Nar sddanne
urealiserede tab pa et aktiv medtages i resultatopgerelsen, reduceres den
gennemsnitlige anskaffelsesveerdi i overensstemmelse med valutakursen eller
markedskursen ultimo aret. Urealiserede tab pa renteswaps, som medtages i
resultatopgarelsen ultimo aret, amortiseres i de fglgende ar.

Tab som folge af vaerdiforringelse medtages i resultatopgarelsen og tilbagefares ikke
i de efterfalgende ar, medmindre veerdiforringelsen reduceres, og reduktionen kan
relateres til en observerbar haendelse, der indtraf, efter at vaerdiforringelsen blev
registreret forste gang.

Over- eller underkurs pa erhvervede vaerdipapirer resultatfgres som en del af
renteindteegterne og amortiseres over vaerdipapirernes resterende kontraktlige
lgbetid.

Tilbagefarselsforretninger

Tilbagefarselsforretninger er operationer, hvor ECB kgber eller seelger aktiver som
led i en genkagbsforretning eller foretager udlan mod sikkerhed.

| forbindelse med en genkgbsforretning seelges veerdipapirer kontant, samtidig med
at der indgas aftale om tilbagekab fra modparten til en aftalt kurs pa et tidspunkt i
fremtiden. Genkgbsforretninger opferes pa balancens passivside som sikrede indlan.
Veerdipapirer, der saelges i forbindelse med en genkgbsforretning, forbliver i ECB's
balance.

| forbindelse med en omvendt genkabsforretning kebes veerdipapirer kontant,
samtidig med at der indgas aftale om tilbagesalg til modparten til en aftalt kurs pa et
tidspunkt i fremtiden. Omvendte genkgbsforretninger opfares pa balancens aktivside
som sikrede udlan, men indgar ikke i ECB's veerdipapirbeholdning.

®  Der er fastsat et mindstebelab pa 100.000 euro for periodiseringer og henszettelser af administrativ art.
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Tilbagefarselsforretninger (inkl. veerdipapirudlian) udfert i forbindelse med en
automatisk veerdipapirudlansaftale medtages kun i balancen, hvis der er stillet
kontant sikkerhed pa en konto i ECB. | 2014 modtog ECB ingen kontant sikkerhed i
forbindelse med sadanne transaktioner.

Ikke-balancefgrte poster

Valutainstrumenter, dvs. terminsforretninger i fremmed valuta, terminsdelen af
valutaswaps samt andre valutainstrumenter, der indebaerer omveksling mellem
valutaer pa et tidspunkt i fremtiden, indregnes i nettovalutapositionen med det formal
at beregne valutagevinster og -tab.

Renteinstrumenter vaerdireguleres post for post. Daglige margineendringer for abne
rentefutures indregnes i resultatopgerelsen. Veerdiansaettelsen af terminsforretninger
i veerdipapirer og renteswaps sker pa grundlag af almindeligt anerkendte
veerdiansaettelsesmetoder baseret p4 markedspriser og -kurser samt
diskonteringsfaktorerne fra afviklingsdagen til vaerdiansaettelsesdagen.

Begivenheder efter balancedagen

Veerdien af aktiver og passiver korrigeres for begivenheder, der indtraeffer mellem
balancedagen og den dato, hvor Direktionen godkender fremlaeggelsen af ECB's
arsregnskab for Styrelsesradet til godkendelse, hvis begivenhederne pavirker
vurderingen af aktiver og passiver pa balancedagen vaesentligt.

Vigtige begivenheder efter balancedagen, der ikke pavirker vurderingen af aktiver og
passiver pa balancedagen, oplyses i noterne.

ESCB-interne mellemvaerender/Eurosystem-interne
mellemvaerender

ESCB-interne mellemveaerender er hovedsagelig resultatet af greenseoverskridende
betalinger i EU, som afvikles i centralbankpenge i euro. Stegrstedelen af disse
transaktioner er indledt af private akterer (dvs. kreditinstitutter, virksomheder og
enkeltpersoner). De afvikles i Target2 — Trans-European Automated Real-time Gross
settlement Express Transfer-systemet — og medfarer bilaterale mellemvaerender i
EU-centralbankers Target2-konti. Disse bilaterale mellemveerender nettes ud og
fornys dagligt over for ECB, saledes at den enkelte nationale centralbank kun har én
bilateral nettoposition over for ECB. Denne position udger i ECB's regnskab den
enkelte nationale centralbanks nettotiigodehavende eller -forpligtelse over for resten
af ESCB. De Eurosystem-interne mellemvaerender, som de nationale centralbanker i
euroomradet har med ECB som fglge af Target2, samt andre Eurosystem-interne
mellemveerender i euro (fx den forelgbige overskudsfordeling til de nationale
centralbanker) opfgres i ECB's balance som en enkelt nettoaktiv- eller
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nettopassivpost og indregnes under "Andre tilgodehavender i Eurosystemet, netto"
eller "Andre forpligtelser i Eurosystemet, netto". De ESCB-interne mellemvaerender,
som nationale centralbanker uden for euroomradet har med ECB som fglge af deres
deltagelse i Target2,* er opgjort under "Forpligtelser i euro over for residenter uden
for euroomradet".

Eurosystem-interne mellemvaerender, der opstar i forbindelse med fordelingen af
eurosedler inden for Eurosystemet, opferes som et samlet nettoaktiv i delposten
"Tilgodehavender i forbindelse med fordelingen af eurosedler inden for
Eurosystemet" (se "Seddelomlgb" under anvendt regnskabspraksis).

Eurosystem-interne mellemvaerender, der opstar som fglge af overfarsel af
valutareserveaktiver til ECB fra nationale centralbanker, der indtraeder i
Eurosystemet, denomineres i euro og opgares under "Forpligtelser svarende til
overferslen af valutareserver".

Anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver, inkl. immaterielle aktiver, men med undtagelse af grunde og
kunstveerker, veerdiansaettes til anskaffelsesprisen fratrukket afskrivninger. Grunde
og kunstveerker veerdianseettes til anskaffelsesprisen. For sa vidt angar afskrivningen
af ECB's nye hovedsaede, fordeles omkostningerne pa de relevante
aktivkomponenter, som afskrives i henhold til aktivernes skannede brugstid. Aktiver
afskrives linezert over den forventede brugstid, begyndende i kvartalet umiddelbart
efter erhvervelsen. Der er anvendt falgende brugstider for de vigtigste aktivklasser:

Bygninger 20, 25 eller 50 ar
Inventar 10 eller 15 ar
Teknisk udstyr 4,10 eller 15 ar
Computere og relateret hardware/software samt karetgjer 4 ar

Mgabler 10 ar

Afskrivningsperioden for aktiverede ombygninger, som vedrgrer ECB's nuveerende
lejemal, er blevet justeret, saledes at der tages hgjde for begivenheder, der indvirker
pa den forventede brugstid for de aktiver, der er pavirket.

Anlzaegsaktiver med en anskaffelsespris pa under 10.000 euro afskrives i
anskaffelsesaret.

Anleegsaktiver, der opfylder kapitaliseringskriterierne, men stadig er under opfgrelse
eller udvikling, bogfares under "Anlaegsaktiver under opfarelse”. Omkostninger i
forbindelse hermed vil blive overfert til de pageeldende anlaegsaktivposter, nar
aktiverne tages i brug.

4 Pr. 31. december 2014 deltog falgende centralbanker uden for euroomradet i Target2: Bunrapcka

HapopaHa 6axka (Bulgariens Nationalbank), Danmarks Nationalbank, Lietuvos bankas, Narodowy Bank
Polski og Banca Nationala a Romaniei.
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ECB's pensionsordninger, gvrige ydelser efter fratreeden
og andre langsigtede personaleydelser

ECB's pensionsordninger for medarbejdere og medlemmer af Direktionen samt de
medlemmer af Tilsynsradet, som er ansat af ECB, er ydelsesbaserede.

Pensionsordningen for medarbejderne finansieres af aktiver, som besiddes af en
fond for langsigtede personaleydelser. De obligatoriske bidrag, som indbetales af
ECB og medarbejderne, udger henholdsvis 19,5 pct. og 6,7 pct. af grundlgnnen og
afspejles i ordningens ydelsesbaserede sgjle. Medarbejderne kan foretage
yderligere, frivillige bidrag i en bidragsbaseret sgjle, som kan anvendes til at opna
yderligere ydelser.® Disse bestemmes af den belabsmeessige starrelse af de frivillige
yderligere bidrag med tilleeg af investeringsafkastet fra disse bidrag.

Ydelser efter fratraeeden og andre langfristede personaleydelser for medlemmerne af
Direktionen og de medlemmer af Styrelsesradet, som er ansat af ECB, er
uafdeekkede. For medarbejdernes vedkommende er ydelser efter fratreeden, bortset
fra pensionsydelser og andre langsigtede personaleydelser, uafdaekkede.

Ydelsesbaseret nettopensionsforpligtelse

| balancen opggares de ydelsesbaserede pensionsforpligtelser under "Andre passiver"
som nutidsveerdien af den ydelsesbaserede pensionsforpligtelse pa balancedagen
fratrukket dagsveerdien af ordningernes aktiver, som skal anvendes til at finansiere
forpligtelserne.

Uafheengige aktuarer opger arligt veerdien af den ydelsesbaserede
pensionsforpligtelse efter den fremskrevne akkumulerede enhedsmetode (Projected
Unit Credit-metoden). Nutidsvaerdien af den ydelsesbaserede pensionsforpligtelse
beregnes ved at tilbagediskontere de forventede fremtidige pengestramme. Den
anvendte diskonteringssats opgeres under henvisning til markedsafkastet pa
balancedagen af meget sikre virksomhedsobligationer i euro med en Igbetid, der
svarer til pensionsforpligtelsens Igbetid.

Aktuarmaessige gevinster og tab kan skyldes erfaringsbaserede reguleringer (hvor de
faktiske begivenheder adskiller sig fra de tidligere aktuarmaessige forudsaetninger) og
ndringer i aktuarmaessige forudsaetninger.

Omkostninger vedrgrende den ydelsesbaserede
nettopensionsforpligtelse

Omkostningerne vedrgrende den ydelsesbaserede nettopensionsforpligtelse er
opdelt i forskellige komponenter, som er medtaget i resultatopgerelsen, og

5 Medarbejdernes frivillige bidrag kan anvendes til at kabe yderligere pension, nar de gar pa pension.

Denne pension indgar fra det tidspunkt i den ydelsesbaserede forpligtelse.
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genberegningen af ydelser efter fratreeden er medtaget i balancen under
"Revalueringskonti”.

| resultatopggrelsen indregnes nettovaerdien af felgende komponenter:

(a) lgbende ydelsesbaserede pensionsomkostninger vedrgrende det aktuelle
regnskabsar

(b) nettorenteudgift pa den ydelsesbaserede nettopensionsforpligtelse baseret
pa diskonteringssatsen

(c) genberegning, for sa vidt angar andre langsigtede personaleydelser (i
deres helhed).

Nettobelgbet under "Revalueringskonti" omfatter:

(a) aktuarmaessige gevinster og tab pa den ydelsesbaserede
pensionsforpligtelse

(b) det faktiske afkast af ordningens aktiver, ekskl. belgb, som indgar i
nettorenten pa den ydelsesbaserede nettopensionsforpligtelse

(c) eventuelle eendringer i effekten af aktivloftet, ekskl. belgb, som indgar i
nettorenten pa den ydelsesbaserede nettopensionsforpligtelse.

Disse belgb vaerdiansaettes arligt af uafheengige aktuarer med henblik pa at indregne
en passende forpligtelse i arsregnskabet.

Seddelomlgb

ECB og de nationale centralbanker i euroomradet, som tilsammen udggr
Eurosystemet, udsteder eurosedler.® Det samlede belgb af eurosedler i omlgb
fordeles den sidste bankdag i hver maned til de nationale centralbanker i
Eurosystemet i henhold til seddelfordelingsnaglen.’

ECB er blevet tildelt en andel pa 8 pct. af det samlede belgb af eurosedler i omligb,
som indregnes i balancen under passivposten "Seddelomlgb". ECB's andel af den
samlede udstedelse af eurosedler garanteres af tilgodehavender hos de nationale
centralbanker. Disse tilgodehavender, der er rentebaerende,® indregnes i delposten
"Eurosystem-interne tilgodehavender: tiigodehavender i forbindelse med fordelingen
af eurosedler inden for Eurosystemet" (se "ESCB-interne
mellemvaerender/Eurosystem-interne mellemvaerender" under anvendt

& Afgarelse ECB/2010/29 af 13. december 2010 om udstedelse af eurosedler (omarbejdning), EUT L 35,
9.2.2011, s. 26, med senere aendringer.

udstedte eurosedler og anvende kapitalindskudsngglen pa de nationale centralbankers andel i den
naevnte sum.

Afggrelse ECB/2010/23 af 25. november 2010 om fordelingen af de moneteere indtaegter til de

nationale centralbanker i de medlemsstater, der har euroen som valuta (omarbejdning), EUT L 35, 9.2.
2011, s. 17, med senere andringer.

"Seddelfordelingsnaglen” vil sige de procentsatser, som fas ved at medtage ECB's andel af summen af
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regnskabspraksis). Renteindteegterne af disse tilgodehavender medtages i
resultatopgarelsen, hvor de indregnes i posten "Renteindteegter fra fordelingen af
eurosedler inden for Eurosystemet”.

Forelgbig overskudsfordeling

ECB's indtaegter fra eurosedler i omlgb og indtaegter fra vaerdipapirer, der holdes af
pengepolitiske grunde, som er kabt under a) Securities Markets Programme, b) det
tredje program til opkeb af saerligt deekkede obligationer og c) programmet til opkgb
af asset-backed securities, forfalder til betaling til de nationale centralbanker i
euroomradet i det regnskabsar, hvor indtaegten optjenes. Safremt Styrelsesradet ikke
har truffet en anden beslutning, foretager ECB en forelgbig fordeling af dette
overskud i januar det falgende ar.° Overskuddet fordeles fuldt ud, medmindre ECB's
nettooverskud for det pageeldende ar er mindre end indtaegten pa eurosedler i omlgb
og veerdipapirer kgbt i henhold til de ovennaevnte programmer og med forbehold af
eventuelle beslutninger fra Styrelsesradet om at foretage overfgrsler til hensaettelse
for valutakurs-, rente-, kredit- og guldprisrisiko. Styrelsesradet kan ogsa beslutte at
modregne ECB's udgifter i tilknytning til udstedelse og handtering af eurosedler i
indtaegten pa eurosedler i omigb.

Omklassifikationer

Anlzaegsaktiver med en anskaffelsespris pa under 10.000 euro blev tidligere afskrevet
helt i anskaffelsesaret, og omkostningen opfart under "Afskrivninger pa materielle og
immaterielle anleegsaktiver". Pa grund af udgiftens karakter har ECB i 2014 besluttet,
at de pageeldende belgb skal medtages under "Administrationsomkostninger". De
tilsvarende belgb for 2013 er blevet justeret som falger:

Justering som falge af

Offentliggjort i 2013 omklassifikation Tilpasset belgb
€ € €

Afskrivninger pa materielle og immaterielle
anlzaegsaktiver -18.581.856 8.113.170 -10.468.686
Administrationsomkostninger -260.070.567 -8.113.170 -268.183.737

Denne omklassifikation pavirkede ikke nettooverskuddet i 2013.

Andre forhold

Under hensyntagen til ECB's rolle som centralbank finder Direktionen, at
offentliggerelsen af en pengestreamsanalyse ikke vil give regnskabsbrugerne
yderligere relevante oplysninger.

| henhold til ESCB-statuttens artikel 27 og efter indstilling fra Styrelsesradet har
Radet godkendt udnaevnelsen af Ernst & Young GmbH

®  Afgerelse ECB/2014/57 af 15. december 2014 om forelabig fordeling af Den Europzeiske Centralbanks

indtaegter (omarbejdning) (endnu ikke offentliggjort i EUT).
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Wirtschaftsprifungsgesellschaft som ECB's eksterne revisor for en femarig periode
til og med regnskabsaret 2017.
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2.1

2.2

Noter til balancen

Guld og tilgodehavender i guld

Pr. 31. december 2014 havde ECB en beholdning pa 16.178.193 ounces finguld ™ (i
2013 var beholdningen pa 16.142.871 ounces). Stigningen skyldes den lettiske
centralbank, Latvijas Bankas, overfarsel af 35.322 ounces finguld11 til ECB, efter at
Letland indferte den feelles valuta. Stigningen i veerdien i euro af ECB's beholdning af
finguld skyldtes primaert stigningen i prisen pa guld i 2014 (se "Guld samt aktiver og
passiver i fremmed valuta" under anvendt regnskabspraksis og note 15
"Revalueringskonti").

Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter i og
uden for euroomradet

Tilgodehavender hos IMF

| denne post indregnes ECB's beholdning af szerlige treekningsrettigheder (SDR) pr.
31. december 2014. Tilgodehavendet er resultatet af en tovejs kabs- og salgsordning
for SDR sammen med Den Internationale Valutafond (IMF), hvor IMF er bemyndiget
til at saelge eller kabe SDR mod euro pa vegne af ECB inden for en fastsat gvre og
nedre graense. SDR behandles i regnskabet som fremmed valuta (se "Guld samt
aktiver og passiver i fremmed valuta" under anvendt regnskabspraksis). Stigningen i
euroveerdien af ECB's beholdninger af SDR skyldtes hovedsagelig apprecieringen af
SDR i forhold til euro i 2014.

Banktilgodehavender og vaerdipapirer, eksterne lan og andre
eksterne aktiver og tilgodehavender i fremmed valuta hos
residenter i euroomradet

| disse to poster indregnes tilgodehavender hos banker og lan i fremmed valuta samt
veerdipapirinvesteringer i amerikanske dollar og japanske yen.

Tilgodehavender hos residenter uden for 2014 2013 Udvikling
euroomradet € € €
Anfordringskonti 2.618.332.591 939.722.501 1.678.610.090
Pengemarkedsindskud 1.035.952.558 1.001.428.468 34.524.090
Omvendte genkgbsforretninger 986.131.163 87.738.380 898.392.783
Veerdipapirer 39.090.487.693 36.735.365.690 2.355.122.003
lalt 43.730.904.005 38.764.255.039 4.966.648.966

0 Dette svarer til 503,2 t.

" Overfgrslen, til en veerdi af 30,8 mio. euro, blev foretaget med virkning fra 1. januar 2014.
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3.1

2014 2013 Udvikling
€

Tilgodehavender hos residenter i euroomradet € €

Anfordringskonti 4.035.172 4.242.115 -206.943
Pengemarkedsindskud 1.599.827.033 1.266.550.649 333.276.384
Omvendte genkgbsforretninger 179.865.744 0 179.865.744
lalt 1.783.727.949 1.270.792.764 512.935.185

Hovedarsagen til stigningen i disse poster i 2014 var, at den amerikanske dollar
apprecierede i forhold til euroen.

Efter Letlands indfgrelse af den feelles valuta 1. januar 2014 overfgrte Latvijas Banka
desuden valutareserveaktiver i japanske yen til en veerdi af 174,5 mio. euro til ECB.

Pr. 31. december 2014 var ECB's nettobeholdninger af amerikanske dollar og
japanske yen'? falgende:

2014 2013

(mio. valutaenheder) (mio. valutaenheder)

Amerikanske dollar 45.649 45.351
Japanske yen 1.080.094 1.051.062

Tilgodehavender i euro hos residenter uden for
euroomradet

Banktilgodehavender, veerdipapirer og lan

Pr. 31. december 2013 bestod denne post af et tilgodehavende hos en national
centralbank uden for euroomradet i forbindelse med en aftale med ECB om
genkghbsforretninger. | henhold til aftalen kunne den pageeldende nationale
centralbank lane euro mod godkendt sikkerhed med henblik p& at understgtte de
indenlandske likviditetstilfarende operationer.

Ingen relaterede tilgodehavender var fortsat udestdende pr. 31. december 2014.

Andre tilgodehavender i euro hos kreditinstitutter i
euroomradet

Pr. 31. december 2014 bestod denne post af anfordringskonti hos residenter i
euroomradet.

12 Beholdningerne omfatter aktiver fratrukket passiver i den valuta, som skal valutakursreguleres. Disse

indregnes i posterne "Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter uden for euroomradet”,
"Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter i euroomradet", "Periodeafgreensningsposter”,
"Forpligtelser i fremmed valuta over for residenter uden for euroomradet”, "Revalueringsdifferencer pa
ikke-balancefgrte instrumenter" (passivsiden) og "Periodeafgraensningsposter”, idet der tages hgjde for
valutaterminsforretninger og valutaswaps under ikke-balancefgrte poster. Kursreguleringsgevinster pa
finansielle instrumenter i fremmed valuta er ikke indregnet.
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3) Veerdipapirer i euro udstedt af residenter i euroomradet

5.1 Veerdipapirer, som holdes af pengepolitiske grunde

Pr. 31. december 2014 bestod denne post af vaerdipapirer, som ECB havde
erhvervet inden for rammerne af de tre programmer til opkeb af saerligt deekkede
obligationer, Securities Markets Programme og programmet til opkgb af asset-
backed securities.

Opkabene under det fgrste program til opkeb af saerligt deekkede obligationer var
afsluttet 30. juni 2010. Det andet program til opkeb af saerligt deekkede obligationer
ophgrte 31. oktober 2012. Securities Markets Programme ophearte 6. september
2012.

Den 2. oktober 2014 meddelte Styrelsesradet de operationelle detaljer, for sa vidt
angar det tredje program til opkeb af szerligt deekkede programmer og programmet til
opkab af asset-backed securities. Programmerne, som vil lgbe i mindst to ar, vil
fremme kreditgivningen til euroomradets gkonomi, medfgre en positiv afsmitning til
andre markeder og som fglge heraf lempe ECB's pengepolitik. Under de to
programmer kan ECB og de nationale centralbanker, pa bade det primzere og det
sekundaere marked, opkgbe seerligt daekkede obligationer i euro udstedt i
euroomradet og senior- og garanterede mezzanintrancher af asset-backed securities
udstedt i euro af residenter i euroomradet.

Alle veerdipapirer opkgbt under de fem programmer er veerdiansat til amortiseret
kostpris med forbehold for veerdiforringelse (se "Veerdipapirer" under anvendt
regnskabspraksis). Der er udfert arlige test for veerdiforringelse pa grundlag af den
skgnnede genvindingsveerdi ultimo aret. Styrelsesradet var af den opfattelse, at de
identificerede veerdiforringelsesindikatorer ikke havde pavirket de fremtidige
pengestramme, som ECB forventede at modtage. Som fglge heraf blev der ikke
bogfart et tab pa disse vaerdipapirer 2014.

Disse veerdipapirers amortiserede kostpris samt deres markedsvaerdi'®, som ikke er
bogfaert i balancen eller i resultatopgarelsen, men alene anfgrt til sammenligning, er

som fglger:
2014 2013 Udvikling
€ € €
Amortiseret Amortiseret Amortiseret
kostpris Markedsveerdi kostpris Markedsveerdi kostpris Markedsveerdi
Det forste program til opkeb af seerligt deekkede
obligationer 2.395.178.568 2.576.479.183 3.710.724.329 3.880.523.066 -1.315.545.761 -1.304.043.883

Det andet program til opkeb af seerligt deekkede
obligationer

Det tredje program til opkeb af seerligt deekkede
obligationer

Securities Markets Programme

Programmet til opkeb af asset-backed securities

1.249.397.951

2.298.798.185
10.100.343.269
1.744.230.394

1.367.880.767

2.314.787.199
11.247.795.991
1.742.441.349

1.459.074.444

12.990.138.931

1.559.027.391

13.689.860.491

-209.676.493

2.298.798.185

-2.889.795.662

1.744.230.394

-191.146.624

2.314.787.199
-2.442.064.500
1.742.441.349

lalt

17.787.948.367

19.249.384.489

18.159.937.704

19.129.410.948

-371.989.337

119.973.541

Markedsveerdier er vejledende og er udledt pa grundlag af markedsnoteringer. Hvor der ikke forela
markedsnoteringer, er markedspriserne blevet estimeret ved brug af Eurosystemets egne modeller.
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Faldet i amortiseret kostpris for portefgljerne i forbindelse med a) det fgrste og det
andet program til opkeb af saerligt deekkede obligationer og b) Securities Markets
Programme, skyldtes indfrielser.

Styrelsesradet vurderer regelmaessigt de finansielle risici forbundet med
beholdninger af vaerdipapirer i forbindelse med Securities Markets Programme,
programmet til opkeb af asset-backed securities og de tre programmer til opkeb af
seerligt daekkede obligationer.

Eurosystem-interne tilgodehavender

Tilgodehavender i forbindelse med fordelingen af eurosedler inden
for Eurosystemet

| denne post indregnes ECB's tilgodehavender hos de nationale centralbanker i
euroomradet i forbindelse med fordelingen af eurosedler inden for Eurosystemet (se
"Seddelomlgb" under anvendt regnskabspraksis). Forrentningen af disse
tilgodehavender beregnes dagligt til den senest foreliggende marginale rentesats,
som anvendes af Eurosystemet ved auktionerne i forbindelse med de primeere
markedsoperationer (se note 24.2 "Renteindteegter fra fordelingen af eurosedler
inden for Eurosystemet").

Andre aktiver
Materielle og immaterielle anlaegsaktiver

Pr. 31. december 2014 bestod disse aktiver af felgende poster:

2014 2013 Udvikling
€ € €
Anskaffelsessum
Grunde og bygninger 997.154.850 170.824.151 826.330.699
Inventar 212.838.181 72.341 212.765.840
Computerhardware og -software 71.812.322 76.353.659 -4.541.337
Udstyr, mabler og keretgjer 82.854.876 13.746.611 69.108.265
Anlzegsaktiver under udfgrelse 16.163.065 847.217.209 -831.054.144
@vrige anlagsaktiver 8.241.408 7.751.953 489.455
Anskaffelsessum i alt 1.389.064.702 1.115.965.924 273.098.778
Akkumulerede afskrivninger
Grunde og bygninger -88.477.513 -86.542.592 -1.934.921
Inventar -72.342 -72.341 -1
Computerhardware og -software -38.380.961 -45.004.046 6.623.085
Udstyr, mabler og keretgjer -11.908.686 -12.797.447 888.761
@vrige anlagsaktiver -628.541 -373.708 -254.833
Akkumulerede afskrivninger i alt -139.468.043 -144.790.134 5.322.091
Bogfert nettoveerdi 1.249.596.659 971.175.790 278.420.869
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7.2

7.3

ECB's nye hovedsaede stod klar til at blive taget i brug i november 2014, og de
relaterede omkostninger blev derfor overfgrt fra "Anlaegsaktiver under opfarelse" til
de respektive poster. Omkostningsstigningerne i kategorierne "Grunde og
bygninger", "Inventar" og "Udstyr, mabler og karetgjer" afspejler primaert denne
overfgrsel samt aktiviteter i de sidste to maneder af 2014 i forbindelse med ECB's
nye hovedsaede.

Desuden blev byen Frankfurts bidrag pa 15,3 mio. euro til bevaringen af
Grossmarkthalle, som i tidligere ar blev indregnet under
"Periodeafgraensningsposter”, modregnet i udgifterne til den nye bygning.

Andre finansielle aktiver

| denne post indregnes investeringen af ECB's egenkapital,™* der holdes som en
direkte modpost til ECB's kapital og reserver, samt andre finansielle aktiver, der
omfatter 3.211 kapitalandele i Den Internationale Betalingsbank (BIS) til
anskaffelsesprisen pa 41,8 mio. euro.

Posten bestar af falgende komponenter:

2014 2013 Udvikling

€ € €

Anfordringskonti i euro 4.684.410 4.620.701 63.709
Veerdipapirer i euro 19.091.635.302 18.068.315.142 1.023.320.160
Omvendte genkgbsforretninger i euro 1.488.138.078 2.351.403.533 -863.265.455
Andre finansielle aktiver 41.902.068 41.906.524 -4.456
lalt 20.626.359.858 20.466.245.900 160.113.958

Nettostigningen i denne post i 2014 skyldtes hovedsagelig a) reinvesteringer af
renteindtaegter fra egenportefeljen og b) stigningen i markedsvaerdien af
veerdipapirerne i euro.

Revalueringsdifferencer pa ikke-balancefgrte instrumenter

| denne post indgar hovedsagelig vaerdieendringer i udestaende swap- og
terminsforretninger i fremmed valuta pr. 31. december 2014 (se note 22
"Valutaswap- og terminsforretninger"). Veerdiaendringerne er det resultat, der opnas,
nar transaktionerne omregnes til euro til den kurs, der gaelder pa balancetidspunktet,
sammenholdt med de euroveerdier, der opstar, nar transaktionerne omregnes til euro
til den pagaeldende valutas gennemsnitskurs pr. samme dato (se "lkke-balancefarte
poster" og "Guld samt aktiver og passiver i fremmed valuta" under anvendt
regnskabspraksis).

Revalueringsgevinster pa udestaende renteswapforretninger indgar ogsa i denne
post (se note 20 "Renteswaps").

" Genkgbsforretninger, som gennemfares i sammenhaeng med forvaltningen af egenportefalien, er

medtaget under "@vrige poster" pa passivsiden (se note 13.3 "Q@vrige poster").
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7.4

7.5

Periodeafgraensningsposter

| 2014 omfattede denne post palgbne renter pa veerdipapirer, herunder udestaende
renter betalt ved erhvervelsen, som udgjorde 603,9 mio. euro (708,3 mio. euro i
2013) (se note 2.2 "Banktilgodehavender og vaerdipapirer, eksterne lan og andre
eksterne aktiver" og "Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter i
euroomradet”, note 5 "Veerdipapirer i euro udstedt af residenter i euroomradet” og
note 7.2 "Andre finansielle aktiver").

Posten indbefattede ogsa palgbne renter af Target2-tiigodehavender hos nationale
centralbanker i euroomradet for december 2014, som udgjorde 25,5 mio. euro
(155,1 mio. euro i 2013), og palgbne renter af ECB's tilgodehavender i forbindelse
med fordelingen af eurosedler inden for Eurosystemet for arets 4. kvartal (se
"Seddelomlgb" under anvendt regnskabspraksis), som udgjorde 10,0 mio. euro
(69,2 mio. euro i 2013).

Posten omfatter ogsa a) periodiserede indtaegter fra faelles eurosystemprojekter (se
note 30 "Andre indteegter"), b) periodiserede indteegter i forbindelse med den Feelles
Tilsynsmekanisme (se note 28 "Indteegter og udgifter i forbindelse med
tilsynsopgaver"), c) palabne renter pa andre finansielle aktiver og d) diverse
forudbetalinger.

@vrige poster

Denne post bestod primeert af den periodeafgraensede forelgbige fordeling af ECB's
overskud (se "Forelgbig overskudsfordeling" i anvendt regnskabspraksis og note
12.2 "Andre forpligtelser i Eurosystemet, netto").

| posten indgar ogsa:

(a) balancer i forbindelse med udestaende swap- og terminsforretninger i fremmed
valuta pr. 31. december 2014, som opstod ved omregning af transaktionerne til
deres vaerdi i euro til den pagaeldende valutas gennemsnitlige kurs pa
balancedagen, sammenlignet med de euroveerdier, som transaktionerne
oprindeligt blev bogfert til (se "lkke-balancefarte instrumenter" under anvendt
regnskabspraksis).

(b) et tilgodehavende hos det tyske finansministerium vedrgrende refundering af
moms og andre indirekte skatter. Saddanne afgifter refunderes i henhold til
artikel 3 i protokollen om Den Europaeiske Unions privilegier og immuniteter,
som ifglge ESCB-statuttens artikel 39 ogsa gaelder for ECB.

Seddelomlgb

| denne post indregnes ECB's andel (8 pct.) af det samlede belgb af eurosedler i
omlgb (se "Seddelomlgb" under anvendt regnskabspraksis).

Arsregnskab 2014 35



9.1

10

Forpligtelser i euro over for andre residenter i
euroomradet

Andre forpligtelser

Denne post omfatter indskud, som medlemmer af Euro Banking Association (EBA)
har stillet som sikkerhed over for ECB i forbindelse med EBA-betalinger afviklet i
Target2-systemet.

Forpligtelser i euro over for residenter uden for
euroomradet

Pr. 31. december 2014 omfattede denne post et belgb pa 0,9 mia. euro

(24,6 mia. euro i 2013), som udgjordes af ECB's mellemveerender med nationale
centralbanker uden for euroomradet og andre centralbanker som fglge af — eller som
modpost til —transaktioner via Target2-systemet. Nedgangen i disse mellemvaerender
i 2014 skyldtes betalinger fra residenter uden for euroomradet til residenter i
euroomradet og resulterede i en stigning i euroomradets nationale centralbankers
Target2-mellemveaerender over for ECB (se note 12.2 "Andre forpligtelser i
Eurosystemet, netto").

| 2013 omfattede denne post ogsa et belgb pa 0,2 mia. euro, der var opstaet i
forbindelse med det midlertidige, gensidige valutaarrangement med Federal
Reserve. Federal Reserve forsyner i henhold til denne ordning ECB med
amerikanske dollar ved hjeelp af swaptransaktioner, saledes at Eurosystemets
modparter kan opna kortfristet likviditet i dollar. Samtidig gennemferer ECB back-to-
back-swaptransaktioner med nationale centralbanker i euroomradet, som anvender
de heraf resulterende midler til at udfere likviditetstilfgrende operationer i
amerikanske dollar med Eurosystemets modparter i form af
tilbagefarselsforretninger. Back-to-back-swaptransaktionerne resulterer i
Eurosystem-interne mellemvaerender mellem ECB og de nationale centralbanker. |
2014 besluttede Styrelsesradet pa grund af den betydelige forbedring af vilkarene for
dollarfinansiering og den lave efterspgrgsel i forbindelse med de likviditetstilfarende
operationer i amerikanske dollar gradvis at reducere udbuddet af disse operationer.
Ingen relaterede mellemvaerender var fortsat udestaende pr. 31. december 2014.
ECB vil i fremtiden jaevnligt vurdere behovet for disse operationer under hensyntagen
til, at de bestaende swapaftaler har skabt en ramme for formidlingen af dollarlikviditet
til modparter, hvis markedsforholdene tilsiger dette.
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11.1

12
12.1

Forpligtelser i fremmed valuta over for residenter uden for
euroomradet

Indlan og andre forpligtelser

Denne post bestar af forpligtelser, der opstod som led i genkabsforretninger med
residenter uden for euroomradet i forbindelse med forvaltningen af ECB's
valutareserve.

Eurosystem-interne forpligtelser
Forpligtelser svarende til overfgrslen af valutareserver

| denne post indregnes de forpligtelser over for de nationale centralbanker i
euroomradet, som opstod i forbindelse med overfarslen af valutareserveaktiver til
ECB, da de nationale centralbanker kom med i Eurosystemet.

Justeringen af de nationale centralbankers vaegte i ECB's fordelingsnggle for
kapitalindskud (se note 16 "Kapital og reserver") fgrte sammen med Latvijas Bankas
overforsel af valutareserveaktiver efter Letlands indfgrelse af den feelles valuta til en
forggelse pa 243.510.283 euro af disse forpligtelser.

Fra Pr.
1. januar 2014 31. december 2013
€ €
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique 1.435.910.943 1.401.024.415
Deutsche Bundesbank 10.429.623.058 10.871.789.515
Eesti Pank 111.729.611 103.152.857
Central Bank of Ireland/Banc Ceannais na hEireann 672.637.756 643.894.039
Bank of Greece 1.178.260.606 1.129.060.170
Banco de Espafia 5.123.393.758 4.782.873.430
Banque de France 8.216.994.286 8.190.916.316
Banca d'ltalia 7.134.236.999 7.218.961.424
Central Bank of Cyprus 87.679.928 77.248.740
Latvijas Banka 163.479.892
Banque centrale du Luxembourg 117.640.617 100.776.864
Bank Centrali ta’ Malta/Central Bank of Malta 37.552.276 36.798.912
De Nederlandsche Bank 2.320.070.006 2.298.512.218
Oesterreichische Nationalbank 1.137.636.925 1.122.511.702
Banco de Portugal 1.010.318.483 1.022.024.594
Banka Slovenije 200.220.853 189.499.911
Narodna banka Slovenska 447.671.807 398.761.127
Suomen Pankki — Finlands Bank 728.096.904 721.838.191
lalt 40.553.154.708 40.309.644.425

Latvijas Bankas tilgodehavende blev sat til 163.479.892 euro, séledes at det sikres,
at forholdet mellem dette tilgodehavende og det samlede tilgodehavende, som er
blevet krediteret de gvrige nationale centralbanker i medlemsstater, der har euroen
som valuta, svarer til forholdet mellem Latvijas Bankas veegt i fordelingsnaglen for
kapitalindskud i ECB og de andre nationale centralbanker i euroomradets samlede
veegt i denne fordelingsnggle. Differencen mellem tilgodehavendet og veerdien af de
overforte aktiver (se note 1 "Guld og tilgodehavender i guld" og note 2.2
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12.2

"Banktilgodehavender og veaerdipapirer, eksterne 1an og andre eksterne aktiver" og
"Tilgodehavender i fremmed valuta hos residenter i euroomradet") blev behandlet
som en del af Latvijas Bankas bidrag, som i henhold til ESCB-statuttens artikel 48.2
skal indbetales til ECB's reserver og hensaettelser svarende til ECB's reserver pr.
31. december 2013 (se note 14 "Hensaettelser" og note 15 "Revalueringskonti").

Forrentningen af disse forpligtelser beregnes dagligt til den senest foreliggende
marginale rente, som anvendes af Eurosystemet ved auktionerne i forbindelse med
de primaere markedsoperationer, korrigeret sa der tages hgjde for nulafkastet pa
guldkomponenten (se note 24.3 "Forrentning af de nationale centralbankers
tiigodehavender vedrgrende overferte valutareserver").

Andre forpligtelser i Eurosystemet, netto

| 2014 omfattede denne post hovedsagelig nationale centralbanker i euroomradets
Target2-mellemveaerender med ECB (se "ESCB-interne
mellemvaerender/Eurosystem-interne mellemvaerender" under anvendt
regnskabspraksis). Nettostigningen i denne post skyldtes hovedsagelig afviklingen i
Target2 af betalinger fra residenter uden for euroomradet til residenter i euroomradet
(se note 10 "Forpligtelser i euro over for residenter uden for euroomradet"). Faldet i
belgb vedrgrende back-to-back-swaptransaktioner, som blev gennemfgrt med de
nationale centralbanker i forbindelse med likviditetstilfarende operationer i
amerikanske dollar, bidrog ogsa til stigningen i nettotiigodehavendet i 2014. Effekten
af disse to faktorer blev delvis opvejet af indfrielser af vaerdipapirer opkebt under
Securities Markets Programme og de to fgrste programmer til opkeb af saerligt
deekkede obligationer, som blev afviklet via Target2-konti.

Forrentningen af Target2-positioner, med undtagelse af mellemvaerender, som
skyldes back-to-back-swaptransaktioner i forbindelse med likviditetstilfarende
operationer i amerikanske dollar, beregnes dagligt til den senest foreliggende
marginale rentesats, som anvendes af Eurosystemet ved auktionerne i forbindelse
med de primaere markedsoperationer.

Posten omfatter ogsa forpligtelser over for de nationale centralbanker i euroomradet i
forbindelse med den forelgbige fordeling af ECB's overskud (se "Forelgbig
overskudsfordeling" under anvendt regnskabspraksis).

2014 2013

€ €

Target2-tilgodehavender hos nationale centralbanker i euroomradet -590.153.944 468 -687.997.098.717

Target2-forpligtelser over for nationale centralbanker i euroomradet 612.892.597.646 686.747.265.644
Forpligtelser over for nationale centralbanker i euroomradet i forbindelse med den

forelgbige fordeling af ECB's overskud. 840.719.787 1.369.690.567

Andre forpligtelser i Eurosystemet (netto) 23.579.372.965 119.857.494
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13.1

13.2

13.3

Andre forpligtelser
Revalueringsdifferencer pa ikke-balancefgrte instrumenter

| denne post indgar hovedsagelig veerdieendringer i udestaende swap- og
terminsforretninger i fremmed valuta pr. 31. december 2014 (se note 22
"Valutaswap- og terminsforretninger"). Veerdiaendringerne er det resultat, der opnas,
nar transaktionerne omregnes til euro til den kurs, der gaelder pa balancetidspunktet,
sammenholdt med de euroveerdier, der opstar, nar transaktionerne omregnes til euro
til den pagaeldende valutas gennemsnitskurs pr. samme dato (se "lkke-balancefarte
poster" og "Guld samt aktiver og passiver i fremmed valuta" under anvendt
regnskabspraksis).

Veerditab pa udestaende renteswaps indgar ogsa i denne post (se note 20
"Renteswaps").

Periodeafgraensningsposter

Pr. 31. december 2014 var de to hovedposter under "Periodeafgraensningsposter”
palgbne renter pa de nationale centralbankers tilgodehavender for hele 2014 i
forbindelse med overfgrte valutareserveaktiver til ECB (se note 12.1 "Forpligtelser
svarende til overferslen af valutareserver") og palgbne renter pa nationale
centralbankers tilgodehavender vedrgrende Target2 for december 2014. Belgbene
blev afviklet i januar 2015. Andre periodiseringer, herunder pa finansielle
instrumenter, er ogsa medtaget i denne post.

2014 2013 Udvikling

€ € €

Valutareserver overfert til ECB 57.015.146 192.248.631 -135.233.485
Target2 26.309.091 155.757.290 -129.448.199
Andre periodiseringer 12.867.414 22.536.286 -9.668.872
lalt 96.191.651 370.542.207 -274.350.556

@vrige poster

| 2014 bestod denne post af udestdende genkgbsforretninger pa 150,1 mio. euro
(480,4 mio. euro i 2013), som blev udfert i forbindelse med forvaltningen af ECB's
egenkapital (se note 7.2 "Andre finansielle aktiver").

| posten indgik ogsa balancer i forbindelse med udestadende valutaswap- og
terminsforretninger i fremmed valuta pr. 31. december 2014 (se note 22
"Valutaswap- og terminsforretninger"), som opstod ved omregning af transaktionerne
til deres veerdi i euro til den pageeldende valutas gennemsnitlige kurs pa
balancetidspunktet, sammenlignet med de euroveerdier, som transaktionerne
oprindeligt blev bogfart til (se "Ikke-balancefgrte instrumenter" under anvendt
regnskabspraksis).
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ECB's pensionsordninger, gvrige ydelser efter fratreeden og andre
langsigtede personaleydelser'®

Denne post omfattede endvidere ECB's nettoforpligtelse pa 459,7 mio. euro

(131,9 mio. euro i 2013) i forbindelse med ydelser efter fratreeden og andre
langfristede personaleydelser til medarbejderne, medlemmerne af Direktionen og de
medlemmer af Tilsynsradet, som er ansat af ECB.

Balance

Hvad angar ydelser efter fratreeden og andre langsigtede personaleydelser, er
nedenstaende belgb indregnet i balancen:

2014 2013
Direktionen Direktionen
2014 og 2014 2013 og 2013
Medarbejderne Tilsynsradet | alt | Medarbejderne Tilsynsradet lalt
i mio. € i mio. € i mio. € i mio. € imio. € imio.€
Pensionsforpligtelsens nutidsveerdi 1.087,1 24,5 1.111,6 650,6 17,8 668,4
Dagsveerdi af ordningens aktiver -651,9 - -651,9 -536,5 - -536,5
Ydelsesbaseret
nettopensionsforpligtelse indregnet i
balancen 435,2 24,5 459,7 114,1 17,8 131,9

| 2014 er nutidsveerdien af forpligtelsen over for medarbejderne pa 1.087,1 mio. euro
(650,6 mio. euro i 2013) inkl. uafdaekkede ydelser pa 170,3 mio. euro

(109,4 mio. euro i 2013) i forbindelse med andre ydelser efter fratraeden end pension
og andre langsigtede personaleydelser. Ydelser efter fratraeeden og andre langfristede
personaleydelser for medlemmer af Direktionen og medlemmer af Tilsynsradet er
ogsa uafdaekkede.

Resultatopggrelsen

Indregnede belgb i resultatopggrelsen for 2014:

2014 2013
Direktionen Direktionen
2014 og 2014 2013 og 2013
Medarbejderne Tilsynsradet | alt | Medarbejderne Tilsynsréadet lalt
i mio. € i mio. € i mio. € i mio. € i mio. € i mio. €
Pensionsomkostninger vedrgrende det
aktuelle regnskabsar 41,7 1,2 42,9 45,9 1,4 47,3
Nettorenten pa den ydelsesbaserede
nettopensionsforpligtelse, 4.5 0,7 52 8,6 0,6 9,2
heraf:
Renteudgifter pa forpligtelsen 25,1 0,7 25,8 24,4 0,6 25,0
Renteindteegter af ordningens
aktiver -20,6 - -20,6 -15,8 - -15,8
Gevinster/tab ved genberegning af
andre langsigtede ydelser 7,8 0,3 8,1 -3,2 0 -3,2
| alt medregnet i
"Personaleomkostninger" 54,0 2,2 56,2 51,3 2,0 53,3

'® | alle tabeller under denne note er belgbene i kolonnen med overskriften "Direktionen og Tilsynsradet”

samlede tal for disse to organer fra og med 2014.
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AEndringer i den ydelsesbaserede pensionsforpligtelse og resultater af
genberegning

AEndringer i nutidsvaerdien af den ydelsesbaserede forpligtelse:

2014 2013
2014 Direktionen 2013 Direktionen
Medarbej- og Tilsyns- 2014 | Medarbej- og Tilsyns- 2013
derne radet | alt derne radet | alt
i mio. € imio. € imio. € i mio. € imio. € imio. €
Den ydelsesbaserede forpligtelses
nutidsvaerdi pr. 1. januar 650,6 17,8 668,4 677,8 17,8 695,6
Pensionsomkostninger vedrerende det
aktuelle regnskabsar 41,7 1,2 42,9 45,9 1,4 47,3
Renteudgifter pa forpligtelsen 25,1 0,7 25,8 244 0,6 25,0
Deltagernes bidrag 14,0 0,1 14,1 12,3 0,1 12,4
Betalte ydelser 7,1 -0,8 -7,9 -5,5 -1,1 -6,6
Gevinster/tab ved genberegning 362,8 55 368,3 -104,3 -1,0 -105,3
Den ydelsesbaserede forpligtelses
nutidsveerdi pr. 31. december 1.087,1 24,5 1.111,6 650,6 17,8 668,4

De samlede tab ved genberegning pa 368,3 mio. euro i 2014 pa den
ydelsesbaserede forpligtelse opstod primaert som fglge af faldet i
diskonteringssatsen fra 3,75 pct. i 2013 til 2,0 pct. i 2014. Dette skal sammenholdes
med gevinster som fglge af genberegning pa 105,3 mio. euro i 2013, der primeert
opstod som fglge af de lavere konveringsfaktorer, som blev anvendt til beregningen
af fremtidige pensioner, samt stigningen i diskonteringssatsen fra 3,5 pct. i 2012 til
3,75 pct. i 2013.

AEndringer i 2014 i dagsveerdien af ordningens aktiver vedrgrende medarbejderne:

2014 2013

i mio. € i mio. €

Forpligtelsens nutidsveerdi pr. 1. januar 536,5 439,3
Renteindtaegter 20,6 15,8
Gevinster ved genberegning 49,7 39,8
Arbejdsgivers bidrag 36,4 33,2
Deltagernes bidrag 14,0 12,3
Betalte ydelser -5,3 -3,9
Forpligtelsens nutidsveerdi pr. 31. december 651,9 536,5

Gevinsterne ved genberegning af ordningens aktiver skyldtes i bade 2014 og 2013
den kendsgerning, at det faktiske afkast pa andelene var hgjere end den skgnnede
renteindtaegt pa ordningens aktiver.

Efter den veerdiansaettelse af finansieringen, som ECB's aktuarer udfgrte vedrerende
ECB's pensionsordning for medarbejderne pr. 31. december 2013, besluttede
Styrelsesradet i 2014 at nedsaette de arlige supplerende bidrag frem til 2023 fra

10,3 mio. euro til 6,8 mio. euro. Beslutningen tages op til fornyet vurdering, nar
Styrelsesradet har modtaget den naeste planlagte veerdiansaettelse af finansieringen
for 2015. Nedsaettelsen blev mere end opvejet af a) stigningen i ECB's bidrag til
pensionsordningen for medarbejderne (se "ECB's pensionsordning, @vrige ydelser
efter fratreeden og andre langsigtede personaleydelser" under anvendt
regnskabspraksis) og b) stigningen i ordningens medlemmer i forbindelse med
forberedelserne til lanceringen af Den Felles Tilsynsmekanisme (se note 31
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"Personaleomkostninger"). Som fglge heraf steg vaerdierne under posten
"Arbejdsgivers bidrag" til 36,4 mio. euro (33,2 mio. euro i 2013).

AEndringer i 2014 i resultaterne af genberegningen (se note 15 "Revalueringskonti"):

2014 2013

imio. €' i mio. €

Gevinster/tab ved genberegning pr. 1. januar 4,8 -137,1
Gevinster pa ordningens aktiver 49,7 39,8
Gevinster/tab pa forpligtelsen -368,3 105,3
Tab/gevinster medtaget i resultatopgerelsen 8,1 -3,2
Gevinster/tab ved genberegning medtaget under "Revalueringskonti" -305,6 4,8

Primeere forudseetninger

Til at udarbejde de vurderinger, der henvises til i denne note, har aktuarerne anvendt
forudseetninger, som Direktionen har godkendt med henblik pa regnskabsaflaeggelse
og oplysning. De vaesentligste forudsaetninger, der ligger til grund for beregningen af
pensionsforpligtelsen, er:

2014 2013
ipct. ipct.
Diskonteringssats 2,00 3,75
Forventet afkast af ordningens aktiver"” 3,00 475
Generelle fremtidige lanstigninger *® 2,00 2,00
Fremtidige pensionsstigninger ' 1,40 1,40

Desuden udgjorde medarbejdernes frivillige bidrag i en bidragsbaseret sgjle i 2014
110,6 mio. euro (96,5 mio. euro i 2013). Disse aktiver er investeret i ordningens
aktiver, men medfgrer ogsa en tilsvarende forpligtelse af samme veerdi.

Hensaettelser

Denne post bestar hovedsagelig af en hensaettelse til daekning af valutakurs-, rente-,
kredit- og guldprisrisici.

Hensaettelsen til daekning af valutakurs-, rente-, kredit- og guldprisrisici skal, i den
udstreekning Styrelsesradet finder det nadvendigt, bruges til at daekke fremtidige
realiserede og urealiserede tab, isaer vaerdiansaettelsestab, der ikke deekkes af
revalueringskontiene. Stgrrelsen af og det fortsatte behov for denne hensaettelse

Pa grund af afrunding stemmer totalerne ikke ngdvendigvis overens.

Disse forudsaetninger blev anvendt til at beregne den del af ECB's ydelsesbaserede forpligtelse, der
finansieres af aktiver med en underliggende kapitalgaranti.

Der er desuden taget hgjde for eventuelle individuelle Ianstigninger pa op til 1,8 pct. arligt, atheengigt af
deltagernes alder.

I henhold til bestemmelserne i ECB's pensionsordning bliver pensionerne forhgjet arligt. Hvis de
generelle justeringer af ECB's medarbejderes lgnninger er mindre end prisinflationen, vil en eventuel
stigning i pensionerne veere i overensstemmelse med de generelle Ignjusteringer. Hvis de generelle
lenjusteringer er hgjere end prisinflationen, anvendes disse til at fastseette stigningen i pensionerne,
safremt ECB's pensionsordninger har en gkonomi, der muligger en sadan stigning.
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tages hvert ar op til fornyet vurdering pa baggrund af ECB's vurdering af disse risici. |
vurderingen tages hgjde for en reekke faktorer, herunder isaer storrelsen af
beholdningen af risikobaerende aktiver, omfanget af virkeliggjort risikoeksponering i
indeveerende regnskabsar, fremskrevne resultater for naeste ar og en risikovurdering,
der omfatter beregninger af Value at Risk (VaR) pa risikobaerende aktiver, som
anvendes konsistent over en periode. Henseaettelsen ma sammen med et eventuelt
indestaende i den almindelige reservefond ikke overstige veerdien af ECB's kapital
indbetalt af de nationale centralbanker i euroomradet.

Pr. 31. december 2013 udgjorde hensaettelsen til deekning af valutakurs-, rente-,
kredit- og guldprisrisici 7.529.669.242 euro. Desuden bidrog Latvijas Banka med et
belgb pa 30.476.837 euro med virkning fra 1. januar 2014.%° Pr. 31. december 2014
besluttede Styrelsesradet pa baggrund af sin vurdering at overfgre 15.009.843 euro
til henseettelsen. Overfgrslen betgd, at ECB's nettoresultat i 2014 blev reduceret til
988.832.500 euro, og at hensaettelsen steg til 7.575.155.922 euro. Efter udvidelsen
af ECB's kapital i 2014 (se note 16 "Kapital og reserver") svarer dette belgb til
veaerdien af den del af ECB's kapital, som er indbetalt af de nationale centralbanker i
euroomradet pr. 31. december 2014.

Revalueringskonti

Denne post bestar hovedsagelig af revalueringsbalancer som fglge af urealiserede
gevinster pa aktiver, passiver og ikke-balancefgrte instrumenter (se "Resultatfgring"”,
"Guld samt aktiver og passiver i fremmed valuta", "Veerdipapirer" og "lkke-
balancefarte instrumenter" under anvendt regnskabspraksis). Den omfatter ogsa
genberegninger af ECB's nettoforpligtelse i forbindelse med ydelser efter fratraeden
(se "ECB's pensionsordninger, avrige ydelser efter fratreeden og andre langsigtede
personaleydelser" under anvendt regnskabspraksis og note 13.3 "@vrige poster").

| forbindelse med Letlands indferelse af den feelles valuta bidrog Latvijas Banka med
et belgb pa 54,1 mio. euro til disse saldi med virkning fra 1. januar 2014.

2014 2013 Udvikling

€ € €

Guld 12.065.394.836 10.138.805.097 1.926.589.739
Valuta 7.046.435.041 2.540.202.558 4.506.232.483
Veerdipapirer og andre instrumenter 1.131.424.399 674.356.531 457.067.868
Nettoforpligtelsen i forbindelse med ydelser efter fratraeden -305.609.580 4.825.887 -310.435.467
lalt 19.937.644.696 13.358.190.073 6.579.454.623

Stigningen i revalueringskontiene skyldes primaert euroens depreciering over for
amerikanske dollar og guld i 2014.

Falgende valutakurser blev anvendt ved revalueringen ultimo aret:

2| overensstemmelse med ESCB-statuttens artikel 48.2.
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Valutakurser 2014 2013

Amerikanske dollar pr. euro 1,2141 1,3791
Japanske yen pr. euro 145,23 144,72
Euro pr. SDR 1,1924 1,1183
Euro pr. ounce finguld 987,769 871,220

Kapital og reserver
Kapital
Andring af ECB's fordelingsnggle for kapitalindskud

I henhold til ESCB-statuttens artikel 29 fastsaettes de nationale centralbankers andel
i ECB's kapital ud fra en fordelingsnggle, hvori det pageeldende medlemsland er
tildelt en vaegt, som beregnes pa grundlag af Europa-Kommissionens data om de
enkelte landes andel af henholdsvis EU's samlede befolkning og BNP, som vaegtes
ens. Fordelingsnaglen justeres hvert femte ar, og hver gang et nyt land bliver
medlem af EU. Den 1. januar 2014 skete den tredje justering af denne art efter
ECB's oprettelse.

Pa grundlag af Radets afgarelse 2003/517/EF af 15. juli 2003 om de statistiske data,
der skal benyttes ved justering af fordelingsngglen for kapitalindskud i Den
Europzeiske Centralbank,?' blev de nationale centralbankers andel i ECB's kapital
justeret pr. 1. januar 2014 som fglger:

21 EUTL 181, 19.7.2003, s. 43.
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Fordelingsnggle Fordelingsnagle

fra pr.
1. januar 2014 31. december 2013
i pct. i pct.
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique 2,4778 2,4176
Deutsche Bundesbank 17,9973 18,7603
Eesti Pank 0,1928 0,1780
Central Bank of Ireland/Banc Ceannais na hEireann 1,1607 1,1111
Bank of Greece 2,0332 1,9483
Banco de Espafia 8,8409 8,2533
Banque de France 14,1792 14,1342
Banca d'ltalia 12,3108 12,4570
Central Bank of Cyprus 0,1513 0,1333
Latvijas Banka 0,2821
Banque centrale du Luxembourg 0,2030 0,1739
Bank Centrali ta' Malta/Central Bank of Malta 0,0648 0,0635
De Nederlandsche Bank 4,0035 3,9663
Oesterreichische Nationalbank 1,9631 1,9370
Banco de Portugal 1,7434 1,7636
Banka Slovenije 0,3455 0,3270
Narodna banka Slovenska 0,7725 0,6881
Suomen Pankki — Finlands Bank 1,2564 1,2456
Nationale centralbanker i euroomradet i alt 69,9783 69,5581
Bbnrapcka HapoaHa 6aHka (Bulgariens Nationalbank) 0,8590 0,8644
Ceska narodni banka 1,6075 1,4539
Danmarks Nationalbank 1,4873 1,4754
Hrvatska narodna banka 0,6023 0,5945
Latvijas Banka - 0,2742
Lietuvos bankas 0,4132 0,4093
Magyar Nemzeti Bank 1,3798 1,3740
Narodowy Bank Polski 5,1230 4,8581
Banca Nationald a Romaniei 2,6024 2,4449
Sveriges riksbank 2,2729 2,2612
Bank of England 13,6743 14,4320
Nationale centralbanker uden for euroomradet i alt 30,0217 30,4419
lalt 100,0000 100,0000

(B) ECB's kapital?

Letland indfgrte den feelles valuta 1. januar 2014. | henhold til ESCB-statuttens artikel
48.1 indbetalte Latvijas Banka 29.424.264 euro til ECB pr. 1. januar 2014, hvilket
svarede til den resterende del af dens andel i den tegnede kapital. Justeringen af de
nationale centralbankers fordelingsnggle for kapitalindskud og Letlands indtraeden i
euroomradet resulterede i en stigning pa 43.780.929 euro i ECB's indbetalte kapital
til 7.697.025.340 euro.

De nationale centralbanker uden for euroomradet skal indbetale 3,75 pct. af deres
andel i den tegnede kapital som bidrag til ECB's driftsudgifter. Det indbetalte belgb
udgjorde i alt 121.869.418 euro ultimo 2014. De nationale centralbanker uden for
euroomradet er ikke berettigede til en andel af ECB's overskud, herunder af
indteegterne fra fordelingen af eurosedler inden for Eurosystemet, ligesom de heller
ikke bidrager til deekningen af ECB's eventuelle tab.

2 De enkelte belgb er afrundet til neermeste hele euro. P& grund af afrunding stemmer totaler og

subtotaler i tabellen ikke ngdvendigvis overens.
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Tegnet Indbetalt
Tegnet Indbetalt kapital pr. kapital pr.
kapital fra kapital fra 31. december 31. december
1.januar 2014 1. januar 2014 2013 2013
€ € € €

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique 268.222.025 268.222.025 261.705.371 261.705.371
Deutsche Bundesbank 1.948.208.997  1.948.208.997 2.030.803.801 2.030.803.801
Eesti Pank 20.870.614 20.870.614 19.268.513 19.268.513
Central Bank of Ireland/Banc Ceannais na hEireann 125.645.857 125.645.857 120.276.654 120.276.654
Bank of Greece 220.094.044 220.094.044 210.903.613 210.903.613
Banco de Espaiia 957.028.050 957.028.050 893.420.308 893.420.308

Banque de France

1.534.899.402

1.534.899.402

1.530.028.149

1.530.028.149

Banca d'ltalia 1.332.644.970  1.332.644.970 1.348.471.131 1.348.471.131
Central Bank of Cyprus 16.378.236 16.378.236 14.429.734 14.429.734
Latvijas Banka 30.537.345 30.537.345 - -
Banque centrale du Luxembourg 21.974.764 21.974.764 18.824.687 18.824.687
Bank Centrali ta’ Malta/Central Bank of Malta 7.014.605 7.014.605 6.873.879 6.873.879
De Nederlandsche Bank 433.379.158 433.379.158 429.352.255 429.352.255
Oesterreichische Nationalbank 212.505.714 212.505.714 209.680.387 209.680.387
Banco de Portugal 188.723.173 188.723.173 190.909.825 190.909.825
Banka Slovenije 37.400.399 37.400.399 35.397.773 35.397.773
Narodna banka Slovenska 83.623.180 83.623.180 74.486.874 74.486.874
Suomen Pankki — Finlands Bank 136.005.389 136.005.389 134.836.288 134.836.288
Nationale centralbanker i euroomrédet i alt 7.575.155.922  7.575.155.922 7.529.669.242 7.529.669.242
Bbnrapcka HapoaHa 6aHka (Bulgariens Nationalbank) 92.986.811 3.487.005 93.571.361 3.508.926
Ceska narodni banka 174.011.989 6.525.450 157.384.778 5.901.929
Danmarks Nationalbank 161.000.330 6.037.512 159.712.154 5.989.206
Hrvatska narodna banka 65.199.018 2.444.963 64.354.667 2.413.300
Latvijas Banka - - 29.682.169 1.113.081
Lietuvos bankas 44.728.929 1.677.335 44.306.754 1.661.503
Magyar Nemzeti Bank 149.363.448 5.601.129 148.735.597 5.577.585
Narodowy Bank Polski 554.565.112 20.796.192 525.889.668 19.720.863
Banca Nationald a Romaniei 281.709.984 10.564.124 264.660.598 9.924.772
Sveriges riksbank 246.041.586 9.226.559 244.775.060 9.179.065
Bank of England 1.480.243.942 55.509.148 1.562.265.020 58.584.938
Nationale centralbanker uden for euroomrédet i alt  3.249.851.147 121.869.418 3.295.337.827 123.575.169

lalt

10.825.007.070

7.697.025.340

Begivenheder efter balancedagen

Litauens indtraeden i euroomradet

10.825.007.070

I henhold til Radets afgerelse 2014/509/EU af 23. juli 2014, truffet i
overensstemmelse med artikel 140, stk. 2, i traktaten om Den Europaeiske Unions
funktionsmade, indferte Litauen den feelles valuta den 1. januar 2015. |

overensstemmelse med ESCB-statuttens artikel 48.1 og de retsakter, som

7.653.244.411

Styrelsesradet vedtog 31. december 2014, indbetalte den litauiske centralbank,

23

Afgerelse ECB/2014/61 af 31. december 2014 om Lietuvos bankas indbetaling af kapital, overfersel af

valutareserveaktiver og bidrag til Den Europeeiske Centralbanks reserver og henseettelser (endnu ikke
offentliggjort i EUT). Aftale af 31. december 2014 mellem Lietuvos bankas og Den Europzeiske
Centralbank vedrgrende den fordring, hvormed Den Europzeiske Centralbank krediterer Lietuvos
bankas i henhold til artikel 30.3 i statutten for Det Europaeiske System af Centralbanker og Den
Europeeiske Centralbank (endnu ikke offentliggjort i EUT).
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Lietuvos bankas, 43.051.594 euro til ECB pr. 1. januar 2015, hvilket svarede til den
resterende del af Lietuvos bankas andel i den tegnede kapital. | overensstemmelse
med ESCB-statuttens artikel 48.1 sammenholdt med artikel 30.1 overfgrte Lietuvos
bankas valutareserveaktiver til ECB til en samlet veerdi af 338.656.542 euro med
virkning fra 1. januar 2015. Valutareserveaktiverne omfattede belgb i amerikanske
dollar i form af kontanter og guld; henholdsvis i forholdet 85 til 15.

Lietuvos bankas er blevet krediteret fordringer, der svarer til den indbetalte kapital og
overferte valutareserveaktiver. Disse fordringer skal behandles pa samme made som
de gvrige nationale centralbanker i euroomradets eksisterende fordringer (se note
12.1 "Forpligtelser svarende til overfgrslen af valutareserveaktiver").

Ikke-balancefgrte poster

Automatiske veerdipapirudlan

Som led i forvaltningen af ECB's egenkapital har ECB indgaet en aftale om
automatiske vaerdipapirudlan, hvorved en udpeget agent pa ECB's vegne foretager
veerdipapirudlanstransaktioner med en raekke udpegede, godkendte modparter. |
henhold til denne aftale var der pr. 31. december 2014 udestaende
tilbagefarselsforretninger til en veerdi af 4,8 mia. euro (3,8 mia. euro i 2013).

Rentefutures

Pr. 31. december 2014 var fglgende valutatransaktioner, angivet til markedskurserne
ultimo aret, udestaende:

2014 2013 Udvikling

Kontraktveerdi Kontraktveerdi
Rentefutures i fremmed valuta € € €
Erhvervet 911.374.681 495.975.636 415.399.045
Afhzendet 1.001.647.311 1.727.870.268 -726.222.957

Disse transaktioner blev udfert i forbindelse med forvaltningen af ECB's
valutareserve.

Renteswaps

Pr. 31. december 2014 var renteswapforretninger med en kontraktveerdi pa

270,8 mio. euro (252,0 mio. euro i 2013) opgjort til markedskursen ultimo aret,
udestaende. Disse transaktioner blev udfert i forbindelse med forvaltningen af ECB's
valutareserver.
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Terminsforretninger i veerdipapirer

Terminsopkgb af vaerdipapirer pa 245,2 mio. euro var stadig udestaende pr.
31. december 2014. Disse transaktioner blev udfgrt i forbindelse med forvaltningen af
ECB's valutareserver.

Valutaswap- og terminsforretninger

Valutaswap- og terminsforretninger blev i 2014 udfert i forbindelse med forvaltningen
af ECB's valutareserver. Pr. 31. december 2014 var fglgende tilgodehavender og
forpligtelser som felge af disse terminsforretninger, opgjort til markedskursen ultimo
aret, udestaende:

2014 2013 Udvikling
Valutaswap- og terminsforretninger € € €
Tilgodehavender 1.899.819.430 1.845.947.763 53.871.667
Forpligtelser 1.777.894.537 1.730.929.184 46.965.353

Forvaltning af lanoptagelses- og langivningstransaktioner

ECB er ansvarlig for forvaltningen af EU's lanoptagelses- og langivningstransaktioner
indgaet under faciliteten for mellemfristet finansiel stgtte. | 2014 handterede ECB
betalinger i forbindelse med lan ydet af EU til Letland, Ungarn og Rumaenien inden
for denne ordning.

| forbindelse med lanefacilitetsaftalen mellem medlemsstater, der har euroen som
valuta®*, og Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW)? som langivere og Den Hellenske
Republik som lantager og Bank of Greece som agent for lantageren er ECB ansvarlig
for at handtere alle de pagaeldende betalinger pa vegne af langiverne og lantageren.

ECB har desuden en operationel rolle i forvaltningen af lan inden for den europaeiske
finansielle stabiliseringsmekanisme (European Financial Stabilisation Mechanism,
EFSM) og den europeeiske finansielle stabilitetsfacilitet (European Finansiel Stability
Facility, EFSF). | 2014 handterede ECB betalinger i forbindelse med lan til Irland og
Portugal inden for EFSM-ordningen og betalinger i forbindelse med Ian til Irland,
Graekenland og Portugal inden for EFSF-ordningen.

ECB forvalter endvidere betalinger i forbindelse med den europaeiske
stabilitetsmekanisme ESM's kapitalbeholdning og stabilitetsstatte.*® | forbindelse
med indbetalingen af ESM's kapitalbeholdning handterede ECB i 2014 betalinger fra
de medlemsstater, der har euroen som valuta, samt betalinger fra ESM i forbindelse
med lan ydet til Cypern og Spanien.

24 Ud over Den Hellenske Republik og Forbundsrepublikken Tyskland.

% Der handler i offentlig interesse, under forbehold af instrukserne fra og med stette af garantien fra

Forbundsrepublikken Tyskland.

% Traktaten om oprettelse af den europaeiske stabilitetsmekanisme tradte i kraft 27. september 2012.
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24.3

Noter til resultatopgarelsen

Nettorenteindteegter
Renteindteegter fra valutareserveaktiver

| denne post indregnes renteindteegter — fratrukket renteudgifter — fra ECB's
valutareserveaktiver:

2014 2013 Udvikling
€ € €
Renteindtaegter fra anfordringskonti 571.710 601.611 -29.901
Renteindtaegter fra pengemarkedsindskud 4.234.448 6.868.776 -2.634.328
Renteindteegter fra omvendte genkgbsforretninger 867.860 742.788 125.072
Renteindteegter pa veerdipapirer, netto 206.165.493 172.250.735 33.914.758
Renteindteegter pa renteswaps, netto 407.588 1.833.740 -1.426.152
Renteindteegter pa terminsforretninger og valutaswaptransaktioner i
fremmed valuta, netto 4.570.710 5.237.310 -666.600
Renteindtaegter fra valutareserveaktiver i alt 216.817.809 187.534.960 29.282.849
Renteudgifter pa anfordringskonti -23.076 -42.758 19.682
Renteudgifter pa genkgbsforretninger, netto 208.426 -212.229 420.655
Renteindteegter fra valutareserveaktiver, netto 217.003.159 187.279.973 29.723.186

Den samlede stigning i nettorenteindtaegten i 2014 skyldtes hovedsagelig en hgjere
renteindteegt pa dollarportefaljen.

Renteindtaegt fra fordelingen af eurosedler inden for Eurosystemet

| denne post indregnes renteindtaegter i forbindelse med ECB's andel pa 8 pct. af
den samlede udstedelse af eurosedler (se "Seddelomlgb" under anvendt
regnskabspraksis og note 6.1 "Tilgodehavender i forbindelse med fordelingen af
eurosedler inden for Eurosystemet"). Pa trods af en stigning pa 5,4 pct. i den
gennemsnitlige veerdi af seddelomlgbet var der et fald i indteegten i 2014, som
skyldtes, at den gennemsnitlige rente ved de primaere markedsoperationer var lavere
end i 2013 (0,16 pct. i 2014 sammenlignet med 0,55 pct. i 2013).

Forrentning af de nationale centralbankers tilgodehavender
vedrgrende overfgrte valutareserver

| denne post indregnes renter udbetalt til de nationale centralbanker i euroomradet
pa deres tilgodehavender hos ECB vedrgrende de valutareserveaktiver, der er blevet
overfgrt i henhold til ESCB-statuttens artikel 30.1 (se note 12.1 "Forpligtelser
svarende til overfarslen af valutareserver"). Nedgangen i denne forrentning i 2014
skyldtes fortrinsvis, at den gennemsnitlige rente ved de primaere markedsoperationer
var lavere end i 2013.
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Andre renteindtaegter og Andre renteudgifter

| 2014 omfattede disse poster renteindtaegter pa 1,1 mia. euro (4,7 mia. euro i 2013)
og renteudgifter pa 1,1 mia. euro (4,7 mia. euro i 2013) fra mellemvaerender i Target2
(se note 12.2 "Andre forpligtelser i Eurosystemet, netto" og note 10 "Forpligtelser i
euro over for residenter uden for euroomradet").

Posterne omfattede endvidere en nettorenteindtaegt pa 727,7 mio. euro

(961,9 mio. euro i 2013) fra de veerdipapirer, som ECB havde opkgbt i henhold til
Securities Markets Programme, og 174,2 mio. euro (204,2 mio. euro i 2013) pa
opkeab af veerdipapirer i henhold til programmerne til opkeb af seerligt daekkede
obligationer og 0,7 mio. euro (0 mio. euro i 2013) pa dem, der blev opkgbt i henhold
til programmet til opkeb af asset-backed securities. Renteindteegter og -udgifter i
forbindelse med andre aktiver og passiver i euro er ogsa opfert her.

Realiserede gevinster/tab pa finansielle operationer

| 2014 fordelte de realiserede nettogevinster pa finansielle operationer sig som
folger:

2014 2013 Udvikling

€ € €

Realiserede bgrskursgevinster, netto 47.223.558 41.335.392 5.888.166
Realiserede valutakurs- og guldprisgevinster, netto 10.036.857 10.787.010 -750.153
Realiserede gevinster pa finansielle operationer, netto 57.260.415 52.122.402 5.138.013

Realiserede nettobgrskursgevinster og -tab omfatter realiserede gevinster pa
veerdipapirer, rentefutures og renteswaps. Den samlede stigning i
nettobgrskursgevinsterne i 2014 skyldtes hovedsagelig en hgjere berskursgevinst pa
veerdipapirer i dollarportefaljen.

Nedskrivninger af finansielle aktiver og positioner

Der blev foretaget fglgende nedskrivninger af finansielle aktiver og positioner i 2014:

2014 2013 Udvikling

€ € €

Urealiserede berskurstab pa veerdipapirer -7.664.489 -114.606.755 106.942.266
Urealiserede berskurstab pa renteswaps -198.804 -610 -198.194
Nedskrivninger i alt -7.863.293 -114.607.365 106.744.072

| 2014 farte den samlede stigning i markedsvaerdien pa veerdipapirer i bade
dollarportefglien og egenportefgljen til betydeligt lavere nedskrivninger end i 2013.

Arsregnskab 2014 50



27

28

Nettoindteegter/-udgifter fra gebyrer og provisioner

2014 2013 Udvikling

€ € €

Gebyr- og provisionsindteegter 30.024.834 25917 29.998.917
Gebyr- og provisionsudgifter -1.866.180 -2.152.690 286.510
Nettoindteegter/-udgifter fra gebyrer og provisioner 28.158.654 -2.126.773 30.285.427

| 2014 omfattede indtaegter, der indregnes i denne post, hovedsagelig palgbne
tilsynsgebyrer (se note 28 "Indteegter og udgifter i forbindelse med tilsynsopgaverne™)
og strafgebyrer, som palaegges kreditinstitutter for manglende overholdelse af
reservekravene. Udgifterne bestar af gebyrer pa anfordringskonti og
transaktionsudgifter i forbindelse med rentefutures (se note 19 "Rentefutures").

Indtaegter og udgifter i forbindelse med tilsynsopgaverne

Den 4. november 2014 overtog ECB de nye tilsynsopgaver i overensstemmelse med
artikel 33 i Radets forordning nr. 1024/2013/EU af 15. oktober 2013.

ECB's arlige omkostninger i forbindelse med tilsynsopgaverne bliver daekket ind med
indbetalingen af arlige tilsynsgebyrer. Tilsynsgebyrerne deekker ECB's udgifter i
forbindelse med tilsynsopgaverne i den relevante gebyrperiode, men ma ikke
overstige dem. Udgifterne bestar primaert af omkostninger, som er direkte forbundet
med ECB's tilsynsopgaver; nemlig omkostninger i forbindelse med etableringen af de
nye forretningsomrader, som a) skal fgre tilsyn med signifikante banker, b) overvage
tilsynet med de mindre signifikante banker, og som c) skal udfgre horisontale og
specialiserede opgaver. Posten omfatter ogsa omkostninger, der er indirekte
forbundet til ECB's tilsynsopgaver; nemlig omkostninger til tienesteydelser, som
leveres af ECB's eksisterende forretningsomrader, fx byggeforvaltning,
personaleforvaltning og IT-tjenester.

Hvad angar 2014, skal ECB's omkostninger daekkes for en periode, der begynder i
november 2014, hvor ECB patog sig sin tilsynsopgave.

ECB's indtaegter i denne forbindelse, som vil blive faktureret i 2015, var for november
og december 2014

2014 2013
€ €
Tilsynsgebyrer 29.973.012
heraf:
Gebyrindtaegter fra signifikante banker 25.622.812
Gebyrindtaegter fra mindre signifikante banker 4.350.200
Indtaegter fra banktilsynsopgaver i alt 29.973.012

Indteegter fra tilsynsgebyrer er indeholdt i "Nettoindtaegter/-udgifter fra gebyrer og
provisioner" (se note 27 "Nettoindtaegter/-udgifter fra gebyrer og provisioner").
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ECB er desuden berettiget til at palaegge foretagender bader eller tvangsbader i
tilfeelde af manglende opfyldelse af forpligtelser i henhold til dens forordninger og
afgerelser. Der blev ikke palagt sddanne bgder eller tvangsbgder i 2014.

ECB's udgifter i november og december 2014:

2014 2013

€ €
Len og ydelser 18.456.945
Leje og vedligeholdelse af bygninger 2.199.243
Andre driftsomkostninger 9.316.824
Udgifter i forbindelse med banktilsynsopgaver i alt 29.973.012

Indtaegter fra aktier og kapitalindskud

Afkast af ECB's kapitalandele i BIS (se note 7.2 "Andre finansielle aktiver") er
indregnet i denne post.

Andre indteegter

Diverse indteegter i 2014 stammede primeert fra de bidrag, som de nationale
centralbanker i euroomradet skal betale til ECB's udgifter i forbindelse med
Eurosystemets feelles projekter.

Personaleomkostninger

| denne post er indeholdt udgifter til Isnninger mv., personaleforsikringer og andre
omkostninger pa 244,9 mio. euro (187,3 mio. euro i 2013). | posten er ligeledes
indeholdt et belgb pa 56,2 mio. euro (53,3 mio. euro i 2013) vedrgrende ECB's
pensionsordning, gvrige ydelser efter fratraeden og andre langsigtede
personaleydelser (se note 13.3 "Qvrige poster"). Personaleomkostninger pa

1,2 mio. euro (1,3 mio. euro i 2013) i forbindelse med opferelsen af ECB's nye
hovedsaede er kapitaliseret og ikke indregnet i posten.

Lgnninger mv., herunder cheflgnninger, er i al veesentlighed udformet som og
sammenlignelige med lgnningerne i Den Europaeiske Unions institutioner.

Direktionsmedlemmer og medlemmer af Tilsynsradet, som er ansat af ECB,
modtager en grundign, mens deltidsmedlemmer af Tilsynsradet, som er ansat af
ECB, far udbetalt en variabel lan, som er baseret pa det antal mgder, de deltager i.
Medlemmerne af Direktionen og Tilsynsradets medlemmer pa fuld tid, som er ansat
af ECB, far desuden bolig- og repraesentationstilleeg. Formanden far stillet en
embedsbolig, der ejes af ECB, til radighed i stedet for boligtillaegget. | henhold til
anseettelsesvilkarene for ansatte i Den Europaeiske Centralbank har medlemmer af
Direktionen og Tilsynsradet ret til husstands-, bgrne- og uddannelsestillaeg, der
afhaenger af det enkelte medlems forhold. Af grundlgnnen svares skat til Den
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Europeeiske Union, og indbetalinger til pensions-, syge- og ulykkesforsikring
fratreekkes. Tillaeg er skattefri og ikke-pensionsbeaerende.

| 2014 er folgende udbetalt i grundign til medlemmerne af Direktionen og de
medlemmer af Tilsynsradet, som er ansat af ECB (dvs. ekskl. repraesentanterne for
de nationale tilsynsmyndigheder):

2014 2013
€ €
Mario Draghi (formand) 379.608 378.240
Vitor Constancio (naestformand) 325.392 324.216
Peter Praet (direktionsmedlem) 271.140 270.168
Jorg Asmussen (direktionsmedlem indtil januar 2014) 4.912 270.168
Benoit Coeuré (direktionsmedlem) 271.140 270.168
Yves Mersch (direktionsmedlem) 271.140 281.833
Sabine Lautenschlager (direktionsmedlem fra januar 2014) 253.457
Direktionen i alt 1.776.789 1.794.793
SSM's tilsynsrad i alt (medlemmer, som er ansat af ECB)% 508.589
heraf:
Dani¢le Nouy (formand for Tilsynsradet siden januar 2014) 271.140
lalt 2.285.378 1.794.793

Hertil kommer den variable grundlgn, som blev udbetalt til medlemmerne af
Tilsynsradet, pa 74.776 euro (0 euro i 2013).

De samlede tillaeg, som blev udbetalt til medlemmerne af Direktionen og
Tilsynsradet, samt ECB's bidrag til deres sygesikrings- og
ulykkesforsikringsordninger udgjorde i alt 674.470 euro (526.615 euro i 2013).

Desuden udgjorde ydelser udbetalt til medlemmer af Direktionen eller Tilsynsradet,
der tiltradte eller fratradte deres stilling i ECB, 68.616 euro (44.538 euro i 2013). De
er opfert under "Administrationsomkostninger" i resultatopgerelsen.

Der kan udbetales en fratreedelsesgodtgerelse til afgdede medlemmer af Direktionen
og Tilsynsradet i en begreenset periode, efter at de har afsluttet deres
embedsperiode. | 2014 udgjorde disse godtggrelser, relaterede familietillaeg og
ECB's bidrag til afgdede medlemmers sygesikrings- og ulykkesforsikringsordninger
243.178 euro (618.189 euro i 2013). Pensionsydelser, herunder relaterede tilleeg, til
afgdede medlemmer af Direktionen eller deres pargrende samt bidrag til
sygesikrings- og ulykkesforsikringsordninger belgb sig til 599.589 euro (472.891 euro
i 2013).

2’ Med undtagelse af Sabine Lautenschlager, hvis lgn er medtaget sammen med lgnnen for de andre

medlemmer af Direktionen.
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Ved udgangen af 2014 var antallet af medarbejdere i ECB omregnet til det faktiske
antal fuldtidsstillinger 2.577%, heraf 278 i ledende stillinger. Zndringer i antal
medarbejdere i Igbet af 2014:

2014 2013
Samlet antal medarbejdere pr. 1. januar 1.790 1.638
Anszettelser/zendring af kontraktstatus 1.458 496
Fratreedelser/kontraktudigb -681 -347
Nettostigning/-nedgang som felge af aendringer til/fra deltidsbeskaeftigelse 10 3
Samlet antal medarbejdere pr. 31. december 2.577 1.790
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2.155 1.683

Stigningen i antallet af medarbejdere i 2014 skyldtes hovedsagelig forberedelserne til
lanceringen af Den Faelles Tilsynsmekanisme i november 2014.

Administrationsomkostninger

| denne post indregnes alle gvrige labende omkostninger, sdsom leje og
vedligeholdelse af lokaler, varer og udstyr, honorarudgifter til konsulenter, andre
tienesteydelser og forsyninger samt udgifter forbundet med anseettelse, flytning,
etablering, uddannelse og repatriering af medarbejdere. Forberedelserne til
lanceringen af Den Fzlles Tilsynsmekanisme bidrog til stigningen i
administrationsomkostningerne i 2014.

Tjenesteydelser i forbindelse med seddelproduktion

Disse udgifter vedrgrer hovedsagelig transportudgifter i forbindelse med levering af
nye eurosedler fra seddeltrykkerierne til de nationale centralbanker samt til transport
af eurosedler mellem nationale centralbanker med henholdsvis for sma og for store
lagre af eurosedler. Omkostningerne daekkes centralt af ECB.

% Medarbejdere pa orlov uden lan er ikke medtaget. Antallet omfatter medarbejdere med

tidsubegraensede, tidsbegraensede eller kortvarige kontrakter samt deltagerne i ECB's Graduate
Programme. Medarbejdere pa barselsorlov eller laengerevarende sygeorlov er ogsa medtaget.
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President and Governing Council
of the European Central Bank
Frankfurt am Main
10 February 2015

Independent auditor's report

We have audited the accompanying annual accounts of the European Central Bank, which comprise the balance
sheet as at 31 December 2014, the profit and loss account for the year then ended, and a summary of significant
accounting policies and other explanatory notes (the “"Annual Accounts”).

The responsibility of the European Central Bank's Executive Board for the Annual Accounts

The Executive Board is responsible for the preparation and fair presentation of these Annual Accounts in accord-
ance with the principles established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2010/21 on the
annual accounts of the European Central Bank, as amended, and for such internal control as the Executive Board
determines is necessary to enable the preparation of the Annual Accounts that are free from material misstate-
ment, whether due to fraud or error.

Auditor’s responsibility

Our responsibility is to express an opinion on these Annual Accounts based on our audit. We conducted our audit in
accordance with International Standards on Auditing. Those standards require that we comply with ethical re-
quirements and plan and perform the audit to obtain reasonable assurance about whether the Annual Accounts are
free from material misstatement.

An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and disclosures in the Annual
Accounts. The procedures selected depend on the auditor’s judgement, including the assessment of the risks of
material misstatement of the Annual Accounts, whether due to fraud or error. In making those risk assessments,
the auditor considers internal control relevant to the entity’s preparation and fair presentation of the Annual Ac-
counts in order to design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of
expressing an opinion on the effectiveness of the entity’s internal control. An audit also includes evaluating the
appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates made by the Execu-
tive Board, as well as evaluating the overall presentation of the Annual Accounts.

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis for our audit
opinion.

Opinion

In our opinion, the Annual Accounts give a true and fair view of the financial position of the European Central Bank
as at 31 December 2014, and of the results of its operations for the year then ended in accordance with the princi-
ples established by the Governing Council, which are set out in Decision ECB/2010/21 on the annual accounts of
the European Central Bank, as amended.

Yours sincerely,

Ernst & Young GmbH
Wirtschaf fungsgesellschaft

Wirtschaftgpriifer

d Public Accountant

Independent Member of Ernst & Young Global Limited
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Dette er en vejledende oversattelse af revisionspategningen.
Kun den engelske udgave med EY's underskrift er autentisk.

Formanden og Styrelsesradet
for Den Europaiske Centralbank
Frankfurt am Main

10. februar 2015

De uafhaengige revisorers pategning

Vi har revideret vedlagte arsregnskab for Den Europaeiske Centralbank. Arsregnskabet omfatter balancen pr. 31. december 2014,
resultatopgarelsen for perioden 1. januar 2014 - 31. december 2014 og et sammendrag af den anvendte regnskabspraksis samt forklarende
noter ("Arsregnskabet").

Den Europaeiske Centralbanks direktion er ansvarlig for drsregnskabet

Direktionen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Dette skal ske i overensstemmelse med de
principper, som Styrelsesradet har opstillet, og som fremgar af afgarelse ECB/2010/21 om Den Europziske Centralbanks arsregnskab, med
senere andringer. Direktionen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som den anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisoremes ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har tilrettelagt og udfgrt vores revision i
overensstemmelse med internationalt anerkendte revisionsstandarder. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer
revisionen for at opna en hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionshevis for belgh og oplysninger i arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen tager revisor hgjde for intern kontrol, der er relevant for Den Europaiske Centralbanks
udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af Den Europaiske Centralbanks interne kontrol. En revision omfatter
endvidere en vurdering af, om Direktionens valg af regnskabspraksis er passende, og om dens regnskabsmaessige skgn er rimelige, samt en
vurdering af den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af Den Europaeiske Centralbanks finansielle stilling pr. 31. december 2014
samt af resultatet af Den Europaeiske Centralbanks aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2014 - 31. december 2014 i overensstemmelse med
de regnskabsprincipper, som Styrelsesradet har opstillet, og som fremgar af afggrelse ECB/2010/21 om Den Europziske Centralbanks
arsregnskab, med senere andringer.

Med venlig hilsen

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Victor Veger Claus-Peter Wagner
Certified Public Accountant Wirtschaftspriifer



Note om fordeling af overskud/daekning
af tab

Denne note er ikke en del af ECB's arsregnskab for 2014.

I henhold til ESCB-statuttens artikel 33 overfares ECB's nettooverskud pa fglgende
made:

1) Etbelgb, hvis starrelse fastseettes af Styrelsesradet, og som ikke ma overstige
20 pct. af nettooverskuddet, overfgres til den almindelige reservefond inden for
en graense pa 100 pct. af kapitalen.

2) Det resterende nettooverskud fordeles til indehaverne af kapitalandele i ECB i
forhold til deres indbetalte andele.

Hvis ECB lider et tab, kan dette udlignes af ECB's almindelige reservefond og om
nedvendigt efter en beslutning truffet af Styrelsesradet af de monetaere indtaegter i
det pagaeldende regnskabsar i forhold til og op til de belgb, der fordeles mellem de
nationale centralbanker i overensstemmelse med ESCB-statuttens artikel 32.5."

ECB's nettoresultat for 2014 var pa 988,8 mio. euro efter overferslen til hensaettelser
til deekning af risici. Som fglge af en beslutning truffet af Styrelsesradet blev der ikke
foretaget nogen overfgrsel til den almindelige reservefond, og den 30. januar 2015
blev der foretaget en forelgbig fordeling af overskud pa 840,7 mio. euro til de
nationale centralbanker i euroomradet. Styrelsesradet besluttede endvidere at
fordele det resterende overskud pa 148,1 mio. euro til de nationale centralbanker i
euroomradet.

Overskuddet fordeles i forhold til de nationale centralbankers andele af den
indskudte kapital i ECB. De nationale centralbanker uden for euroomradet er ikke
berettigede til en andel af ECB's overskud, ligesom de heller ikke bidrager til
deekningen af ECB's eventuelle tab.

2014 2013

€ €

Arets resultat 988.832.500 1.439.769.100
Forelgbig overskudsfordeling -840.719.787 -1.369.690.567
Tilbageholdelse som fglge af justeringer af indtaegter fra tidligere ar 0 -9.503.000
Arets resultat efter den forelgbige fordeling af overskud og tilbageholdelse 148.112.713 60.575.533
Fordeling af det resterende overskud -148.112.713 -60.575.533
lalt 0 0

" I henhold til ESCB-statuttens artikel 32.5 fordeles summen af de nationale centralbankers monetaere

indtaegter mellem disse banker indbyrdes i forhold til deres indbetalte andele af ECB's kapital.
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