DANMARKS
NATIONALBANK

I:\rsra pport
2023

ARUAY
%5 DANMARKS
> NATIONALBANK

3



Arsrapport 2023
Redaktionen er afsluttet 1. marts 2024
Se ogsa www.nationalbanken.dk

Signaturforklaring:

= Nul

0 Mindre end en halv af den anvendte enhed

¢ Tal kan efter sagens natur ikke forekomme
Tal foreligger ikke

Som fglge af afrundinger kan der vaere mindre

forskelle mellem summen af de enkelte tal og de

anfgrte totalbelgb.

ISSN (Online) 2446-3000



Forord

Beretning fra direktionen

10
14
16
21
21
22

28
33

34
36
37

39

Direktionens beretning om Nationalbankens virksomhed
Pengepolitik, finansielle markeder og realgkonomi

Stabilitet i det finansielle system
Sikre betalinger

Finansiel statistik

Seddel- og mgntomlgbet
Regnskabsresultat 2023

Organisation

Strategi

Nationalbankens repraesentation i bestyrelser,
internationale organisationer mv.

Risikostyring

Finansielle portefgljer

Risici pa udlan til banker og realkreditinstitutter
Operationel risiko

Klimaaftryk
Klimaaftryk fra de finansielle portefgljer

Regnskab for aret 2023

45

Regnskab




PJ10J104

Nationalbanken blev oprettet for at bringe orden

i pengevaesenet efter statsbankerotten i 1813.

| 1936 blev banken en selvejende institution, der
fastsaetter pengepolitikken uafthaengigt af regering
og Folketing.

Nationalbankens mandat er overordnet at bidrage
til stabile priser, sikre betalinger og stabilitet i det
finansielle system.

Den faste kronekurs over for euroen er med til at
skabe rammerne for stabile priser og dermed ogsa
en lav inflation. Nationalbanken sgrger for sikre
betalinger ved at udstede sedler og mgnter af hgj

kvalitet og medvirker til, at elektroniske betalinger
kan afvikles sikkert. Med overvagning og anbefalinger
til relevante myndigheder bidrager Nationalbanken til
stabilitet i det finansielle system.

Nationalbanken forhgjede de toneangivende penge-
politiske renter seks gange i Igbet af 2023 med samlet
1,85 procentpoint til 3,6 pct. for foliorenten og renten
pa indskudsbeviser og 3,75 pct. for renten pa ud-
lansfaciliteten. Renteforhgjelserne skete i umiddelbar
forlaengelse af, at Den Europaiske Centralbank, ECB,
forhgjede sine pengepolitiske renter med samlet set
2 procentpoint, pa baggrund af at inflationen i euro-
omradet 13 over ECB’s inflationsmalsaetning.
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For at sikre, at kontanter ogsa fremover er et sikkert
og effektivt betalingsmiddel, vil Nationalbanken
udstede en ny serie af pengesedler, forventeligt i
2028-29. Det meddelte Nationalbanken i november
2023. | den kommende seddelserie vil der ikke indga
en 1000-kroneseddel. Eldre seddelserier og 1000-
kronesedlen i den nuveerende serie udgar som
gyldigt betalingsmiddel efter 31. maj 2025.

En mere detaljeret beskrivelse af Nationalbankens
aktiviteter findes pa Nationalbankens hjemmeside.
Her findes ogsa alle publikationer, der er offentlig-
gjortilgbet af aret.
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Kgbenhavn, 12. marts

Christian Kettel Thomsen
formand

Signe Krogstrup

Per Callesen
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RESULTAT

10,6 mia. kr.
19 mia. kr.

Arets resultat i 2023 var et overskud pa 10.575
mio. kr. mod et underskud pa 8.464 mio. kr. i
2022. Egenkapitalen udger efter henlaeggelse
af arets resultat 83,7 mia. kr.

VAERDI AF GULDBEHOLDNING

29,8 mia. kr.
2,7 mia. kr.

Nationalbankens beholdning af guld var uaendret
66,5 tons, og den indgar i valutareserven. Prisen
pa Nationalbankens guld opgjort i kroner steg
med 10 pct. i Iebet af 2023.
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VALUTARESERVEN

626 mia. kr.
48 mia. kr.

Forggelsen skyldes nettointerventionskgb

for 13 mia. kr.; statens nettolantagning i valuta
for 8 mia. kr.; rentebetalinger og andet realiseret
afkast for 15 mia. kr.; kursreguleringer ultimo aret
for 10 mia. kr.; og valutatransaktioner fra staten
og EU for 2 mia. kr.

KONTANTOML®@B

68,2 mia. kr.
6,9 mia. kr.

Kontantomlgbet udgar 62,1 mia. kr. vedrgrende
sedler og 6,1 mia. kr. vedrgrende mgnter.
FEndring i forhold til sidste ar er henholdsvis
-6,8 mia. kr. og -0,1 mia. kr. Omlgbet af 1000-
kronesedler er i 2023 faldet med 6,0 mia. kr.
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Direktionens beretning
om Nationalbankens

virksomhed

Pengepolitik, finansielle
markeder og realgkonomi

Pengepolitikkens primaere formal er at
opretholde lav og stabil inflation, hvilket er

en forudsaetning for en robust gkonomi. |
Danmark bliver formalet indfriet ved at holde
kronens kurs stabil over for euroen. Det gor
Nationalbanken ved at styre renten og gennem
kab og salg af kroner og euro. Det kaldes
fastkurspolitik.

Fastkurspolitikken betyder, at pengepolitikken i Dan-
mark fglger den pengepolitik, der bestemmes af Den
Europaeiske Centralbank, ECB. Det vil ofte bidrage til
at ggre udsving i dansk gkonomi og inflation mindre.
| det omfang udviklingen i dansk gkonomi afviger
fra euroomradet, kan finanspolitikken anvendes til

at stabilisere gkonomien.

Danmark har fgrt fastkurspolitik siden 1982 - fgrst over
for den tyske D-mark og siden hen over for euroen.
Den formelle ramme for den danske fastkurspolitik

er det europeeiske valutasamarbejde, Exchange Rate
Mechanism 2. Den danske centralkurs over for euro -
og tidligere D-mark - har veeret uaendret siden 1987.

Nationalbanken forhgjede de toneangivende penge-
politiske renter seks gange i Igbet af 2023 med
samlet 1,85 procentpoint til 3,6 pct. for foliorenten
og renten pa indskudsbeviser og 3,75 pct. for
renten pad udlansfaciliteten, se figur 1. Rentefor-
hgjelserne skete i umiddelbar forleengelse af, at ECB
forhgjede sine pengepolitiske renter med samlet set
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2 procentpoint, pa baggrund af at inflationen
i euroomradet |& over ECB's inflationsmalsatning.

Kronens kurs over for euro 1a i begyndelsen af 2023
pa den staerke side af centralkursen. Nationalbanken
udvidede i februar det negative pengepolitiske
rentespaend til ECB ved at forhgje de pengepolitiske

Figur 1

Nationalbanken har havet de
pengepolitiske renter seks gange
i lobet af 2023

Pct.

4

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

1M-DESTR-swap HE DESTR
Il Foliorente
Il Udlansrente

Indskudsbevisrente

Anm.: Denmark Short-Term Rate, DESTR, er en kort transaktions-
baseret referencerente for det danske pengemarked. DE-
STR-swap er en 1-maneds cita-swap fratrukket 19 basispoint.

Kilde: Refinitiv Eikon og Danmarks Nationalbank.
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renter med 0,15 procentpoint mindre, end ECB gjorde.
Saledes blev det pengepolitiske rentespaend til ECB
udvidet fra -0,25 til -0,4 procentpoint. Resten af aret
har Nationalbankens pengepolitiske renter fulgt
a&ndringerne i ECB'’s renter én til én. Nationalbanken
havde forud for udvidelsen af rentespandet fore-
taget interventionskgb af valuta i valutamarkedet,
og Nationalbanken fulgte dermed sit seedvanlige
reaktionsmgnster.

Det negative rentespaend skal bl.a. ses i lyset af
Danmarks store overskud pa betalingsbalancens
Igbende poster. Overskuddet resulterer bl.a. i, at
danske virksomheders efterspgrgsel efter kroner er
betydelig.? Udvidelsen af rentespaendet bidrog til
en kronesvaekkelse, sa kronens kurs over for euro

i 2023 13 stabilt omkring centralkursen, se figur 2.

De hgjere pengepolitiske renter er transmitteret gnid-
ningsfrit til det danske pengemarked. Dag til dag-
referencerenten, Denmark Short-Term Rate, DESTR,
har fulgt de pengepolitiske rentestigninger og har
ligget stabilt en smule under foliorenten, se figur 1.

Efter udvidelsen af det pengepolitiske rentespaend til
ECB har Nationalbanken ikke interveneret yderligere
i valutamarkedet i 2023. Saledes har Nationalbanken

i 2023 kbt valuta for samlet set 13,2 mia. kr. i for-
bindelse med interventioner i valutamarkedet. Valuta-
reserven blev forgget med 48 mia. kr. til 626 mia. kr.
ved arets udgang.

Obligationsmarkederne har i 2023 veeret praeget af
en vis grad af volatilitet. For aret som helhed har
renten pa den 10-arige danske statsobligation ligget
stort set uaendret, om end der har vaeret udsving

i lgbet af aret, se figur 3. Renten pa den 10-arige
danske statsobligation har fulgt udviklingen i den
tyske, og saledes har det 10-arige statsrentespaend
til Tyskland veeret stort set uaendret og har ligget
omkring 0,25 procentpoint. Speendet mellem danske
og tyske statsobligationer skal bl.a. ses i lyset af de
senere ars markedsforhold, der har medfgrt en gget
efterspgrgsel efter tyske statsobligationer.

Der har ligeledes veaeret udsving i renterne pa de
lange fastforrentede realkreditobligationer og de
korte realkreditrenter i Igbet af 2023. Renterne pa de
lange fastforrentede realkreditobligationer

1 Se Danmarks Nationalbank, Pengepolitikken er blevet strammet
yderligere, Danmarks Nationalbank Analyse (Monetzre og finansielle
tendenser), nr. 12, september 2023.
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Figur 2

Stabil krone
naer centralkursen

Kr. pr. euro

7,25

7,30
7,35
7,40

7,45

7,50
7,55

7,60

7,65
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Markedskurs
I Centralkurs

I Bandgranser (+/- 2,25 pct.)

Anm.: En stigning i figuren betyder, at kronens vaerdi er blevet styrket
over for euroen.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

Figur 3

Obligationsmarkederne har
vaeret praeget af udsving i 2023
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Statsobligationsrente, Hl Realkreditrente,
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Bl Statsobligationsrente 10 ar

Anm.: Renter pa statsobligationer er parrenter.
Kilde: Finans Danmark, Nordea Analytics og Danmarks Nationalbank.
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ligger fortsat vaesentligt hgjere sammenlignet med
det seneste arti, hvilket har veeret gaeldende siden
midten af 2022, hvor ECB begyndte at saette de
pengepolitiske renter op. | november og december
faldt bade de lange og korte realkreditrenter tilbage
som fglge af markedsdeltagernes forventning om,
at rentetoppen var naet.

Udlansrenterne for danske husholdninger er steget
hurtigere og kraftigere sammenlignet med euroom-
radet. Det skal bl.a. ses i lyset af realkreditsystemet

i Danmark, hvor renten pa nye lan fglger renter pa
obligationer direkte, og at danske husholdninger
har kortere rentebindingsperioder sammenlignet
med husholdningerne i euroomradet.? Den arlige
kreditvaekst for husholdningerne og virksomhederne
er faldet tilbage i Igbet af 2023 og er for fgrste gang
siden 2014 negativ. Samlet set er finansieringsfor-
holdene for danske husholdninger og virksomheder
i 2023 blevet strammet, hvilket skal ses i lyset af den
stramme pengepolitik.

Danske aktiepriser (OMX C25) er steget med 7,7 pct.
i 2023. Stigningen er fulgt efter et betydeligt aktie-
prisfald i 2022 som fglge af bl.a. Ruslands invasion
af Ukraine, hgj inflation og stigende renter.

Inflationen faldt i 2023

Stigningerne i forbrugerpriserne var ved indgangen
til 2023 atter begyndt at falde badde i Danmark og

i udlandet. Det hang seaerligt sammen med fald

i de usaedvanligt hgje priser pa energi, i takt med
at usikkerheden om energiforsyning i Europa blev
mindre udtalt. Herhjemme faldt inflationen igennem
aret og var ved arets udgang 0,4 pct., se figur 4.

Inflationspresset skiftede dog i Igbet af 2023 fra
primaert at komme fra energi og andre importerede
varer, som i hgjere grad er bestemt pa globale marke-
der, til at komme fra indenlandske forhold, herunder
hgjere Ignstigninger. Ikke desto mindre faldt kerne-
inflationen, der fraregner forbrugerpriser pa energi
og uforarbejdede fgdevarer, ogsa igennem aret, bl.a.
som resultat af den strammere pengepolitik. Kerne-
inflationen faldt dog ikke i samme grad som de sam-
lede forbrugerpriser. Kerneinflationen var ved arets
udgang 2,5 pct. og 5,2 pct. i gennemsnit for 2023. Det
mindre fald i kerneinflationen skyldtes bl.a. en forsin-
ket effekt fra hgjere energipriser i produktionen af

2 Se Bovin mfl., Pengepolitisk cashflow-effekt for husholdninger i Dan-
mark og euroomradet, Danmarks Nationalbank Economic Memo, nr. 1,
januar 2024.
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andre varer og tjenester, sdkaldte indirekte effekter,
men ogsa at prisstigninger pa serviceydelser tog til.

De foregdende ars pres pa arbejdsmarkedet og hgje
inflation var medvirkende arsag til, at der i forarets
overenskomstforhandlinger pa det private arbejds-
marked blev indgdet aftaler om betydelige Igft i
Ignstigningerne i bade 2023 og 2024. Lgnstigninger-
ne i Danmark tog saledes betydeligt til i andet halvar
af 2023, men var igennem hele 2023 en smule lavere
end i euroomradet.

Som resultat af den aftagende inflation og hgjere
Ignstigninger steg reallgnnen igennem 2023, hvilket
bidrog til at holde handen under husholdningernes
forbrug, som steg igennem hele aret. Samtidig blev
forbrugertilliden markant forbedret, men var ved
arets udgang dog stadig omtrent pa niveau med
perioden omkring finanskrisen.

Fremgangen i den reale indkomst bidrog ogsa til at
holde handen under boligpriserne, og pa landsplan
var priserne pa enfamiliehuse ved arets udgang

3,7 pct. hgjere end ved udgangen af 2022.% National-
banken papegede i begyndelsen af 2023 vigtigheden
af, at boligskattereformen blev gennemfgrt som
planlagt ved indgangen til 2024, da den udger et
vaesentligt bidrag til sundere strukturer pa bolig-
markedet. Bade antallet af handler og priserne pa
ejerlejligheder steg betydeligt mere i hovedstads-
omradet end i resten af landet frem mod slutningen
af 2023. Det var muligvis foranlediget af den even-
tuelle skatterabat, som nye ejere kunne opna, hvis
boligen var kebt og overtaget for arsskiftet.

De rentestigninger, som centralbankerne gennem-
fgrte for at bringe inflationen ned, deempede samtidig
vaeksten pa de danske eksportmarkeder, og den
globale vaekstafmatning smittede af pa mange dan-
ske eksportvirksomheder. Ekstraordinaer fremgang

i medicinalindustrien holdt imidlertid handen under
den danske vareeksport, som fratrukket eksport af
energi steg med 5,1 pct. i Igbet af 2023. Fremgangen
i medicinalindustrien var i stort omfang drevet af
produktion hos underleverandgrer i udlandet, som
statistisk indregnes i dansk eksport og veerditilvaekst,
men som ikke naevnevaerdigt bidrager med pres pa
det danske arbejdsmarked.

3 Kilde: Boligsiden.
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Stigningen i vareeksporten var i 2023 med til at
holde overskuddet pa betalingsbalancens Igbende
poster oppe. Omvendt bidrog bl.a. betydelige fald

i fragtraterne i sidste del af 2022 og begyndelsen af
2023 til, at det hidtidige store overskud pa tjeneste-
balancen forsvandt. Det samlede overskud pa beta-
lingsbalancen faldt fra 378 mia. kr. i 2022 til 311 mia. kr.
i 2023 og udgjorde 11,1 pct. af BNP i 2023.

| de fleste dele af dansk gkonomi satte vaekstafmat-
ningen for alvor ind i Igbet af 2023, og kapacitets-
presset aftog betydeligt sammenlignet med 2022.
For aret som helhed steg BNP med 1,8 pct., se figur 5.
Fremgangen skulle dog iszer ses i lyset af den ekstra-
ordinaere fremgang i medicinalindustrien og produk-
tion i udlandet, som kun i ganske begraenset omfang
bidrog til at gge kapacitetspresset i dansk gkonomi.
Ses der bort fra produktion i udlandet under dansk
ejerskab, faldt dansk bruttoveerditilvaekst med

0,1 pct. i 2023.

Fremgang pa arbejdsmarkedet i 2023

Til trods for vaekstafmatning i de fleste dele af dansk
gkonomi var der fortsat fremgang pa arbejdsmar-
kedet. Beskaeftigelsen voksede i Igbet af aret med
29.000 personer, og antallet af lsnmodtagere var ved
arets udgang for fgrste gang over 3 mio. personer.

Figur 4

Inflationen faldt i 2023
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Anm.: Inflation er opgjort ved det EU-harmoniserede forbruger-
prisindeks, HICP. Kerneinflation er HICP ekskl. energi og uforar-
bejdede fedevarer.

Kilde: Danmarks Statistik.
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Figur 5

BNP steg med 1,8 pct. i 2023
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BVT ekskl. produktion i udlandet (hojre akse)

Anm.: Produktion i udlandet daekker over salg vedrgrende produktion
i udlandet under dansk ejerskab fraregnet materialeomkostnin-
ger direkte knyttet hertil. Det er ikke muligt at opggre vaerditil-
vaeksten ved produktion i udlandet under dansk ejerskab helt
praecist, da der kan vaere en raekke faellesomkostninger med
traditionel dansk produktion, som ikke kan adskilles. Bereg-
ningerne her skal derfor ses som et skensmaessigt billede af
vaeksten fraregnet disse aktiviteter.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Figur 6

Fremgang pa
arbejdsmarkedet i 2023
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Kilde: Danmarks Statistik.

13



Fremgangen skyldtes isaer gget tilgang af uden-
landsk arbejdskraft. Samtidig voksende ledigheden
kun svagt fra et lavt niveau. Ledigheden var ved
udgangen af aret 87.000 personer, hvilket var bety-
deligt lavere end i arene op til pandemien, se figur
6. Selv om at presset pa arbejdsmarkedet frem mod
slutningen af aret aftog en anelse, meldte mange
virksomheder fortsat om mangel pa arbejdskraft.

Gennem 2023 bidrog finanspolitikken til en stram
pkonomisk politik. Nationalbanken papegede flere
gange i lgbet af aret vigtigheden af en stram gkono-
misk politik samt vigtigheden af, at finanspolitikken
ikke modarbejdede de renteforhgjelser, der blev
gennemfgrt i euroomradet for at bringe inflationen
ned. Nationalbanken anbefalede derfor, at eventuelle
tiltag, der ggede kapacitetspresset, skulle mgdes af
tiltag, der deempede kapacitetspresset tilsvarende.
Anbefalingen beroede p3, at bade kapacitetspresset
og inflationen samt de forventede Ignstigninger i
Danmark overordnet var pa linje med euroomradet.
ECB’s pengepolitik, der ville sikre en tilstraekkelig
aktivitetsdeempning i euroomradet, ville derfor i
udgangspunktet ogsa have tilstraekkelig virkning

pa dansk gkonomi via fastkurspolitikken.

Det Systemiske Risikorad

Nationalbanken varetager formandskab og sekretariat

for Det Systemiske Risikorad. Det Systemiske Risikorad
overvager og identificerer systemiske risici i det finansielle
system og kan henstille om politiktiltag for at adressere
og begranse risici. Derudover kan Radet udtale sig om
finansielle forhold, herunder udviklingen i systemiske risici
samt finansiel regulering, som efter Radets vurdering er
vaesentlige i forhold til den finansielle stabilitet.

Det Systemiske Risikorad vurderer hvert kvartal det passen-
de niveau for den kontracykliske kapitalbuffer. | marts 2022
valgte Radet at henstille til erhvervsministeren, at buffer-
satsen fra 31. marts 2023 haeves til 2,5 pct. Radet fandt

det fortsat hensigtsmaessigt at haeve bufferen pa medet i
marts 2023. Radet fremhaevede ogsa, at Radet er parat til
at henstille om en reduktion af buffersatsen med gjeblik-
lig virkning, hvis der opstar stress i det finansielle system
med risiko for en hard opstramning af kreditgivningen til
husholdninger og virksomheder.

Det Systemiske Risikorad er ogsa makroprudentiel myndig-
hed for Faergerne og Grgnland. Det betyder, at Radet ogsa
her overvager systemiske risici og henstiller om makropru-
dentielle politiktiltag.
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Stabilitet i det
finansielle system

Nationalbanken bidrager til at sikre stabiliteten
i det finansielle system ved at analysere

den finansielle sektor, overvage og vurdere
systemiske risici og give anbefalinger til
omradet. Derudover varetager Nationalbanken
formandskab og sekretariatet for Det
Systemiske Risikordd, Finansielt Sektorforum
for Operationel Robusthed og Betalingsradet.

De systemiske kreditinstitutters resultat for skat
var 62 mia. kr. i 2023 og var dermed knap 40 mia. kr.
hgjere end i 2022. Fremgangen i indtjeningen

har primaert vaeret drevet af en markant stigning

i bankernes indlansmarginal. Indlansmarginalen er
steget som konsekvens af, at pengemarkedsrenterne
siden 2022 er steget markant mere end bankernes
indlansrenter. Den udvikling skal bl.a. ses i lyset

af bankernes indlansoverskud, og at kundernes
reaktion pa de relativt lave indlansrenter har
vaeret begraenset.

I juni 2023 droftede Radet systemiske finansielle risici i
Grgnland og konstaterede, at Grgnland befinder sig i et
langt skonomisk opsving, og at presset pa arbejdsmar-
kedet er hgjt, samtidig med at der er hgj vaekst i udla-

net. Disse risici besluttede Radet i samarbejde med de
gronlandske myndigheder at analysere naermere, og pa et
kommende mgde vil Radet vurdere, om der er grundlag for
at aktivere den kontracykliske buffer i Grgnland.

Som fglge af at Det Systemiske Risikorad har vurderet,

at der er uadresserede risici relateret til markedet for er-
hvervsejendomme, besluttede Det Systemiske Risikorad
pa sit mgde i oktober 2023 at henstille til erhvervsministe-
ren om at aktivere en sektorspecifik systemisk buffer for
eksponeringer mod ejendomsselskaber med en sats pa

7 pct. geldende fra 30. juni 2024. Denne buffer har til
hensigt at ege kreditinstitutternes kapitalisering, sa de er
i bedre stand til at modsta nedskrivninger og potentielle
tab fra deres udlan til ejendomsselskaber.

Det Systemiske Risikorad drgftede i december 2023 udbre-
delsen af afdragsfrie lan i Danmark og risici relateret hertil.
Radet vil fortsat overvage systemiske risici relateret til
afdragsfrihed pa boligmarkedet.

DANMARKS NATIONALBANK ARSRAPPORT 2023



De danske kreditinstitutters indtjening har de seneste
ar endvidere vaeret understgttet af lave nedskrivninger,
hvilket ogsa var tilfaeldet i 2023. De fleste systemiske
kreditinstitutter har fastholdt eller gget deres tillaeg til
de modelbaserede nedskrivninger, de sdkaldte ledel-
sesmaessige skgn, som bl.a. daekker makrogkonomisk
usikkerhed. De ledelsesmaessige skgn giver institut-
terne en ekstra stgdpude til at handtere tab pa deres
udlansportefglje.

Kreditinstitutterne har i dag betydelige eksponerin-
ger over for erhvervsejendomsmarkedet, og hgjere
udlansrenter, gkonomisk afdeempning og prisfald pa
ejendomme ggede i 2023 risikoen for tab hos ban-
kerne fra ejendomssektoren. Segmentet er et saerligt
opmarksomhedspunkt for Nationalbanken, da udlan
til ejendomsselskaber tidligere har givet anledning
til store tab i bankerne. Under bade den gkonomiske
krise i 1990’erne og under finanskrisen var udlan til
ejendomsbranchen den udlanstype, der gav anled-
ning til den stgrste andel af nedskrivningerne.

I marts 2023 kom specifikke regionale amerikanske
banker i problemer pa grund af utilstreekkelig risiko-
styring. Problemerne betgd, at investorernes risiko-
opfattelse af banksektoren steg, og det resulterede

i faldende priser pa bankernes aktier og stigende
priser pa deres gaeldsudstedelser. Problemerne for de
specifikke banker ledte ikke til systemisk stress i den
finansielle sektor, og priserne pa bankernes gaelds-
og kapitaludstedelser faldt gradvist efterfglgende.

Nationalbanken er sidste laneinstans i Danmark. Det
betyder, at Nationalbanken i krisetider kan udvide
kreditinstitutternes lanemuligheder eller yde ekstra-
ordinaer likviditetsstgtte af hensyn til den finansielle
stabilitet. Blandt andet derfor fglger Nationalbanken
kreditinstitutternes likviditet og finansieringsbehov.
| 2023 var bade likviditetsnggletallet, liquidity
coverage ratio, LCR, og finansieringsnggletallet,

net stable funding ratio, NSFR, overholdt med en
betydelig overdaekning for bade de systemiske og
ikke-systemiske banker.

| Danmark og resten af EU er der regler for krise-
handtering af ngdlidende institutter. Reglerne for
krisehandtering af ngdlidende institutter skal bl.a.
sikre, at kriseramte kreditinstitutter kan handteres
uden vaesentlige negative effekter for den finansielle
stabilitet. Det er som en del af krisehandterings-
regimet, at pengeinstitutterne skal opfylde kravet
om sakaldte nedskrivningsegnede passiver, NEP-
kravet. Nationalbankens stresstest i bade 1. halvar
og 2. halvar af 2023 viste, at enkelte systemiske
kreditinstitutter ikke kan blive ved med at opfylde
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Samarbejdet med
Den Internationale Valutafond, IMF

Nationalbanken varetager Danmarks relationer til
Den Internationale Valutafond, IMF, i samarbejde med
@konomiministeriet og Finansministeriet. National-
banken varetager desuden Danmarks finansielle
mellemvaerende med IMF. IMF har til formal at under-
stotte global vaekst og finansiel stabilitet.

Nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsen
repraesenterer Danmark i IMF’s repraesentantskab.
Repraesentantskabet er IMF’s gverste besluttende
organ, hvor alle medlemslande har en repraesentant.

IMF’s bestyrelse varetager det daglige arbejde i IMF.
Her er Danmark repraesenteret gennem den nordisk-
baltiske valgkreds, som sammen har et bestyrelses-
medlem, der repraesenterer de nordisk-baltiske
interesser i IMF. Nationalbanken koordinerer sam-
men med @konimiministeriet og Finansministeriet
Danmarks synspunkter med de gvrige medlemmer i
valgkredsen.

Nationalbankdirektgr Signe Krogstrup repraesenterer
Nationalbanken i Den Nordisk-Baltiske Monetaere og
Finansielle Komité, NBMFC, der beskaftiger sig med
de overordnede strategiske retningslinjer for arbejdet

i den nordisk-baltiske valgkreds. Signe Krogstrup over-
tager i begyndelsen af 2024 formandskabet for NBMFC
for en periode pa to ar.

IMF analyserer en gang om aret dansk skonomi og
kommer med politikanbefalinger i en sakaldt Artikel
IV-rapport. Den seneste rapport blev offentliggjort i
juni 2023.

De otte lande i den nordisk-baltiske region anmodede
i 2021 IMF om at gennemfgre en regional analyse af
trusler og sarbarheder knyttet til graenseoverskridende
hvidvask af penge samt af virkningen pa den finan-
sielle stabilitet. IMF’s rapport om hvidvaskrisici i den
nordisk-baltiske region blev offentliggjort i septem-
ber 2023.

Danmarks finansielle mellemvarende med IMF
En af IMF’s opgaver er at yde lan til lande i gko-
nomiske vanskeligheder. Disse lan finansieres via
medlemslandenes kvoter og lanetilsagn.

Danmarks finansielle mellemvaerende med IMF bestar
af Danmarks kvote samt af disse frivillige lanetilsagn:

Lanetilsagn til New Arrangements
to Borrow (NAB)
Bilaterale lanetilsagn
Lanetilsagn til IMF’s saerlige fond for lan
til lavindkomstlande, Poverty Reduction and
Growth Trust, PRGT.
Fortsaettes ...




... fortsat

Nationalbanken deltager ogsa i IMF’s frivillige
handelssystem med sarlige traekningsrettigheder,
Special Drawing Rights, SDR.

Nationalbanken har i 2023 forleenget sin bilaterale Ia-
neaftale med IMF. Aftalen er forleenget med 1 ar og ud-
Igber den 31. december 2024. Derudover har National-
banken i 2023 gget lanetilsagnet til PRGT-fonden med
150 mio. SDR, svarende til 1,359 mia. kr. ultimo 2023.
Nar Nationalbanken giver lanetilsagn til PRGT-fonden,
modtager banken en statsgaranti, der daekker kredit-
risikoen pa lanet. Beslutningen om at bidrage til
PRGT-fonden traffes derfor i samrad med @konomi-
ministeriet og Finansministeriet. Nationalbanken har
desuden tilsluttet sig det sakaldte encashment-regime
for de danske lanetilsagn til PRGT-fonden. Deltagelse i
encashment-regimet betyder, at 20 pct. af lanebelgbet
under Nationalbankens PRGT-laneaftaler vil blive reser-
veret til at imgdekomme eventuelle anmodninger om
tidlig tilbagebetaling af Ian fra andre bidragsydere til
PRGT-fonden, hvis de oplever betalingsbalanceproble-
mer. Nationalbanken vil tilsvarende kunne anmode om
tidlig tilbagebetaling af Ian til PRGT-fonden i tilfelde af
betalingsbalance-problemer.

Den danske kvote, lanene til IMF og beholdningen af
SDR indgar i valutareserven.

IMF’s medlemslande indgik i december 2023 en aftale
om den 16. kvotegennemgang. Nationalbanken har

pa vegne af Danmark stemt ja til aftalen. Aftalen
indeholder en stigning pa 50 pct. i hvert medlemslands
kvote, en reduktion af laneressourcerne i NAB samt en
udfasning af de bilaterale laneaftaler. Aftalen vil sikre,
at IMF fremover i hgjere grad kan yde lan pa baggrund
af kvotemidler frem for frivillige lanetilsagn. Aftalen vil
holde IMF’s samlede udlanskapacitet usendret. Imple-
menteringen af kvoteaftalen vil forventeligt begynde
i2024.

deres samlede NEP-krav inkl. det kombinerede
bufferkrav i en etarig periode med begranset
mulighed for at udstede nye gaeldsinstrumenter.
Nationalbanken anbefalede, at institutterne bar
undga denne sarbarhed ved at opbygge en tilstraek-
kelig overdaekning til kravet og sikre en tilpas jeevn
og lang forfaldsprofil pa deres gaeldsudstedelser.

Klimaforandringer og den grgnne omstilling
Klimaforandringer og den grgnne omstilling pa-
virker samfundet allerede i dag og vil fa stgrre
konsekvenser i fremtiden. Det vil ogsa smitte af
pa den finansielle sektor og dermed potentielt pa
den finansielle stabilitet.
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Stormflod og skybrud ramte i efterdret boligejere i
flere dele af landet. Nationalbanken har i en raekke
analyser fundet, at kreditinstitutter kan sta med
betydelige pantveerdier i risiko for oversvgmmelse,
og at risiko for oversvgmmelse kan have en vis
pavirkning pa boligpriserne. Der er dog ikke nogen
umiddelbare tegn pa, at pengeinstitutter i dag
inddrager disse informationer i deres kreditgivning
ved fx at vaere mindre tilbgjelige til at yde finansie-
ring til disse boliger.

Nationalbanken satte i den halvarlige analyse

af den finansielle stabilitet fra december 2023
fokus pa rammerne for regulering af klimarelate-
rede finansielle risici, som er under overvejelse

i EU-myndighederne pa det finansielle omrade.
Nationalbanken stgttede i 2023 op om de under-
sggende initiativer for at justere de faelles-
europaeiske regler.

Sikre betalinger

Nationalbanken meduvirker til, at elektroniske
betalinger i Danmark gennemfgres sikkert
og effektivt, bl.a. ved at sgrge for, at penge-
institutterne kan afvikle betalinger ind-
byrdes og ved at overvage systemisk vigtige
betalings- og afviklingssystemer. Derudover
varetager Nationalbanken formandskabet og
sekretariatet for Betalingsradet og Finansielt
Sektorforum for Operationel Robusthed.

Nationalbanken overvager, at betalinger og finan-
sielle transaktioner i Danmark kan gennemfgres
sikkert og effektivt. Overvagningen omfatter de
centrale betalings- og afviklingssystemer samt de
vigtigste betalingslgsninger og sker med udgangs-
punkt i internationale standarder og retningslinjer.
Der afrapporteres i en arlig publikation om over-
vagning af finansiel infrastruktur.

Nationalbanken har i 2023 fortsat haft fokus pa
cybersikkerhed i de overvagede systemer. Der har
veeret seerligt fokus pa beredskabsplanlaegning,
beredskabstests og planer for forretningsvidere-
forelse med henblik pa at styrke de finansielle
systemers robusthed i tilfaelde af cyberangreb.

| den Igbende overvagning fglges op pa, hvordan
de ansvarlige for de overvagede systemer arbej-
der med og efterlever Nationalbankens anbefalin-
ger pd omradet.
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Samling af betalinger pa TARGET Services

| 2023 har Nationalbanken fortsat arbejdet med at
samle gennemfgrelsen af bankernes betalinger og
vaerdipapirhandler i danske kroner pa den fzelles-
europaiske afviklingsplatform for betalinger og
veaerdipapirhandel, TARGET Services. Herved opnas
skalafordele, og samarbejdet med de andre central-
banker vil bl.a. styrke cybersikkerheden. Samarbej-
det med bade den finansielle sektor i Danmark og
Den Europeeiske Centralbank, ECB, om migreringen
til TARGET Services forlgber planmaessigt. Testfasen
blev skudt i gang, da Nationalbanken i juli 2023
begyndte at teste systemerne i den sakaldte central-
banktest. Centralbanktesten er en vigtig forberedelse
til, at bankerne lukkes ind i systemerne. Bankerne er
gdet i gang med brugertesten i januar 2024. 2024
kommer til at std i brugertestens tegn sammen med
detailplanlaegning og klarggring til migrering i 2025.

Der er en raekke funktionaliteter, som Nationalban-
ken ikke far via TARGET Services, fx SWIFT og sikker-
hedssstillelsesfunktionalitet. | 2023 har Nationalban-
ken arbejdet planmaessigt videre med at klarggre
disse tekniske Igsninger, og de vil teknisk blive gjort
klar i Igbet af 2024. Migreringen til TARGET Services
betyder, at det eksisterende betalingssystem,
Kronos2, nedlaegges.

Siden beslutningen om at tilslutte sig TARGET Ser-
vices, har det vaeret et strategisk mal for National-
banken at vaere med til at muligggre straksbetalinger
pa tveers af valutaer. Derfor er Nationalbanken nu
ogsa tradt ind i arbejdet med at igangsaette et pi-
lotprojekt vedrgrende graenseoverskridende straks-
betalinger sammen med ECB og Sveriges Riksbank.
Dermed vil Nationalbanken fa indsigt i og bidrage

til leasningsdesign for afvikling af straksbetalinger

pa tveers af valutaer.

Trusselsbaserede tests
i den danske finansielle sektor

Siden begyndelsen af 2019 har en saerlig enhed

i Nationalbanken koordineret test af cyberrobust-
heden i den finansielle sektor via sdkaldt trussels-
baseret red team-testing (TIBER-DK). Testdeltagerne
er bl.a. de stgrste finansielle institutter og udvalgte
kritiske it-leverandgrer. | testen efterligner et etisk
hackerteam et rigtigt cyberangreb og forsgger at fa
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adgang til pa forhand specificerede samfundskriti-
ske funktioner og data i testdeltagernes it-systemer.
Malet er, at testdeltagerne selv finder svagheder

i cyberforsvaret, sa de kan adresseres for at gge
cyberrobustheden. Omradet bliver omfattet af
EU-lovgivning i relation til trusselsbaserede red
team-test (Digital Operational Resilience Act, DORA)
fra januar 2025. Nationalbanken har i 2023 forankret
de omfattende danske erfaringer i de detaljerede
retningslinjer pa europaeisk plan samt bidraget til
indenlandsk lovgivning.

Analyse af digitale euros
potentielle betydning i Danmark

Den Europeiske Centralbank arbejder med udvikling
af digitale centralbankpenge til brug for borgere og
virksomheder - en sdkaldt digital euro. En endelig
beslutning om lancering af en digital euro udestar,
ligesom en raekke tekniske standarder, regler og vil-
kar endnu ikke er afklaret. Nationalbanken har i 2023
undersggt, hvilken betydning en digital euro kan fa
for sikre og effektive betalinger, fastkurspolitikken
samt den finansielle stabilitet i Danmark.*

En digital euro med lave greenser for borgere og
virksomheders beholdning forventes ikke at fa vae-
sentlige konsekvenser for fastkurspolitikken eller den
finansielle stabilitet i Danmark. Danske borgere kan
fa adgang til digital euro, nar de besgger et euro-
land, og en sadan kan potentielt veere et billigere
alternativ til eksisterende betalingslgsninger. Anven-
delse af digitale euro i Danmark kraever indgaelse af
en aftale. | tilfeelde af at der indgas en sadan aftale,
forventes det at fgre til en meget begraenset anven-
delse af digitale euro til indenlandske betalinger.

Analyse om offline-betalinger
som betalingsberedskab i Danmark

Nationalbanken har i en analyse i 2023 afdaekket,

at offline-kortbetalinger har potentialet til at ud-
ggre et samfundsdaekkende betalingsberedskab i
Danmark, hvis internettet eller betalingssystemerne
bliver utilgeengelige. Det kraever, at relevante aktgrer
involveret i en kortbetaling tillader og accepterer
offline-kortbetalinger med alle de mest udbredte
betalingskort i Danmark. Nationalbanken vil i samar-
bejde med relevante aktgrer arbejde imod, at dette
bliver tilfeldet.

4 Se Danmarks Nationalbank, Digital euro - potentiel betydning for
betalinger, fastkurspolitik og finansiel stabilitet i Danmark, Danmarks
Nationalbank Analyse, nr. 19, november 2023 (link).
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Nationalbankens undersggelse
af borgernes betalingsvaner og -praeferencer

Nationalbanken fik i foraret 2023 gennemfart en
repraesentativ stikprgve blandt danske borgere over
15 ar om deres betalingsvaner og -praeferencer. Un-
dersggelsen, der er blevet gennemfgrt hvert andet
ar siden 2017, blev i 2023 foretaget af Epinion, som
indsamlede 2.737 besvarelser.

Respondenterne besvarede en raekke spgrgsmal om
fx deres holdning til butikkers pligt til at tage imod
kontanter og deres foretrukne betalingslgsning

i en given betalingssituation. | tillaeg udfgrte alle
respondenterne en betalingsdagbog med deres
betalinger for én hel dag. For hver betaling oplyste
respondenten en raekke forhold, herunder beta-
lingsform og lokation, fx betaling med Dankort i en
dagligvarebutik.

Undersggelsens resultater bidrager til, at National-
banken kan understgtte formalet om sikre og effek-
tive betalinger i Danmark. Indsigterne fra spgrgeske-

Finansielt Sektorforum
for Operationel Robusthed

Nationalbanken varetager formandskabet og sekretariatet
for Finansielt Sektorforum for Operationel Robusthed,
FSOR. Det er et offentlig-privat samarbejdsforum mellem
28 centrale private aktgrer og myndigheder i den finansielle
sektor. Operationel robusthed daekker bl.a. over risikoen
for nedbrud som fglge af cyberangreb.

FSOR adresserer operationelle risici, der kan true stabilite-
ten i den finansielle sektor. | 2023 er der lavet to risiko-
analyser for den finansielle sektor. FSOR vurderer risici

og treffer beslutninger om mitigerende tiltag Izbende.
FSOR'’s arsberetninger og metode for risikoanalyse kan
ses pa Nationalbankens hjemmeside.

I 2023 har FSOR bl.a. haft fokus pa risici i relation til evnen
til at genoprette kritiske funktioner efter et alvorligt cyber-
angreb, brug af cloudservices samt risici ved generative
sprogmodeller. Der er desuden igangsat en analyse af,
hvordan de allervigtigste betalinger kan viderefgres i
ekstreme, men plausible scenarier.

FSOR'’s kriseberedskab skal sikre koordinering mellem
organisationer i en krisesituation, hvor vitale dele af sek-
toren er ramt. | juni 2023 blev der gennemfart en uvarslet
test af aktivering af kriseberedskabet. Derudover har
sekretariatet afholdt to temadage for alle beredskabets
medlemmer for at gge fokus og forstaelse af beredskabets
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maundersggelsen har bl.a. bidraget til flere analyser
i 2023, herunder hvilke betalingslgsninger borgerne
har til radighed og saerlige egenskaber ved dem,
brugen af kryptoaktiver blandt danske borgere og
potentialet for offline-kortbetalinger som betalings-
beredskab i Danmark. Nationalbanken fortsaetter
med at drage nytte af indsigterne fra undersggelsen,
som i 2024 vil bidrage til yderligere analyser.

Analyse af kontanters rolle i Danmark.

Med udgangspunkt i bl.a. undersggelsen af de
danske borgeres betalingsvaner og -praeferencer
offentliggjorde Nationalbanken i 2023 en analyse
om kontanters rolle i Danmark, hvor der er et lavt

og faldende brug af kontanter. Analysen viste bl.a.,
at der fortsat er brug for kontanter i Danmark - ogsa
i fremtiden. Det afspejler, at kontanter er et anvendt
betalingsmiddel i butikker og mellem privatpersoner.
Dertil har kontanter en reekke seerlige egenskaber,
som ggr, at en mindre gruppe borgere, af forskellige
arsager, er afhaengige af kontanter som betalings-
middel. Analysen konkluderede ogs3, at i takt med at

rolle. Beredskabet har ogsa deltaget i en tvaergaende
national beredskabstest og en baltisk/nordisk test som
repraesentant for den danske finansielle sektor.

Nationalbanken analyserede i 2023 cyberrobustheden
blandt deltagerne i FSOR pa baggrund af en spgrge-
skemaundersggelse foretaget i slutningen af 2022.
Tilsvarende undersggelser er gennemfgrt i 2016, 2018
og 2020. Undersggelsen sker pa baggrund af organisa-
tionernes selvevaluering og giver et overblik over cyber-
modenheden i den finansielle sektor. De vaesentligste
budskaber fra analysen er, at ledelsesengagement pa
omradet gor en positiv forskel for cypbermodenheden,
samt at arbejdet med cyberrisici vedbliver at vaere vigtigt
givet trusselsbilledet, herunder arbejdet med konkrete
planer for genopretning af systemer og data.

Videndeling pa tvaers af lande er en vaesentlig kilde

til at indhente inspiration til at videreudvikle arbejdet
med at gge den operationelle robusthed i den finansielle
sektor. Med dette udgangspunkt tog Nationalbanken

i 2017 initiativ til at afholde den fgrste arlige konference
om cybersikkerhed under titlen “Nordic Cyber in Finance
Conference”. Konferencen gar pa skift mellem de nordiske
centralbanker, og i 2023 afholdt Nationalbanken konfe-
rencen for anden gang.




brugen af kontanter falder, og flere butikker sjeeldent
har kunder, der gnsker at betale med kontanter, kan
det give mening, at kontantpligten lempes med hen-
blik pa at understgtte sikre og effektive betalinger.

Initiativer pa kontantomradet

Kontanter er fortsat et sikkert betalingsmiddel i dag
og i de kommende ar. Men skal danskerne ogsa pa
sigt have tillid til kontanterne, ma designet og pro-
duktionen af sedlerne hele tiden vaere pa forkant
med den teknologiske udvikling. Derfor har National-
banken besluttet at igangsaette initiativer pa tre
omrader:

e Danmark skal have en ny seddelserie baseret pa
de nyeste teknologier til at forhindre forsgg pa
forfalskninger. De nye sedler forventes at blive lan-
ceret i 2028-2029, og serien vil besta af 50-, 100-,
200- og 500-kronesedler. De nye sedler vil fa nyt
udseende og motivtema. Nar den nye seddelserie
sendes i cirkulation, vil den erstatte den nuveerende
seddelserie over en arraekke. Der indgar ikke en
1000-kroneseddel i den nye serie.

e Alle andre sedler end de nuvaerende med motiver
af broer og oldtidsfund (2009-serien) vil vaere
ugyldige som betalingsmiddel efter 31. maj 2025.
Det omfatter alle sldre seddelserier - fra den sa-
kaldte ‘ombytningsserie’ (1944-serien) til og med
serien med portreetter og kirkekunst (1997-serien).

Betalingsradet

Nationalbanken varetager formandskabet og sekreta-
riatet for Betalingsradet. | 2023 blev der som vanligt
holdt to meder. Betalingsradets formal er at fremme
effektiviteten og sikkerheden af betalinger for borge-
re, virksomheder og pengeinstitutter. Betalingsradet
bestar af 13 medlemmer, der alle har en hgj grad af
relevans i forhold til detailbetalinger i Danmark.

Betalingsradet folger labende udviklingen pa detail-
betalingsomradet, herunder forslag til og implemen-
tering af ny lovgivning. | 2023 drgftede radet blandt
andet Europa-Kommissionens forslag til straksbeta-
linger i euro og en borgervendt digital centralbank-
valuta, en sakaldt euro-CBDC. Pa radets agenda i
2023 var desuden ogsa udviklingen pa det digitale
betalingsmarked i Danmark, brugen af kontanter,
offline-kortbetalinger som betalingsberedskab og big
tech-virksomheders udbud af betalingslgsninger.

20

* 1000-kronesedlen i den nuvaerende seddelserie
med motiver af broer og oldtidsfund (2009-serien)
bliver ugyldig samtidig med de aldre seddelserier.
Der vil ikke laengere blive sendt nye 1000-krone-
sedler i omlgb, og 1000-kronesedler vil vaere
ugyldige som betalingsmiddel efter 31. maj 2025.

1000-kronesedlen er ikke vigtig for at understgtte
sikre og effektive betalinger i Danmark. Kun 1 ud af
10 betalinger med kontanter har en veerdi pa over
500 kr., og kun ca. 1 ud af 4 borgere har anvendt

en 1000-kroneseddel til en betaling inden for det
seneste ar. Desuden vil fravaeret af 1000-kronesedlen
reducere behovet for byttepenge hos butikkerne.
Hvidvaskreglerne forbyder samtidig st@rre kontante
betalinger. Hertil kommer, at bl.a. politiet vurderer, at
1000-kronesedlen i hgjere grad end andre sedler an-
vendes i forbindelse med gkonomisk kriminalitet af
forskellig karakter. Selvom antallet af forfalskninger
af danske sedler stadig er begraenset, er 1000-krone-
sedlen i stigende grad genstand for forsgg pa for-
falskninger. Det kan skade tilliden til kontanterne.

Fra 1. juni 2025 og frem til lanceringen af en ny
seddelserie i 2028-2029 vil der dermed veere én
gyldig seddelserie bestdende af fire sedler: 50-, 100-,
200- og 500-kronesedler. Frem mod lanceringen

af de nye sedler vil de nuvaerende sedler Igbende
holdes opdateret. En ny sikkerhedsopdateret version
af 500-kronesedlen blev sendt i omlgb i 2020, og

fra begyndelsen af 2024 og i 2025 vil ogsa sikker-
hedsopdaterede 50-, 100- og 200-kronesedler i den
nuvaerende serie blive sendt i omlgb.

Nationalbanken vil som led i hjemkaldelsen af &ldre
sedler og 1000-kronesedlen etablere mindst to ind-
leveringssteder. Her kan borgere og virksomheder,
der ikke har haft mulighed for at indsaette kontan-
terne i deres bank, veksle dem i vekselkontorer eller
anvende dem i detailhandlen inden fristens udlgb
den 31. maj 2025, kan fa omvekslet deres sedler.
Indleveringsstederne vil modtage de hjemkaldte
sedler indtil 31. maj 2026. Nationalbankens ind-
leveringssteder forventes at dbne inden udgangen
af 2024.

Mgntwebshop lukket

Nationalbanken lukkede for salg af mgnter og sedler
via Den Kgl. Mgnts mgntwebshop i december 2023.
Beslutningen skyldes, at der over de senere ar har
veeret faldende efterspgrgsel efter produkterne, der
blev solgt via webshoppen.

Det er desuden blevet dyrere at producere mgnter
alene til webshoppen. Det skyldes, at der generelt i
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samfundet bruges faerre kontanter, fx til betalinger

i butikkerne. Derfor er der ikke sa stort behov for

at producere nye mgnter til generel cirkulation i
samfundet. Det gor det forholdsmaessigt dyrere at
producere nye mgnter, hvis de alene har til formal

at understgtte salg i webshoppen. Det er dyrt, fordi
sma indkgb af nye mgnter giver en hgjere stykpris.
Hertil kommer handtering og transport af mgnterne,
som ogsa bliver dyrere pr. mgnt ved sma leveringer.

Det er fortsat planen, at erindringsmgnter skal
produceres i forbindelse med saerlige anledninger
i Kongehuset, fx regentens runde fgdselsdage og
regeringsjubilaeum. Oplysninger om kommende
mgnter og distribution af disse vil blive annonceret
via Nationalbankens hjemmeside.

Finansiel statistik

Finansiel statistik bidrager til, at National-
banken kan sikre Danmark en robust gkonomi
med analyser af dansk gkonomi og den
finansielle sektor.

Nationalbanken indsamler og udarbejder en bred

vifte af data og statistikker pa det finansielle omrade.

Data kommer primaert fra en raekke centrale aktgrer i
samfundet, fx banker, realkreditinstitutter, betalings-
institutter, forsikrings- og pensionsselskaber, inve-
steringsfonde og store erhvervsvirksomheder. Data
formidles pa Nationalbankens hjemmeside, fx i stati-
stiknyheder, i statistikbanken og pa sociale medier.

Nationalbanken arbejder teet sammen med Dan-
marks Statistik om at udarbejde og udgive statistik.
Nationalbankens finansielle statistikker findes pa
Danmarks Statistiks hjemmeside og statistikbank, og
detaljerede mikrodata fra Nationalbanken findes via
Danmarks Statistiks Forskningsservice.

| 2023 begyndte Nationalbanken at offentligggre

en manedlig valuta- og pengemarkedsstatistik, som
baserer sig pa daglige indberetninger fra de storste
pengeinstitutter i Danmark. Nationalbanken anven-
der de daglige data til at understgtte den finansielle
stabilitet, overvage udviklingen pa valutamarkedet i
kroner og til at fglge den pengepolitiske transmission
i Danmark.

Nationalbanken er i 2023 ogsa begyndt at offent-
liggore data over klimarelaterede indikatorer, som
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bidrager til at monitorere drivhusgasudledninger, der
stammer fra den finansielle sektors investeringer mv.
Formalet med de klimarelaterede indikatorer er at
belyse den finansielle sektors finansiering af drivhus-
gasudledninger og eksponering over for udlednings-
intensive virksomheder, som kan have betydning for
den finansielle stabilitet.

Nationalbanken er begyndt at indsamle daglige data
for betalinger med betalingskort fra kortindlgsere i
Danmark. Nationalbanken bruger data til af fglge med
i og analysere borgernes betalingsvaner og den gko-
nomiske udvikling i forskellige brancher. Der vil i 2024
blive offentliggjort en statistik for daglige betalinger.

Seddel- og mgntomlgbet

Nationalbanken er udstedende myndighed for
sedler og mgnter i Danmark. Det samlede omligb
af mgnter og sedler faldt i 2023 med 6,9 mia. kr.
Faldet i 2023 forlaenger udviklingen i 2022 og
skyldes flere forhold.

Faldet i seddelomlgbet er en afledt effekt af, at dan-
skernes primaere betalingslgsninger fortsat er digitale
I@sninger som betalingskort, betalingsservice, netbank
og tjenester som fx mobilbetalinger. Desuden har de
positive indlansrenter reduceret efterspgrgslen pa kon-
tanter til vaerdiopbevaring, og samtidig har begraens-
ningerne pa omveksling af danske kontanter i udlan-
det yderligere reduceret efterspgrgslen. Endelig har
den tidligere omtalte igangsatte indkaldelse af sldre
seddelserier (serierne fra 1944-1997) og udfasning af
1000-kronesedler ogsa pavirket udviklingen af omlgbet
betydeligt i december 2023.

Veerdien af cirkulerende sedler og mgnter var

68,2 mia. kr. ved udgangen af 2023. Det er 6,9 mia. kr.
mindre end aret for, svarende til et fald pa 9,2 pct.,
se figur 7.

Faldet i det samlede omlgb skyldes isaer et fald i
seddelomlgbet, som i lgbet af 2023 faldt med 6,8 mia.
kr. til 62,1 mia. kr. Heraf udgjorde det faergske seddel-
omlgb 0,5 mia. kr. Det samlede mgntomlgb faldt med
1,6 pct. til 6,1 mia. kr.

Seddelomlgbet i 2023 faldt stgt hen over aret. Udviklin-
gen var isaer drevet af et fald i omlgbet af 1000-krone-
sedler, som faldt med 6 mia. kr. i Igbet af aret. | for-
bindelse med at 1000-kronesedlen begyndte at blive



indkaldt i december, kom der en stgrre efterspgrgsel
pa 500-kronesedler. Pa trods af dette faldt omlgbet af
500-kronesedler hen over aret 235 mio. kr. Omlgbet af
de gvrige seddeltyper (50-, 100- og 200-kronesedler-
ne) udviklede sig forholdsvist stabilt i Igbet af aret.

Nationalbanken igangsatte som tidligere naevnt en
indkaldelse af alle aeldre serier samt en udfasning af
alle 1000-kronesedler i 2023. Ved udgangen af aret
udgjorde den samlede mangde af sedler, som er un-
der indkaldelse og udfasning, 22,6 mia. kr. Alene i den
forste maned af indkaldelsen faldt omlgbet af disse
sedler med 1,9 mia. kr. Sedlerne er fortsat lovlige be-
talingsmidler indtil 31. maj 2025 og kan ogsa derefter
indlgses i Nationalbankens indleveringssteder frem

til 31. maj 2026. Nationalbankens indleveringssteder
forventes at dbne inden udgangen af 2024.

Da Nationalbanken begyndte at indkalde de aeldre
seddelserier, foretog Nationalbanken en ekstraordi-
naer sakaldt af-emissionering af specifikke aldre 5-
og 10-kronesedler udstedt i 1944- og 1952-serierne
og de aldre feergske 1-kronesedler. Det skyldes, at
sedlerne er indkaldt i 1954 og derfor ikke laengere
kan indlgses over for Nationalbanken og derfor altsa
ikke lzengere er en del af kontantomlgbet.

Mangden af forfalskede sedler er fortsat begraen-
set - ogsa selvom der de seneste par ar har veeret
en stigning. Antallet af registrerede falske sedler
steg fra 1.452 stk. i 2022 til 2.163 stk. i 2023. Af de

Figur 7

Seddel- og mgntomigbet faldt i 2023
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Kilde: Danmarks Nationalbank.
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registrerede sedler blev 1.547 stk. fundet i omlgb. Der
er primeaert blevet registreret falske 1000-kronesedler.

| forhold til det samlede antal sedler i omlgb pa 181,6
mio. stk. udger registrerede forfalskede sedler ca. 8,7

stk. pr. million sedler i omlgb, hvilket er et lavt niveau i
international sammenhang.

Regnskabsresultat 2023

Nationalbanken havde i 2023 et overskud
pa 10.575 mio. kr. mod et underskud pa
8.464 mio. kr. i 2022.

Resultatet for 2023 afspejler, at markedsudviklingen
over en bred kam har bidraget til et positivt afkast
pa Nationalbankens finansielle portefglje, se figur 8.
Resultatet er ogsa hgjt i en historisk kontekst og er
det hgjeste siden 1993.

Et generelt hgjere renteniveau ggede Nationalban-
kens indtjening i 2023. Hgjere renter gger afkastet pa
rentebaerende aktiver, men medfgrer samtidig hgjere
finansieringsomkostninger for Nationalbanken pa de
forrentede passiver (pengepolitiske indlan og statens
konto).

De pengepolitiske renter i Danmark har veeret lavere
end valutareservens placeringsrenter i det europaeiske
pengemarked. Derfor har der vaeret positiv indtjening
pa tveers af forrentede aktiver og passiver.

Derudover slar aendrede renteniveauer seaerligt igen-
nem pa mgntningsgevinsten (modposten til seddel- og
mgntomlgbet) og forrentningen af egenkapitalen (fra-
trukket guldbeholdningen). Nar renterne stiger, gges
indtjeningen herfra, og omvendt nar renterne falder.
Det skyldes, at disse passiver er uforrentede, mens de
tilsvarende aktiver forrentes med en hgjere rente.

Faldende obligationsrenter sidst pa aret medvirkede
ogsa til en positiv markedsveerdiudvikling pa bade den
indenlandske og udenlandske obligationsbeholdning.

De rentebaerende udenlandske instrumenter har samlet
set bidraget med en indtaegt pa 17,1 mia. kr., mens
indenlandske obligationer har givet en indtaegt pa

1,4 mia. kr. Omvendt havde Nationalbanken rente-
udgifter pa indlan mv. pa 13,3 mia. kr.

Stigende aktiekurser, kombineret med en graduvis
forggelse i Nationalbankens aktieeksponering i 2023,
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har bidraget med et positivt afkast pa 2,6 mia. kr.,
mens der kommer et positivt bidrag fra guldbe-
holdningen pa 2,7 mia. kr. Endelig er der en gevinst
pa valutakursreguleringer pa 1,2 mia. kr. som fglge
af, at kronen er svaekket en anelse over for euro i
forhold til starten af aret.

Skiftet fra negative til positive renter har medfgrt
strukturelt hgjere indtjening. En fremskrivning af
Nationalbankens resultat baseret pa bl.a. marke-
dets renteforventninger peger i retning af fortsatte
overskud de kommende ar, men pa et lavere niveau
end i 2023.

Omkostninger og afskrivninger udgjorde 1,2 mia. kr.,
hvilket er et fald pa 164 mio. kr. i forhold til 2022.

Det gennemsnitlige antal fuldtidsansatte steg fra 452
til 477. Stigningen skyldes fortsat hgj bemanding af
TARGET Services-projektet samt restaurerings- og re-
noveringsprojektet af Nationalbankens bygning i Hav-
negade. Modsat havde Nationalbanken en besparelse
pa udgifter til el og varme, ligesom banken i 2023 ikke
havde de samme it-omkostninger som i 2022.

Ressourcetraekket de kommende ar vil fortsat veere
praeget af projekterne vedrgrende migrering af dan-

Figur 8

Resultat 2023 - fordelt pa hovedposter
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ske kroner til TARGET Services, restaurering af Natio-
nalbankens bygning, indkaldelse af aeldre sedler og
1000-kronesedlen samt lancering af en ny seddelserie.

Resultatdisponering

Resultatgrundlaget for eventuel overfgrsel til staten
beregnes som gennemsnittet af de seneste fem ars
regnskabsresultater eksklusive kursreguleringer pa
guld.

Hvis resultatgrundlaget er negativt, absorberer Nati-
onalbankens egenkapital underskuddet. Hvis resultat-
grundlaget er positivt, tages der stilling til en eventuel
overfgrsel baseret pa egenkapitalens udvikling. Over-
forselsprocenten fastsaettes med sigte pa, at National-
bankens egenkapital over tid vokser med nominelt
BNP - medmindre der er et ekstraordineaert behov for
konsolidering. Det sker med afsaet i en fremskrivning
af Nationalbankens indtjening.

Resultatgrundlaget er ifglge ovenstaende beregning
negativt, og der overfgres derfor ikke noget til staten
for regnskabsaret 2023.

Arets overskud pa 10.575 mio. kr. overfgres til
Nationalbankens Sikringsfond. Egenkapitalen udggr
herefter 83.707 mio. kr.
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Renter Omkostninger Valutakurs- Indenlandske Aktie- Guld Rentebaerende
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instrumenter3

Bl Arets resultat 10.575 mio. kr.

Kilde: Danmarks Nationalbank.
1. Renter fra pengeinstitutter og staten mv.

2. Omkostninger inkl. afskrivninger, udbytter og avancer fra anlaeegsaktier mv. samt andre indtaegter.
3. Bidrag fra udenlandske obligationer, pengemarkedsplaceringer og afdaekning (eksempelvis FX swaps).
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Organisation

Nationalbanken har fokus pa at veere

en velfungerende, effektiv og attraktiv
arbejdsplads med en staerk laeringskultur,
der udvikler excellent faglighed og til-
traekker de bedste medarbejdere.

| 2023 fik Nationalbanken en ny direktgr, da Christian
Kettel Thomsen tiltradte 1. februar som kgl. udnaevnt
nationalbankdirektgr og formand for direktionen.
Christian Kettel Thomsen har en baggrund som
departementschef i henholdsvis Finansministeriet
og Statsministeriet og som vicepraesident i Den
Europaeiske Investeringsbank.

Medarbejdere

Nationalbanken havde 487 fuldtidsansatte ved udgan-
gen af 2023. Det er 26 flere end aret for, hvilket pri-
meaert skyldes tilgang af ressourcer til projektet med at
fa danske kroner pa den feelleseuropaeiske infrastruk-
tur TARGET Services. Seks af medarbejderne er elever,
ph.d.-studerende og praktikanter, svarende til 3,44
fuldtidsstillinger, FTE, som banken prioriterer for at
tage et socialt ansvar. Derudover er der beskaeftiget
33 studentermedhjalpere (svarende til 12,96 FTE).

Personaleomsaetningen var 14,5 pct. i 2023, hvilket
er uforandret i forhold til 2022. | alt fratradte 76 med-
arbejdere i Igbet af 2023, og der blev ansat 95 nye
medarbejdere. Af de 76 fratradte medarbejdere var
22 studentermedhjaelpere, elever, praktikanter m.m.
Tilsvarende var 26 af de nyansatte studentermed-
hjaelpere, elever, praktikanter m.m.

Det samlede sygefraveer faldt i 2023 til 6,3 dage pr.
medarbejder mod 7,4 dage pr. medarbejder i 2022.
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Fraregnet langtidssyge steg sygefraveeret til
4,6 dage pr. medarbejder mod 4,3 dage pr.
medarbejder i 2022.

| 2023 var 21 medarbejdere udsendt til nationale
og internationale organisationer som fx Den Euro-
paiske Centralbank, EU-Repraesentationen og
Bank for International Settlements. Udsendelserne
er et led i bankens malsaetning om at @ge bankens
vidensniveau, udvikle bankens medarbejdere og
udgve indflydelse pa arbejdet i internationale
organisationer.

It og Digitalisering

Nationalbanken besluttede i 2023 at oprette It

og Digitalisering som en selvstaendig afdeling og
forretningsomrade 1. januar 2024. Baggrunden er,
at it- og digitaliseringsomradet er et strategisk og
forretningskritisk omrade for banken, bade nu og
fremadrettet. Omradet er i dag integreret i stort
set alle dele af bankens opgaver, bade de sam-
fundsrettede, fx interbankbetalinger, dataregistre,
hjemmeside og andre kommunikationssystemer, og
bankens digitale arbejdsplads og hele sikkerheds-
omradet.

Overenskomstforhandlinger 2023

| 2023 var der, som i resten af finanssektoren, over-
enskomstforhandlinger i banken. Forhandlingerne
foregar mellem repraesentanter for banken og
repraesentanter fra bankens personaleforening. Det
pkonomiske resultat flugtede med sektoren med
fokus pa lgnstigninger. Herudover blev der indfert
26 ugers betalt barsel til faedre og medmgdre, som
ogsa understgtter bankens strategiske arbejde
med diversitet.
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Udvikling i antal
fuldtidsansatte
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Fra 2021 beregnes ph.d.-studerende ud fra deres
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Restaurering og renovering af Havnegade 5
Nationalbankens fredede bygning i Havnegade i
Kgbenhavn gennemgar en stgrre og ngdvendig
restaurering og renovering.

Bygningen er tegnet af arkitekt Arne Jacobsen og
betragtes som et af Danmarks mest markante udtryk
for modernistisk arkitektur. Bygningen har siden
2009 veeret fredet, og restaureringen foregar i taet
dialog med Slots- og Kulturstyrelsen. Renoverings-
perioden Igber over en arreekke, og stgrstedelen af
Nationalbankens medarbejdere er midlertidigt flyttet
til Langelinie Allé i Kebenhavn.

Restaureringen og renoveringen omfatter bl.a.
sikring mod havvandsstigning og skybrud, udskift-
ning af marmor- og glasfacader, miljgsanering for
PCB og asbest og forbedring af brandsikkerhed og
indeklima.

| forbindelse med projektet er Nationalbanken

i gang med at analysere muligheder for aendret
arealanvendelse for i fremtiden at kunne udnytte de
overskydende kvadratmeter mest hensigtsmaessigt.
Samtidig skal indretningen ggres mere tidssvarende
og fleksibel, sa den lever op til de krav, der stilles til
en moderne arbejdsplads.

Gennem 2022 og 2023 er der gennemfgrt en raek-

ke pilotprojekter, der har kvalificeret gkonomi og
tidsplan yderligere, og entreprisen pa opdriftssikring
blev sendt i udbud i oktober 2023. De gvrige udbud
gennemfgres frem til 2026.

| september 2023 offentliggjorde Nationalbanken et
revideret anlaegsoverslag pa 3,5 mia. kr. inkl. moms
og en revideret plan for tilbageflytning, der nu fgrst
ventes at finde sted i 2029 mod tidligere 2028. Natio-
nalbanken kender fgrst den samlede pris for restau-
reringen og renoveringen af bygningen, nar udbud-
sprocessen afsluttes, hvilket ventes at ske i 2026. Det
reviderede anlagsoverslag er et resultat af, at der
gennem 2023 er kommet klarhed over, hvordan de
forskellige renoveringsopgaver skal Igses i praksis.
For eksempel har saneringen for miljggiften PCB
vist sig mere omkostningstung end fgrst antaget.
Hertil kommer behov for udskiftning af flere tekni-
ske installationer, som skal ske under begreensede
pladsforhold, hvilket gger kompleksiteten. Tidsstudier
i forbindelse med pilotprojekterne har ogsa vist,

at de- og genmontering af bygningsdele er mere
omfattende og vil kraeve et stgrre tidsforbrug for
handvaerkerne, end vores radgivere tidligere forven-
tede. Hertil kommer generelle pris- og lgnstigninger
i byggeriet i 2022 og 2023.
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Whistleblowerordning

Nationalbanken har en whistleblowerordning, der
bl.a. ggr det muligt for ansatte og medlemmer af be-
styrelse og repraesentantskab samt leverandgrer og
samarbejdspartnere at indberette overtraedelser af
EU-retten inden for omrader, der er fastsat i whistle-
blowerdirektivet, alvorlige lovovertraeedelser og andre
alvorlige forhold.

Der er i 2023 ikke modtaget nogen indberetninger.
Nationalbanken har afvist en enkelt henvendelse,

da den ikke vedrgrte Nationalbankens sagsomrade.
Nationalbanken har et eksternt advokatfirma til at
modtage og felge op pa eventuelle indberetninger
under whistleblowerordningen. Alle indberetninger
skal foretages via bankens whistleblowerportal, som
sikrer fortrolighed. Indberetning kan ogsa ske anonymt.

Strategi

Nationalbankens strategi er et pejlemaerke

for den forretningsmaessige og organisatoriske
udvikling og bruges som Igbende redskab

for bade prioritering, beslutninger og
kommunikation om bankens initiativer.

| 2023 er strategien blevet kommunikeret

pa Nationalbankens hjemmeside.

| 2023 er igangsat en raekke initiativer, der under-
stgtter de tre malsaetninger i strategien (se boks),
herunder bl.a. styrket cyber recovery i den finansielle
sektor, analyser af perspektiver ved digitale central-
bankpenge i euroomradet, et gget fokus pa diversi-
tet og inklusion samt analyser af klimapavirkningen
pa den finansielle stabilitet.

Der arbejdes desuden pa andre mader med at styrke
strategisk udsyn og vedligeholde fundamentet for
banebrydende analyser. Blandt andet inviteres alle
medarbejdere Igbende til at hgre eksterne oplaegs-
holdere, der kan inspirere med ny viden, senest om fx
kvanteteknologi, kunstig intelligens og grgnt natio-
nalregnskab. Flere andre initiativer, hvor strategien
har guidet prioriteringen, er beskrevet andre steder i
denne rapport. Implementeringen sker Igbende gen-
nem udviklingsindsatser pa tvaers af organisationen,
som der fglges systematisk op pa.

Diversitet, inklusion og lige muligheder

Nationalbanken arbejder med diversitet som et led
i bankens arbejde med strategi. Banken gnsker at
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Nationalbankens strategi

Nationalbankens strategi indeholder tre strategiske malsaetninger, der skal understatte,
at banken lever op til sit formal. Strategien bygger pa falgende fokusomrader og kan
laeses i sin fulde lzengde pa nationalbanken.dk.

Fremadskuende og reaktionsstaerke Vi er forende inden for gkonomiske og
Vi overvager den gkonomiske og finansielle finansielle analyser og brug af ny teknologi,
udvikling og analyserer konsekvenserne af nye datakilder og forskningsmetoder.

fastkurspolitikken.
Vi satter nye dagsordener og kvalificerer

Vi er pa forkant med udviklingen i den samfundsdebatten, og vi tilpasser os
finansielle sektor og vurderer nye trends udviklingen i kommunikationsformer
og teknologier med fokus pa at opretholde og -kanaler.
finansiel stabilitet og en sikker og effektiv
betalingsinfrastruktur. Excellent faglighed og hgj trovaerdighed
Strategisk udsyn er integreret i vores
Vi samarbejder nationalt og internationalt opgavelgsning, og vi understatter det med e
om at analysere gkonomien og sikre tidssvarende, cyberrobuste og effektive
hensigtsmaessig regulering af nye aktarer it-veerktgjer og infrastruktur.

og produkter i den finansielle sektor.
Vi skaber bedre resultater ved at bringe

Relevante dagsordener vores forskelligheder i spil. Vi har fokus
og banebrydende analyser pa diversitet og inklusion.

Vi udarbejder rettidige og banebrydende

analyser af emner, der er relevante for Vi har en staerk leeringskultur,

dansk gkonomi og den finansielle sektor der udvikler excellent faglighed og

bade pa kort og lang sigt. tiltreekker de bedste medarbejdere.




vaere en mangfoldig og inkluderende arbejdsplads,
der har lige muligheder for alle medarbejdere, og
hvor alle fgler sig trygge, stottede og velkomne.
Diversitet og inklusion bidrager til et godt arbejds-
miljg for alle til gavn for bankens formal om at sikre
Danmark en robust gkonomi.

Der har i Igbet af 2023 veaeret afholdt forskellige
leeringsseancer for bankens ledere med det formal
at styrke tilgangen til inkluderende ledelse. Emnerne
har bl.a. omhandlet bias, ogsa kendt som ubevidste
fordomme, og mikroaggressioner.

Som en naturlig del af diversitetspolitikken sendrede
banken sit 2-arige program for nyuddannede gko-
nomer til fremover at inkludere alle nyuddannede
kolleger, og ikke udelukkende gkonomer. Navnet er
ligeledes a&ndret fra Economist Programme til Dan-
marks Nationalbank Academy.

Som en del af bankens politik for diversitet, inklusion
og lige muligheder har banken indfgrt maltal for alle
ledelseslag med en malsaetning om at na 40 pct. af
det underrepraesenterede kgn i 2025.

Kgnsfordelingen blandt direktionen og afdelingsle-
derne var ved udgangen af 2023 fire kvinder og seks
maend, dvs. henholdsvis 40 pct. og 60 pct. Blandt
sektionslederne er kgnsfordelingen ved udgangen af
2023 11 kvinder og 15 mand svarende til henholds-
vis 42 pct. og 58 pct.

Employer branding-projekt

| 2022 og 2023 har Nationalbanken arbejdet malret-
tet med employer branding. Projektet blev ivaerk-
sat som en strategisk indsats for at styrke bankens
brand og ggre banken mere attraktiv over for poten-
tielle kandidater. Projektet skal understgtte ban-
kens strategiske mal om excellent faglighed og hgj
trovaerdighed. Samtidig har projektet ogsa til formal
at understgtte Nationalbankens strategiske arbejde
med diversitet og inklusion, da banken gnsker at
appellere til en bredere malgruppe af kandidater,
herunder mere erfarne kandidater og it-profiler.
Projektet har fgrt til en raekke interne og eksterne
aktiviteter, deriblandt en ny kernefortaelling om Na-
tionalbanken som arbejdsplads. | kernefortaellingen
er der fokus p3, at Nationalbanken er en enestdende,
essentiel og empatisk arbejdsplads.

Staerk laeringskultur og medarbejderudviklingsdag
Den 22. september 2023 afholdt Nationalbanken
medarbejderudviklingsdag. Cirka 400 medarbejdere
deltog en halv dag. Banken afholder hvert andet ar
en medarbejderudviklingsdag, hvor medarbejderne
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arbejder med et relevant tema, der understgtter

den staerke laeeringskultur og samtidig giver bankens
ansatte mulighed for at mgdes pa tveers af afdelinger
til gavn for samarbejdet i hverdagen.

Temaet for dagen var kunstig intelligens, og pro-
grammet var sammensat af bade interne og eksterne
indlaeg samt en paneldebat med fire virksomhedsle-
dere. Det interne oplaeg blev holdt af repraesentan-
ter fra bankens Al-cluster, som er den tvaergaende
arbejdsgruppe, som arbejder med kunstig intelligens
i banken.

Bankens interne arbejde med baredygtighed
Nationalbanken har et Iebende fokus pa at sikre en
baeredygtig intern forvaltning af ressourcer, herun-
der at nedbringe udledningen af drivhusgasser. Det
sker bl.a. gennem energiledelse, miljgvenlig affalds-
handtering samt miljg- og klimavenlige politikker for
indkgb og forretningsrejser.

| 2023 igangsatte Nationalbanken et arbejde med,
hvordan udledningen fra den samlede drift af Natio-
nalbanken kan males og rapporteres. En opggrelse
af Nationalbankens CO2-aftryk kan saette retningen
for nye tiltag, der kan reducere udledningerne. Af
mindre indsatser i 2023 kan eksempelvis naevnes
a&ndret lysstyring, nedbringelse af forskellige typer
affald, vandbesparende tiltag og Igbende kritiske
overvejelser i forbindelse med levetidsforlaengelse
frem for nyindkgb.

Kommunikation

Nationalbanken kommunikerede i 2023 om sit ana-
lytiske arbejde, sin rolle og sine opgaver via for-
skellige kommunikationsplatforme og -kanaler. Der
blev i 2023 udgivet 22 analyser. Hertil kom en stgrre
produktion af finansiel statistik, podcasts, Economic
Memos og Working Papers.

| 2023 afholdt Nationalbanken fem pressemgder.
Som vanligt blev der holdt to pressemgder, som
havde afsaet i udsigter for dansk gkonomi og de mo-
netaere og finansielle tendenser, og to pressemgder
om finansiel stabilitet og stresstest af bankerne. Des-
uden blev der holdt et pressemgde om fremtidens
kontanter, hvor ogsa Finanstilsynet, Finans Danmark
og Dansk Erhverv deltog.

Bankens medarbejdere og direktion har givet et
stgrre antal praesentationer i ind- og udland samt
en raekke interviews. Det gjaldt saerligt i forbindelse
med nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsens
tiltreedelse i februar 2023. Herudover er der i for-
bindelse med offentligggrelsen af nye initiativer pa
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kontantomradet gennemfgrt flere kommunikations-
aktiviteter i samarbejde med og rettet mod udvalgte
interessentgrupper.

Nationalbanken bidrager til at sge bade barns og
unges forstaelse af samfundets gkonomi og den
finansielle sektor. Det skete igen i 2023 bl.a. med til-
bud om foredrag for gymnasieklasser mfl. National-
banken arbejdede igen i 2023 sammen med Finans
Danmark om den arlige Pengeuge, hvor de aldste
klasser i grundskolen kan blive klogere pa bl.a. pen-
ge og privatgkonomi og den finansielle sektors rolle
i samfundet. Nationalbanken udviklede i den forbin-
delse ogsa et digitalt undervisningsmateriale om
dansk gkonomi til elever og laerere i grundskolen.
Endvidere stiller Nationalbanken fortsat et undervis-
ningssite til rdédighed for de gymnasiale klasser, hvor
man kan laere mere om pengepolitik og bankernes
rolle i dansk gkonomi, og der er arbejdet med at ud-
brede kendskabet til undervisningsmaterialet blandt
relevante faglaerere.

Nationalbanken lancerede i juni 2023 sin nye hjem-
meside, www.nationalbanken.dk. Forud var gaet

en grundig proces med afklaring af behov, design,
udbud og implementering af den tekniske Igsning
samt udvikling af helt nyt indhold til hjemmesiden.
Hjemmesidens tekniske setup og performance har
fungeret tilfredsstillende. De automatiske sikkerheds-
opdateringer har overflgdiggjort de Igbende manu-
elle sikkerhedspatches af den tidligere hjemmeside
og har medfgrt bade ressourcebesparelser og en
generel hgjnelse af it-sikkerheden.

Den nye hjemmeside viste sin fleksibilitet og brug-
barhed i november 2023, da Nationalbanken offent-
liggjorde nye initiativer pa kontantomradet. Her blev
pa kort tid lanceret et nyt kampagnesite med al re-
levant information til borgerne ved hjalp af allerede
udviklede designmoduler og funktioner. Hjemmesi-
den havde i den fgrste uge herefter naesten 5 gange
sd mange unikke besggende som i samme periode
aret forinden.

Bestyrelse og reprasentantskab

Nationalbankens bestyrelse og repraesentantskab
har til opgave at sikre, at Nationalbanken overholder
reglerne og lever op til de formal, der er beskrevet

i henholdsvis lov og reglement for Danmarks Nati-
onalbank. Repraesentantskabet er Nationalbankens
gverste besluttende myndighed. Bestyrelsen skal
holde sig underrettet om betydningsfulde aspekter
af bankens drift, godkende udnaevnelser af vice- og
underdirektgrer, pase, at revisionen er tilrettelagt
korrekt, og gennemga bankens st@grre engagementer
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mv. Bestyrelsen udvaelger de forslag og indstillinger,
som reprasentantskabets medlemmer skal stemme
om pa repraesentantskabsmgderne.

Bestyrelsen holdt i 2023 ti ordinaere bestyrelses-
mgder. Repraesentantskabet holdt i arets lgb fire
ordinaere mgder, hvor emner som bl.a. National-
bankens gkonomiske prognoser, finansiel stabilitet,
kontantomradet samt Nationalbankens regnskab og
beretning er drgftet. Herudover deltog medlemmer
af repraesentantskabet i fire kvartalseftersyn, der gar
mere i dybden med specifikke opgaver eller projek-
ter i Nationalbankens afdelinger.

| 2023 valgte Nationalbankens repraesentantskab
tre nye medlemmer: Morten Skov Christiansen fra
Fagbevaegelsens Hovedorganisation (FH), Marianne
Lyngby Pedersen fra Indeks Retail og Elisa Rimpler
fra BUPL. | aret udtradte Lizette Risgaard fra FH,

Per Bank fra Salling Group og Grete Christensen fra
Dansk Sygeplejerad.

Blandt de folketingsvalgte repraesentantskabsmed-
lemmer har der vaeret stor udskiftning. Fra begyn-
delsen af 2023 indtradte disse folketingsmedlemmer
i repraesentantskabet: Alex Ahrendtsen fra Dansk
Folkeparti, Hans Andersen fra Venstre og Morten
Dahlin fra Venstre. | Igbet af 2023 blev Martin Lide-
gaard aflgst af Samira Nawa fra Radikale Venstre, og
Torsten Schack Pedersen blev aflgst af Preben Bang
Henriksen fra Venstre.

| Nationalbankens bestyrelse er Kristian Hundebgl|
fra DLG og Elisa Rimpler fra BUPL indtradt i 2023,
mens Per Bank fra Salling Group og Grete Christen-
sen fra Dansk Sygeplejerad er udtradt. Folketings-
medlem for Venstre, nu minister, Morten Dahlin har
i aret erstattet Jakob Ellemann-Jensen fra Venstre.

| januar 2024 indtradte Torsten Schack Pedersen i
Nationalbankens bestyrelse.






Nationalbankens reprasentantskab
pr. 1. marts 2024

Formand: Professor Christian Schultz
Naestformand: Adm. direktgr Anne Hedensted Steffensen

Valgt af Folketinget indtil 31. marts 2026:
Folketingsmedlem Alex Ahrendtsen
Folketingsmedlem Hans Andersen
Folketingsmedlem Lisbeth Bech-Nielsen
Folketingsmedlem Preben Bang Henriksen
Folketingsmedlem Samira Nawa
Folketingsmedlem Anne Paulin
Folketingsmedlem Torsten Schack Pedersen
Folketingsmedlem Jesper Petersen

Udnaevnt af erhvervsministeren indtil 31. marts 2026:
Departementschef Michael Dithmer
Departementschef Johan Legarth

Valgt af repraesentantskabet indtil 31. marts:

CEO Connie Astrup-Larsen 2024
Professor Philipp Schréder 2024
Adm. direktgr Gitte Pugholm Aabo 2024
Adm. direktgr Kathrine Forsberg 2025
Adm. direktgr Marianne Lyngby Pedersen 2025
Formand Elisa Rimpler 2025
Formand Morten Skov Christiansen 2026
Formand Claus Jensen 2026
Adm. direktgr Christian Woller 2026
Adm. direkt@r Asger Enggaard 2027
CEO Kristian Hundebgll 2027
Formand Anja Philip 2027
Adm. direktgr Jens Bjgrn Andersen 2028
Professor Christian Schultz 2028
Adm. direktgr Anne Hedensted Steffensen 2028 E |

Nationalbankens bestyrelse
pr. 1. marts 2024

Formand: Professor Christian Schultz
Naestformand: Departementschef Michael Dithmer

i

Valgt af repraesentantskabet indtil 31. marts 2024:
CEO Kristian Hundebgll

Folketingsmedlem Anne Paulin

Folketingsmedlem Torsten Schack Pedersen
Formand Elisa Rimpler

Professor Christian Schultz

Udnaevnt af erhvervsministeren indtil 31. marts 2026:
Departementschef Michael Dithmer
Departementschef Johan Legarth

Nationalbankens
repraesentation i bestyrelser,
internationale organisationer mv.

Nationalbanken er pr. 1. marts 2024 repraesenteret i falgende
bestyrelser, internationale organisationer mv.:

Den Europaiske Union, EU
Det Europaeiske Udvalg for Systemiske Risici, ESRB
Nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsen er medlem.

Det @konomiske og Finansielle Udvalg
Nationalbankdirektgr Signe Krogstrup er medlem.

Den Europeiske Centralbank, ECB
Det Generelle RGd
Nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsen er medlem.

Den Internationale Valutafond, IMF

Board of Governors

Nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsen er det danske
medlem.

Den Nordisk-Baltiske Monetare og Finansielle Komite
Nationalbankdirektgr Signe Krogstrup er medlem.

Bank for International Settlements, BIS

Meeting of Governors, Global Economy Meeting,

Small Open Economies Meeting

Nationalbankdirekt@r Christian Kettel Thomsen deltager.

Organisationen for @konomisk Samarbejde
og Udvikling, OECD

Det @konomisk-Politiske Udvalg

Vicedirektgr Thomas Harr er medlem.

Nordisk-Baltisk Makroprudentielt Forum
Nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsen er medlem.

Betalingsradet
Nationalbankdirektgr Per Callesen er formand.

Det Systemiske Risikorad
Nationalbankdirektgr Christian Kettel Thomsen er formand.
Nationalbankdirektgr Per Callesen er medlem.

Det @konomiske Rad
Nationalbankdirektgr Signe Krogstrup er medlem.

Finanstilsynets bestyrelse
Chef for Finansiel Stabilitet Peter Ejler Storgaard er medlem.

Koordinationsgruppen for finansiel stabilitet
Nationalbankdirektgr Per Callesen er medlem.



Risikostyring

Nationalbankens finansielle portefgljer
bestar af valutareserven pa 626 mia. kr.
og beholdningen af indenlandske
realkreditobligationer pa 33 mia. kr.

Valutareservens primaere formal er, at National-
banken skal veere i stand til at intervenere i valuta-
markederne for at opretholde fastkurspolitikken.
Derudover skal valutareserven understgtte finansiel
stabilitet og udlan til Den Internationale Valuta-
fond, IMF.

| 2023 steg valutareserven med 48 mia. kr. Stigningen
skyldes Nationalbankens interventionskgb for 13 mia.
kr., mens 15 mia. kr. kommer fra renteindtaegter,

og 10 mia. kr. stammer fra kursreguleringer. Valuta-
transaktioner for staten bidrager med 2 mia. kr. En-
delig har staten gget valutaldan (Commercial Papers
og European Medium Term Notes) for netto 8 mia. kr.®

Valutareservens primaere formal kraever tilstraekke-
lige placeringer med hgj likviditet og kreditveerdig-
hed. Der er derfor fastsat detaljerede rammer for
likviditetsstyringen, som er konstrueret til at opfylde
Nationalbankens likviditetsbehov. Stgrstedelen
placeres dermed pa konti i centralbanker, reverse
repoforretninger (sikrede indskud) med kort lgbetid
med kommercielle modparter og centrale clearing-
modparter samt likvide statsobligationer.

5 Nar staten laner i valuta, omveksler Nationalbanken statens valu-
taprovenu til kroner, som tilskrives statens konto i Nationalbanken.
Derfor pavirker statens udenlandske lantagning valutareserven.
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Det er malsaetningen at opna det bedst mulige
afkast for det fastlagte risikoniveau og inden for ram-
merne af Nationalbankens retningslinjer for ansvarlig
investering. Derfor har Nationalbanken ogsa ekspo-
nering mod fx aktier og virksomhedsobligationer,
der bidrager til at gge den forventede indtjening

og sprede risikoen. Eksponeringen mod aktier og
virksomhedsobligationer opnas via exchange-traded
funds, ETF’er, der fglger EU’s minimumskrav til Paris-
Aligned Benchmarks, PAB. Aktieeksponeringen var
16,1 mia. kr. ultimo 2023 fordelt mellem USA (45 pct.),
euroomradet (45 pct.) og Japan (10 pct.). P4 samme
tidspunkt udgjorde europeiske virksomhedsobliga-
tioner 8,6 mia. kr. Nationalbanken styrer aktierisikoen
ved at fastsaette specifikke rammer for bade den
overordnede og den regionale aktieeksponering.

Renterisikoen malt ved kronevarigheden steg til

2,6 mia. kr. ultimo 2023.¢ Kronevarigheden bidrager
til at stabilisere Nationalbankens indtjening over en
leengere horisont. Dette ggres igennem en asset-
liability management-tilgang, ALM-tilgang. | hoved-
treek betyder en ALM-tilgang, at finansiel risiko
betragtes holistisk pa tvaers af aktiver og passiver. Da
Nationalbanken har en vaesentlig maengde uforren-
tede passiver, bl.a. i form af seddel- og mgntomlgbet
samt egenkapitalen, tjener Nationalbanken struktu-
relt mere, nar renteniveauet er hgjt. Ved at have en
vis kronevarighed, fx i form af leengere obligationer,
afdaekker Nationalbanken sig i et vist omfang mod

6 Kronevarigheden angiver tabet ved en rentestigning pa 1 procent-
point.
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Tabel 1

Nationalbankens finansielle portefgljer

Mia. kr. 2023 2022

Udenlandske obligationer?* 112 96
Statsobligationer med en kreditvurdering pa AA- eller derover 71 26
Statsobligationer med kreditvurdering BBB- til A+ 12 13
Andre obligationer med en kreditvurdering pa A- eller derover? 29 57

Indenlandske realkreditobligationer 33 32

Pengemarkedsprodukter (centralbankindskud, reverse repoer mv.) 407 396

@vrige beholdninger og eksponeringer
Guld 29,8 27,0
Aktieeksponering via ETF 16,1 7,7
Virksomhedsobligationer via ETF 8,6 2,5
IMF3 56,8 57,4

Udvalgte risikomal/nggletal

Expected shortfall, 95 pct. 5,2 3,8

Indtjeningsrisiko, 95 pct.® 10,3 8,7

Kronevarighed 2,6 2,1

Valutaeksponering (fgr valutaomlaegning i parentes)
EUR 554(430) 524(424)
usD 0(59) 0(59)
JPY 0(62) 0(32)
Andre 0(3) 0(11)

Anm.: Der anvendes den midterste kreditvurdering fra henholdsvis Fitch, Moody’s og Standard & Poor’s. Afrundede tal.

Kilde: Danmarks Nationalbank, Fitch, Moody’s og Standard & Poor's.

1. Markedsvaerdien af obligationer opggres inkl. vedhaengende renter.

2. Inkl. papirer udstedt af Bank for International Settlements, BIS, som ikke har en kreditvurdering.

3. Som modpost til tildelingen af saerlige traekningsrettigheder er der en forpligtelse (modpost pa passivsiden) til IMF pa 44 mia. kr.

4. Angiver det forventede tab i de 5 pct. veerste scenarier i Nationalbankens portefglje- og risikomodel pa 1 ars sigt.

5. Angiver forskellen mellem den forventede indtjening og det forventede tab i de 5 pct. vaerste scenarier.
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rentefald: | tilfeelde af rentefald falder den strukturel-
le indtjening, men Nationalbanken opnar en gevinst i
form af kursstigninger.

Nationalbanken skal ifglge nationalbankloven have
en guldbeholdning. Beholdningen er pa 66,5 tons,
og mangden har stort set vaeret konstant siden
1970. Veerdien steg til 29,8 mia. kr. ultimo 2023.
Markedsrisikoen pa guldbeholdningen styres ikke
aktivt. Dog indgar markedsrisikoen pa guld i den
samlede modellering af risiko pa tvaers af National-
bankens finansielle portefgljer og som en del af
fastsaettelsen af den strategiske aktivallokering.

Fordringer pa IMF indgar som en del af valutareser-
ven. Nationalbankens samlede fordring var pa 56,8
mia. kr. ultimo 2023. IMF laner til lande i gkonomiske
vanskeligheder og finansierer disse |an via medlems-
landenes kvoter og lanetilsagn, herunder via Natio-
nalbanken. Nationalbanken har givet IMF yderligere
tilsagn for samlet 160 mia. kr. Selvom tilsagnet er
betydeligt, er det forventede traek lavt.

Portefgljerisikoen males ved expected shortfall, der
angiver det gennemsnitlige tab i de vaerste scenarier

Figur 9

Belaningsvardien af pantsatte
vaerdipapirer ultimo aret var
domineret af realkreditobligationer

Mia. kr. ultimo 2023

Il Realkreditobligationer
Danske statspapirer

I Andre obligationer

Anm.: Realkreditobligationer omfatter bade szerligt deekkede obliga-
tioner (SDO), seerligt daekkede realkreditobligationer (SDRO)
og realkreditobligationer (RO). Andre obligationer bestar af
obligationer udstedt af KommuneKredit og Fgroya Landsstyri
eller obligationer garanteret af den danske stat. Afrundede tal.

Kilde: Danmarks Nationalbank.

36

for portefgljen over en et-arig horisont, simuleret ud
fra Nationalbankens portefglje- og risikomodel. Nati-
onalbankens forventede tab er 5,2 mia. kr. i de 5 pct.
vaerste udfald for de finansielle portefgljer (95 pct.
expected shortfall). Portefgljerisikoen er fglsom over
for renteniveauet. Hvis renterne stiger, falder porte-
foljerisikoen, da en strukturelt hgjere indtjening vil
modgad markedsveerditabet i de veerste scenarier. Hvis
renterne fx stiger, tjener Nationalbanken strukturelt
mere. For at korrigere for effekten af renteniveauet

er det derfor ogsa relevant at se pa indtjeningsrisi-
koen, som angiver forskellen mellem den forventede
indtjening og expected shortfall. Indtjeningsrisikoen
var ultimo 2023 pa 10,3 mia. kr., se tabel 1. Stigningen
i indtjeningsrisikoen fra 2022 til 2023 skyldes primaert
forggelsen af aktieeksponeringen i lgbet af 2023.

Risici pa udlan til banker
og realkreditinstitutter

Nationalbanken yder pengepolitiske [an i
kroner med lgbetid pa 1 uge til pengepolitiske
modparter ved traditionel pantsaetning af
vaerdipapirer og yder ogsa kredit inden for
dagen for at lette betalingsafviklingen.

Der er ikke et loft pa modparternes mulighed for at
lane i Nationalbanken, men det er et ufravigeligt krav,
at der skal stilles tilstraekkelig sikkerhed. Der er etab-
leret systemmaessig Igbende daekningskontrol. Natio-
nalbanken risikerer kun at lide kredittab pa udlan, hvis
to begivenheder indtraeffer samtidigt: En modpart
misligholder et 1&n, og realisationsvaerdien af de stille-
de sikkerheder viser sig utilstraekkelig i forhold til den
ydede kredit. Der anvendes fradrag, et sakaldt haircut,
i beregning af belaningsvaerdien af sikkerhederne.
Risikoen for tab pa udlan er meget lav.

Udlan og sikkerhedsgrundlag

| 2023 har bankerne ikke haft reelt behov for at
optage pengepolitiske 1an. Enkelte banker har i
Ipbet af aret testet ldneadgangen i mindre skala.
Sikkerhedsgrundlaget for traditionel pantsaetning
bestar primaert af danske realkreditobligationer eller
danske statspapirer og i mindre omfang af obligatio-
ner udstedt af KommuneKredit og Fgroya Landsstyri
(Feergernes landsstyre) samt obligationer garanteret
af den danske stat. Belaningsvaerdien var ca. 61 mia.
kr. ved udgangen af 2023, se figur 9. Belanings-
vaerdien er markedsveerdien af modparternes
pantsatte vaerdipapirer fratrukket haircut.
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Institutterne kan inden for hvert pengepolitisk dagn
udnytte en traekningsret, der kan benyttes i forbin-
delse med detail-, veerdipapir- og valutaafviklingen
samt interbankbetalinger. Traekningsrettens stgrrel-
se bestemmes af institutternes traditionelle pant-
saetning af veerdipapirer til Nationalbanken, deres
kontoindestaender i Nationalbanken (Kronos2), deres
beholdning af eventuelle indskudsbeviser udstedt af
Nationalbanken og faciliteterne sikkerhedsretten hos
Euronext Securities og auto-collateralisation pa TAR-
GET2-Securities (T2S). Kreditten skal veere inddaekket
inden afslutningen af det pengepolitiske dggn.

Nationalbanken kan efter konkret vurdering dbne for
ekstraordinaere udlansfaciliteter og udvide sikker-
hedsgrundlaget.

Operationel risiko

Operationel risiko er risikoen for direkte

eller indirekte tab, der kan opsta pa grund af
utilstreekkelige eller fejlslagne interne processer,
menneskelige fejl, systemfejl eller tab som fglge
af eksterne begivenheder. Operationel risiko
omfatter ogsa forretnings-, compliance- og
omdgmmerisiko.

Fastholdelse og udbygning af en hgj, risikobaseret
sikkerhed anses som en forudsaetning for, at Natio-
nalbanken fremstar troveerdig og kan sikre Danmark
en robust gkonomi. Derfor prioriteres arbejdet med
risikostyring og sikkerhed hgjt i de Igbende drifts-
processer og i etablering af stgrre projekter.

Risikostyringen tager afsaet i Nationalbankens risiko-
politik og -strategi, som besluttes af ledelsen. National-
bankens aktiviteter betyder, at organisationen er
eksponeret for en bred palet af risici. | arbejdet med
risikostyring er der seerligt fokus pa felgende omrader:

e Cyberangreb

o |t-driftsstabilitet

* Fejliforretningsudgvelse

¢ Data- og persondatasikkerhed
e Omdgmme

e Fysisk sikkerhed.

Der arbejdes systematisk med at identificere,
vurdere, handtere og fglge op pa vaesentlige opera-
tionelle risici for at sikre, at risikoniveauet ligger

pa et acceptabelt niveau.
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Styrkelse af beredskabsplaner og planer for, hvordan
forretningsaktiviteter kan viderefgres i kritiske situ-
ationer, udggr fortsat en central del af det Igbende
arbejde med risikostyring. Det systematiske arbejde
indebaerer ogsa Igbende udvikling af og deltagelse

i finanssektorens kriseberedskab under Finansielt
Sektorforum for Operationel Robusthed, FSOR.

Forsikringspolitik

Nationalbankens forsikringer og forsikringspolitik
gennemgas arligt med en ekstern forsikringsmaegler.
Sammensatningen af Nationalbankens portefglje af
forsikringer tager afsaet i en risikobaseret vurdering
af mulige tab og herigennem en Igbende afvejning
af, hvilke omrader der skal forsikres, og i hvilket om-
fang de skal daekkes.






Klimaaftryk

for de finansielle

portefgljer

Klimarapporteringens formal er at bidrage

til gennemsigtighed om Nationalbankens
finansielle portefgljers klimaaftryk pa linje
med Den Europaiske Centralbank og andre
nationale centralbanker. Klimarapporteringer
kan ogsa bruges som en indikation pa, om
visse portefgljer er seerligt eksponerede over
for CO,e-udledninger.

Ved arsrapporten 2022 rapporterede Nationalbanken
for fgrste gang klimaaftrykket for den del af valutare-
serven, som investeres i obligationer udstedt af stater
og regionale myndigheder samt aktier og virksom-
hedsobligationer gennem exchange-traded funds,
ETF'er.” | drsrapporten 2023 udvider Nationalbanken
rapporteringen til ogsa at omfatte beholdningen af
indenlandske realkreditobligationer, sakaldte scope
3-udledninger for beholdningen af ETF’er, samt be-
holdningen af grgnne obligationer.

Det primaere formal med valutareserven
er at understgotte fastkurspolitikken

Det primaere formal med valutareserven er, at Natio-
nalbanken er i stand til at opretholde fastkurspolitik-
ken gennem intervention i valutamarkedet. Derud-

over skal valutareserven kunne understgtte finansiel

7 Rapportering af klimaaftryk for de finansielle portefgljer: Baggrund
og metode, Danmarks Nationalbank Rapport, nr. 2, marts 2024.
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stabilitet og udlan til Den Internationale Valutafond,
IMF. Klimaaftrykket fra valutareserven indgar saledes
ikke i den aktive styring af Nationalbankens likvidi-
tetsberedskab.

Valutareserven har, ud over hensynet til likviditet,
en malsaetning om at opna det bedst mulige risiko-
justerede afkast. Derfor er en del af valutareserven
investeret i aktier og virksomhedsobligationer gen-
nem ETF'er, som ikke er underlagt valutareservens
primare formal. Det er samtidig investeringerne i
aktier og virksomhedsobligationer, der portefglje-
maessigt er taettest knyttet til CO,e-udledninger.
Derfor valgte Nationalbanken i 2021, at beholdningen
af ETF'er skal fglge EU’s minimumskrav til Paris-Aligned
Benchmarks, PAB-ETF’er. Det indebeerer, at der over
tid er et fastlagt krav om at reducere udlednings-
intensiteten for den enkelte ETF i overensstem-
melse med Parisaftalens klimamal.

Rapportering om finansielle portefgljers
klimaaftryk er et omrade i udvikling

Rapporteringen omfatter ca. 20 pct. af valutareser-
ven (ekskl. guld og fordringer pa IMF) svarende til
110 mia. kr., samt hele beholdningen af indenlandske
realkreditobligationer pa 33 mia. kr. i 2023. For disse
aktivklasser eksisterer der bredt anerkendte bereg-



ningsmetoder og tilstraekkeligt data til klimarappor-
tering. Der er derimod ikke anerkendte metoder
eller principper for, hvordan fx klimaaftrykket for
kontoindestaender i udenlandske centralbanker skal
opgeres.

De rapporterede klimaaftryk deekker udledninger
under scope 1, 2 og 3 for beholdningen af ETF’er.
Scope 3-beregninger kan bl.a. bidrage til at beskrive
det fulde klimaaftryk ved enkelte investeringer, og
det er dermed vigtigt, at de indgar i den samlede
klimarapportering.® Fortolkningen af scope 3-ud-
ledninger fra virksomheder er dog udfordret af bl.a.
dobbeltteelling og forskelle i virksomheders regn-
skabsopggrelser.

Beregningerne for valutareserven er baseret pa
udledningsdata fra 2021 og 2022, da data for 2023
endnu ikke er tilgaengeligt. Derfor afspejler rappor-
teringen alene, at Nationalbanken i 2023 har aendret
sin portefgljesammensaetning af obligationer ud-
stedt af stater og regionale myndigheder samt aktier
og virksomhedsobligationer. Derfor er det vaesent-
ligt at understrege, at udviklingen i de rapporterede
metrikker for Nationalbanken ikke er ensbetydende
med, at der er sket en reel forbedring eller for-
veaerring i de globale CO,e-udledninger.

Tabel 2 opggr de finansielle portefgljers klimaaftryk
ved tre beregningsmetoder.

Obligationer udstedt af stater

od regionale myndigheder

For beholdningen af obligationer udstedt af stater
og regionale myndigheder viser beregningerne
en markant stigning i absolutte finansierede ud-
ledninger i 2023, hvilket skyldes en fordobling i
beholdningen af statsobligationer mv.

Omvendt viser beregningerne, at den vaegtede gen-
nemsnitlige udledningsintensitet er faldet i 2023. For
stater og regionale myndigheder angiver metrikken
den gennemsnitlige udledningsintensitet, som er ud-
ledninger i forhold til udstederens BNP, vaegtet efter
deres respektive andel af Nationalbankens samlede
beholdning. Faldet afspejler dermed, at National-
banken havde en stgrre andel af statsobligationer
mv. i 2023 udstedt af lande med lavere udledninger

8 Scope 1 dakker virksomhedens direkte udledninger. Scope 2 daekker
virksomhedens indirekte udledninger fra kgb af energi. Scope 3
daekker andre indirekte udledninger forbundet med produktion og
forbrug af virksomhedens produkter, fx udledninger fra produktionen
af indkgbt materiale fra underleverandgrer.

i forhold til BNP. Eksempelvis ejede Nationalbanken
ved udgangen af 2023 flere europaeiske statsobliga-
tioner i forhold til amerikanske statsobligationer
end i 2022.

For obligationer udstedt af stater og regionale
myndigheder er den vaegtede gennemsnitlige
udledningsintensitet og CO,e-aftrykket beregnet
pa den samme made.

Aktier og virksomhedsobligationer (ETF'er)

For beholdningen af aktier og virksomhedsobligati-
oner er de absolutte finansierede udledninger steget,
hvilket skyldes, at Nationalbanken i 2023 ggede
den samlede beholdning af aktier og virksomheds-
obligationer til 25 mia. kr. fra 10 mia. kr. i 2022.

Samtidig er den vaegtede gennemsnitlige udlednings-
intensitet og CO,e-aftrykket for beholdningen steget
en smule i 2023. For aktier og virksomhedsobliga-
tioner angiver den vaegtede gennemsnitlige udled-
ningsintensitet ETF’'ens andel af den gennemsnitlige
udledningsintensitet, som er virksomhedens udled-
ninger i forhold til dens omsaetning. CO,e-aftrykket
for aktier og virksomhedsobligationer angiver
ETF’ens andel af udledningsintensiteten, som er
virksomhedens udledninger i forhold til virksom-
hedens samlede veerdi.

Stigningen skyldes, at Nationalbanken allokerede
forholdsvis mere af beholdningen til virksomheds-
obligationer, hvis veegtede gennemsnitlige udled-
ningsintensitet og CO,e-aftryk er relativt hgjere
end for beholdningen af aktier. Ses der alene pa
beholdningen af aktier, er klimaaftrykket faldet

fra 2022 til 2023.

Det generelle fald i klimaaftrykket for ETF'erne siden
2021 afspejler omlaegningen af beholdningen til
ETF’er, der fglger EU’s Paris-Aligned Benchmarks.

Indenlandske realkreditobligationer

For beholdningen af de indenlandske realkredit-
obligationer er CO,e-aftrykket og de absolutte
finansierede udledninger faldet i 2023. CO,e-aftrykket
for indenlandske realkreditobligationer angiver
Nationalbankens andel af udledninger, som det
udstedende kapitalcenter finansierer. Denne andel



Tabel 2

Klimaaftryk for Nationalbankens finansielle beholdninger

Valutareserve:
Obligationer udstedt af stater og regionale myndigheder

Allokering af udledninger Produktionsbaseret

2023 2022 2021

Vagtet gennemsnitlig udledningsintensitet

(ton CO.,e pr. million euro i BNP) e A o
CO,e-aftryk
(ton CO,e pr. million euro investeret) 149 170 227
Absolutte finansierede udledninger 1.799.959 940.677 1.932.962
(ton CO,e)
Andel af valutareservens markedsvaerdi 16 8 14
(pct.)
Valutareserve:

Aktier og virksomhedsobligationer (ETF’er)

Allokering af udledninger Scope 1-2 Scope 3

2023 2022 2021 2023 2022 2021

Vagtet gennemsnitlig udledningsintensitet

(ton CO.,e pr. million euro i omsaetning) &z Y L8 Y = )

CO,e-aftryk

(ton CO,e pr. million euro investeret) 23 20 >3 126 126 )

(-2 UL E L CE DU LI 77.042  26.895 98176 418351 173.897 -

(ton CO,e)
Andel af valutareservens markedsvaerdi 5 5 3 5 5 )
(pct.)

Indenlandske realkreditobligationer
Allokering af udledninger Udledninger fra tinglyste ejendomme

2023 2022 2021

CO,e-aftryk )
(ton CO.e pr. million kroner investeret) 513 5,39
Absolutte finansierede udledninger 112242 117.977 :
(ton CO.e)
Andel af den indenlandske beholdnings markedsvaerdi 100 100 }

(pct.)

Anm: Valutareserven er opgjort ekskl. guld og fordringer pa IMF. Landes CO,e-udledninger for 2021 er anvendt i 2023, mens virksomheders CO,e-udled-
ninger, BNP, omsaetning og EVIC for 2022 er anvendt i 2023, da data for 2023 ikke var tilgaengeligt pa rapporteringstidspunktet.
Kilde: UNFCCC, Verdensbanken, MSCI, Covered Bond Label og egne beregninger.
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ses i forhold til Nationalbankens samlede behold-
ning af realkreditobligationer.

Udviklingen kan bl.a. skyldes, at mindre andele

af ejendommenes veerdier er finansieret ved real-
kreditudstedelser (lavere belaningsgrad), eller at
ejendommenes energimaerker, som udledningerne
beregnes pa baggrund af, er blevet forbedret.

Gronne obligationer i de finansielle portefaljer

Ud over at beregne klimaaftrykket for de finansielle
portefgljer rapporterer Nationalbanken ogsa mar-
kedsveerdien for beholdningen af grgnne obligati-
oner®. Grgnne obligationer udgjorde 1,7 mia. kr. i

2023 (0,3 pct. af de finansielle portefgljer)®°, 1,1 mia.

kr.i 2022 (0,2 pct.) og 1,4 mia. kr. i 2021 (0,3 pct.).
Stigningen i 2023 skyldes bl.a., at Nationalbanken
pgede beholdningen af virksomhedsobligationer
gennem ETF’er til 9 mia. kr. fra 3 mia. kr. i 2022,
hvori grenne obligationer indgar.

9 Grgnne obligationer identificeres ved brug af Bloomberg-data,
som baseres pa retningslinjerne i Green Bond Principles fremsat
af International Capital Market Association (ICMA).

10 Eksklusive guldbeholdningen, fordringer pa IMF og aktier
gennem ETFer.
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Hoved- og nggletal
2019-23

Resultatopggrelse (mio. kr.) 2023 2022 2021 2020 2019
Nettorenteindtaegter mv. 4.092 -731 -1.048 -628 -22
Verdiregulering af guld 2.726 1.467 1.034 2.863 3.832
@vrige kursreguleringer 4.845 -7.931 1.334 236 3.178
Udbytte og avance af anlaegsaktier mv. 22 22 40 213 19
Andre indtaegter 40 42 1 2 2
Omkostninger inkl. afskrivninger -1.150 -1.314 -1.167 -1.051 -913
Andre udgifter - -19 - -19 -
Arets resultat 10.575 -8.464 194 1.616 6.096

Der disponeres saledes:
Overfgrt til/fra egenkapital 10.575 -8.464 194 1.616 6.096
Overfgrt til staten - - - - -

10.575 -8.464 194 1.616 6.096
Balance (mio. kr.) 2023 2022 2021 2020 2019
Aktiver
Valutareserveaktiver 630.499 586.035 538.160 440.328 444.317
Pengepolitiske udlan - - - - -
Andre udlan 1.553 1.903 1.874 3.900 2.091
Indenlandske obligationer 33.068 31.802 31.359 32.906 32.099
Andre aktiver mv. 2.794 5.685 1.696 4.235 2.429
Aktiver i alt 667.914  625.425 573.089 481.369  480.936
Passiver
Seddel- og mgntomlgb 68.221 75.125 77.587 74.524 70.552
Pengepolitiske indlan 290.458 247.879 202.527 164.003 230.566
Staten 160.461 161.779 151.533 136.875 70.411
Valutareservegaeld 4.612 7.960 3.059 1.342 3.101
Andre forpligtelser 60.455 59.550 56.787 23.223 26.521
Forpligtelser i alt 584.207 552.293 491.493 399.967 401.151
Egenkapital i alt 83.707 73.132 81.596 81.402 79.785
Passiver i alt 667.914  625.425 573.089 481.369  480.936
Nggletal 2023 2022 2021 2020 2019
Valutareserven (mio. kr.) 625.887 578.075 535.101 438.986 441.216
Penge- og realkreditinstitutternes nettostilling
over for Nationalbanken (mio. kr.) 290.458 247.879 202.527 164.003 230.566
fEndring i seddel- og mgntomlgb (pct.) -9,2 -3,2 4,1 5,6 -0,3
Egenkapitaludvikling (pct.) 14,5 -10,4 0,2 2,0 8,3
Gns. antal medarbejdere omregnet til fuldtid 477 452 444 424 425
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| edelsens

regnskabsberetning

Arets resultat udger et overskud pa 10.575 mio. kr.
mod et underskud pa 8.464 mio. kr. i 2022.

Udviklingen i arets resultat er i vaesentlig grad pavir-
ket af et hgjere renteniveau. Det pavirker indtjeningen
fra Nationalbankens obligationer samt ind- og udlan.

Resultatet af finansielle portefgljer er steget fra et
underskud i 2022 pa 7.195 mio. kr. til et overskud pa
11.663 mio. kr. i 2023.

Den hgjere positive forrentning af udenlandske
nettotilgodehavender gav en merindtaegt pa 16.847
mio. kr. i forhold til sidste ar. Samlet androg posten i
2023 en nettoindtaegt pa 16.166 mio. kr.

Foliorenten og renten pa indskudsbeviser blev i lgbet
af aret sat op 6 gange fra 1,75 pct. ultimo 2022 til
3,60 pct. ultimo 2023. Dette medfgrte sammen med
en stigning i det gennemsnitlige indlan fra banker og
realkreditinstitutter pa 213 mia. kr. i 2022 til 272 mia.
kr.i 2023, at Nationalbanken havde en nettorente-
udgift pa 8.205 mio. kr. mod 195 mio. kr. i 2022.

Det gennemsnitlige indestdende pa statens lgbende
konto var 163,9 mia. kr., hvilket er en forggelse pa 16
mia. kr. fra 2022, hvor det gennemsnitlige indestaen-
de udgjorde 147,8 mia. kr. Renteudgifter af statens
indestdende udgegr i 2023 4.760 mio. kr., hvilket er
4.860 mio. kr. mere end i 2022. Stigningen i renteud-
gifterne kan i overvejende grad tilskrives, at forrent-
ning af statens indestaende i 2023 i gennemsnit var
2,9 pct. mod et gennemsnit pa -0,2 pct. i 2022.

Nationalbanken havde i 2023 betydelige kursgevin-
ster pa obligations- og aktiebeholdningerne. Samlet

48

udgjorde bgrskursgevinsten pa de udenlandske be-
holdninger 3.295 mio. kr. mod et tab pa 6.585 mio. kr.
i 2022. Dertil kommer en samlet gevinst pa valutakurs-
reguleringer pa 1.153 mio. kr.

Det samlede resultatbidrag fra den indenlandske
fondsbeholdning udgjorde en indtaegt pa 1.413 mio.
kr., hvilket er en merindteegt pa 2.671 mio. kr. Udvik-
lingen i indtaegten fra renter og kursreguleringer kan
ligeledes henfgres til det positive renteniveau, der har
praeget 2023.

Veerdiregulering af guld udgjorde i 2023 en gevinst

pa 2.726 mio. kr., hvilket er en stigning pa 1.260 mio. kr.
i forhold til 2022. Stigningen skyldes, at prisen pa guld
opgjort i danske kroner er steget med 10,1 pct.

i forhold til sidste ar.

Der er ikke konstateret kredittab pa bankens engage-
menter i 2023, og der vurderes ikke at vaere behov for at
hensaette til imgdegaelse heraf ved udgangen af aret.

Omkostninger
Nationalbankens samlede driftsomkostninger faldt
med 84 mio. kr. til 1.088 mio. kr. i 2023.

Personaleomkostninger er som fglge af en stigning i
antallet af medarbejdere fra 452 fuldtidsmedarbejdere
til 477 steget med 34 mio. kr. til 440 mio. kr. Det er
fortsat arbejdet med migrering af afviklingen af danske
kroner til den europaeiske betalingsplatform TARGET
Services og andre relaterede opgaver, som traekker
flere ressourcer i banken.

Andre omkostninger faldt i forhold til sidste ar med
99 mio.kr. fra 731 mio. kr. i 2022 til 632 mio. kr. Faldet
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kan i al vaesentlighed henfgres til, at banken i 2022
afholdt vaesentlige transitionsudgifter i forbindelse
med overgang til nye it-driftsleverandgrer. Hertil
kommer, at banken i 2023 reducerede sine udgifter
til energi med 10 mio. kr. Modsat ses stigende drifts-
udgifter som fglge af restaureringen og renoverin-
gen af Havnegade 5.

Endeligt blev der i 2023 ikke foretaget stgrre indkgb
af nye sedler og mgnter, hvilket bevirkede, at om-
kostningerne hertil faldt med 20 mio. kr.

Af- og nedskrivninger androg 62 mio. kr., hvilket er
et fald pa 80 mio. kr. i forhold til 2022. Posten var i
2022 pavirket af stgrre nedskrivninger pa anlaegs-
aktiver, der ikke vil blive anvendt i forbindelse med
tilbageflytning til Havnegade, samt afgange som
folge af overdragelse til Nationalbankens it-drifts-
leverandgrer.

Balancen
Den samlede balance eri lgbet af 2023 steget med
42,5 mia. kr. til 667,9 mia. kr.

Udviklingen afspejler sig i en eendring i pengeinsti-
tutternes nettostilling, der er steget med 42,6 mia. kr.
Dette modsvares af, at de samlede valutareserve-
aktiver i 2023 er forgget med 44,5 mia. kr. Denne
stigning er placeret i repo reverse-forretninger,
udenlandske obligationer samt via en forggelse

af beholdningen i Exchange Traded Funds.

Derudover er kontantomlgbet faldet med 6,9 mia. kr.

i lgbet af 2023, hvilket saerligt kan henfgres til en
nedgang i omlgbet af 1000-kronesedler.
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Resultatdisponering

Arets overskud pa 10.575 mio. kr. henlaegges til
Nationalbankens Sikringsfond. Der overfgres ikke en
resultatandel til staten vedrgrende 2023. Egenkapita-
len udggr herefter 83.707 mio. kr.



Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt
arsregnskabet for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2023 for Danmarks Nationalbank. Arsrapporten
er udarbejdet i overensstemmelse med lov om
Danmarks Nationalbank.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et ret-
visende billede af Danmarks Nationalbanks aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december

2023 samt af resultatet af Danmarks Nationalbanks
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023. Ledelsesberetningen indeholder efter vores
opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
som beretningen omhandler.

Kgbenhavn, den 27. februar 2024

Direktionen

Christian Kettel Thomsen Per Callesen
Formand
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Intern Revisions

pategning

Til repreesentantskabet

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af Danmarks Nationalbanks akti-
ver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2023 samt af resultatet af Danmarks Nationalbanks
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 i overensstemmelse med lov om Danmarks
Nationalbank.

Vi har revideret arsregnskabet for Danmarks Natio-
nalbank for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023, der omfatter resultatopggrelse, balance,

noter og anvendt regnskabspraksis (“regnskabet”).

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er
det vores ansvar at laese ledelsesberetningen

og i den forbindelse overveje, om ledelsesberet-
ningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse med kravene i lov om Danmarks
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Nationalbank. Vi har ikke fundet veesentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med lov om Danmarks Nationalbank.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at ud-
arbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med
internationale standarder om revision. Dette kraever,
at vi planlaegger og udfgrer revisionen med henblik
pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet
er uden vaesentlig fejlinformation.

Revisionen har omfattet en vurdering af ledelsens
tilrettelagte forretningsgange og interne kontrol-
ler, der er relevante for ledelsens udarbejdelse af

et retvisende regnskab, herunder en vurdering af
risikoen for vaesentlig fejlinformation. Revisionen har
endvidere omfattet en vurdering af, om ledelsens
valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
udgvede regnskabsmaessige skgn er rimelige samt
en vurdering af den samlede praesentation af ars-
regnskabet. Vi har udfgrt revision af de vaesentligste
og risikofyldte omrader, og det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Kabenhavn, den 27. februar 2024
Helle Munk Miltoft

Intern Revisionschef



Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til repraesentantskabet

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af Danmarks Nationalbanks akti-
ver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2023 samt af resultatet af Danmarks Nationalbanks
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2023 i overensstemmelse med lov om Danmarks
Nationalbank.

Vi har revideret arsregnskabet for Danmarks Natio-
nalbank for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter
og anvendt regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores
ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors
ansvar for revisionen af regnskabet. /i er uafhaengige
af Danmarks Nationalbank i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske
adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
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Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pd anden made
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-
sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til lov om Danmarks Nationalbank.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstem-
melse med kravene i lov om Danmarks National-
bank. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med lov om Danmarks Nationalbank.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at ud-
arbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvar-
lig for at vurdere Danmarks Nationalbanks evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbej-
de regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
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om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere Danmarks Nationalbank, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at
ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der

er gxeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne
traeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmel-
se med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, foreta-

ger vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbeuvis, der er tilstraekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinforma-
tion forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af Danmarks Natio-
nalbanks interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som
er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der
pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenhe-
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der eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om Danmarks Nationalbanks evne til at fortsaette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre
opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekke-
lige, modificere vores konklusion. Vores konklusi-
oner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
naet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at Danmarks Nationalbank ikke laengere
kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om regnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder eventuelle bety-
delige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Kabenhavn, den 27. februar 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Claus Christensen
Statsautoriseret revisor
mne33687

Per Rolf Larssen
Statsautoriseret revisor
mne24822



Underskrifter

Naervaerende regnskab, der er revideret som fore-
skrevet i Nationalbankens reglement, er tiltradt af
repraesentantskabet pd mgdet den 19. marts 2024.

Repraesentantskabet bestar pr. 1. marts 2024 af

Christian Schultz, formand

Alex Ahrendtsen

Connie Astrup-Larsen

Michael Dithmer

Preben Bang Henriksen

Johan Legarth

Marianne Lyngby Pedersen

Anja Philip

Christian Woller
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Anne Hedensted Steffensen, naestformand

Hans Andersen

Lisbeth Bech-Nielsen

Asger Enggaard

Kristian Hundebgll

Samira Nawa

Thorsten Schack Pedersen

Elisa Rimpler

Gitte Pugholm Aabo

Jens Bjgrn Andersen

Morten Skov Christiansen

Kathrine Forsberg

Claus Jensen

Anne Paulin

Jesper Petersen

Philipp Schréder
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Anvendt

regnskabspraksis

Generelt

Danmarks Nationalbanks arsregnskab for 2023 er
aflagt i overensstemmelse med lov om Danmarks
Nationalbank. Denne regnskabspraksis er i det
vaesentlige i overensstemmelse med god regnskabs-
praksis for europaiske centralbanker inden for
euroomradet. Forskellen vedrgrer hovedsageligt
urealiserede kursreguleringer, som i Nationalbankens
arsregnskab medtages i resultatopggrelsen.

Hovedprincipperne for regnskabets indhold er
gkonomisk realitet. Virkningen af transaktioner og
begivenheder indregnes, nar de finder sted, og de
registreres og praesenteres i arsregnskabet for det
ar, de vedrorer. Arsregnskabet indeholder alle vee-
sentlige og relevante forhold. Vaerdiaendringer vises
uanset indvirkning pa resultat og egenkapital, og
indregnings- og veerdiansaettelsesmetoder anvendes
ensartet pd samme kategori af forhold. Ved forste
indregning veerdianseettes aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfglgende vaerdiansaettes aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regn-
skabspost.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske
kroner efter valutakursen pa transaktionsdagen.

Pa balancedagen omregnes finansielle aktiver og
forpligtelser i fremmed valuta til Danmarks National-
banks senest offentliggjorte valutakurs. Savel realise-
rede som urealiserede gevinster og tab indregnes i
resultatopggrelsen.

Principperne for og klassificeringen af regnskabets
poster er uaendrede i forhold til sidste ar.
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Resultatopggrelsen

Nettorenter mv.

Renteindtaegter og -udgifter omfatter ud over rente
af rentebaerende fordringer og forpligtelser tillige
Igbetidsforkortelse af obligationsbeholdningerne,
gebyrer, over- og underkurs pa skatkammerbeviser
og indskudsbeviser, udbytter fra Exchange Traded
Funds samt terminspraemier af fonds- og valutater-
minsforretninger.

Kursreguleringer mv.

Kursreguleringer omfatter bgrskursreguleringer
og valutakursreguleringer vedrgrende finansielle
tilgodehavender og forpligtelser samt guld. Savel
realiserede som urealiserede gevinster og tab
indregnes i resultatopggrelsen.

Udbytte og avance af anlaegsaktier mv.

Udbytte og avance af anlaegsaktier mv. omfatter
modtagne aktieudbytter, nettoavancer ved salg

af anlaegsaktier mv. samt op- og nedskrivninger.
Udbytterne medtages i det ar, hvori de deklareres.

Andre indtaegter

Andre indtaegter omfatter indtaegter, der stammer
fra Nationalbankens salg af mgntsaet mv., ophgr af
indlgsningsforpligtigelse for indkaldte sedler og
mgnter samt gvrige indtaegter, som ikke vedrgrer
Nationalbankens primaere aktiviteter, eller som
ikke er arligt tilbagevendende.

Omkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ignninger og
vederlag, herunder bidrag til pensioner mv.,



uddannelsesomkostninger samt andre personale-
omkostninger. Omkostninger til sedler og manter
omfatter omkostninger til indkgb af sedler og
monter produceret af ekstern leverandgr. Andre
omkostninger omfatter drift af Nationalbankens
ejendomme, it-drift og gvrige omkostninger.

Andre udgifter

Andre udgifter omfatter udgifter, som ikke vedrgrer
Nationalbankens primaere aktiviteter, eller som ikke
er arligt tilbagevendende.

Balancen

Guld
Guld veerdianseettes til den pa balancedagen gael-
dende guldpris i US-dollar, omregnet til kroner.

Finansielle tilgodehavender og forpligtelser
Finansielle tilgodehavender og forpligtelser noteret
pa aktive markeder vaerdiansaettes til dagsveerdi

pa balancedagen. Beholdning af Exchange Traded
Funds samt futures, der indgar i posten “Fordringer
pa udlandet”, er noteret pa et aktivt marked, hvor-
for dagsveerdien er baseret pa noterede priser. For
obligationsbeholdninger i et mindre aktivt eller ikke
aktivt marked, der indgar i posterne “Fordringer pa
udlandet” og “Indenlandske obligationer”, er dags-
vaerdien modelberegnet baseret pa estimations-

og vurderingsteknikker, der tager hensyn til nylige
transaktioner i lignende instrumenter, beholdninger-
nes diskonterede betalingsstremme samt relevant
rentekurve baseret pa markedsbetingelser, der ek-
sisterede pa balancedagen. Pengepolitiske mellem-
vaerender, herunder indskudsbeviser samt gvrige
udlan og indlan, vaerdiansaettes til nominel veerdi.

Tilbagekabsforretninger
og udlan af vaerdipapirer mv.

Veerdipapirer solgt i forbindelse med en samtidig
aftale om tilbagekgb samt udlante veerdipapirer
indgar i Nationalbankens respektive beholdninger.

Anlaegsaktier mv.
Anleegsaktier og lignende investeringer vaerdian-
saettes til anskaffelsesvaerdien, medmindre dags-
vaerdien er lavere.

Materielle og immaterielle anlaegsaktiver

Materielle og immaterielle anlaegsaktiver omfatter
Nationalbankens ejendomme (grunde, bygninger og
bygningsforbedringer), indretning af lejede lokaler,
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bygningstekniske anlaeg (elevatorer, specialatkgling

i serverrum mv.), produktionstekniske anleeg (seddel-
og mgntsortering), kontorinventar og biler, hardware
og software samt anlaegsaktiver under udfgrelse.

Nationalbankens ejendomme omfatter anlaegsgrup-
perne grunde, bankejendomme, gvrige ejendomme
og bygningsforbedringer. Bygningsforbedringer in-
kluderer aktiveret levetidsforl&engende udskiftning af
hele bygningskomponenter, stgrre bygningsforbed-
rende renoveringsopgaver, omkostningsbesparende
bygningsforbedringer samt omkostninger aftholdt
med henblik pa udvidelse af ejendommenes anven-
delse. Indretning af lejede lokaler registreres under
den relevante anlaegsgruppe.

Anleegsaktiver medtages i balancen og veerdiansaet-
tes til anskaffelsesprisen fratrukket akkumulerede af-
og nedskrivninger. Aktiver med en anskaffelsesvaerdi
pa under 100.000 kr. pr. enhed udgiftsfgres i anskaf-
felsesaret. P4 anlaegsaktiverne foretages lineare

pro anno-afskrivninger over aktivernes forventede
gkonomiske levetid. Den gkonomiske levetid ansaettes
til felgende:

* Bankejendomme 100 ar

* @vrige ejendomme 25-50 ar

e Bygningsforbedringer 10-25 ar

* Bygningstekniske anleeg 10-25 ar

* Produktionstekniske anleeg 5-10 ar
* Hardware og software 3-5 ar

* @vrige maskiner og inventar 3-5 ar

Indretning af lejede lokaler afskrives over den forven-
tede lejeperiode, medmindre anden levetid er oplyst.
Anlaegsaktiver under udfgrelse omfatter afholdte
omkostninger til ikke feerdiggjorte materielle an-
leegsaktiver samt immaterielle udviklingsprojekter.
Omkostningerne overfgres til de relevante anleegs-
grupper, nar aktiverne tages i brug. For National-
bankens ejendomme gaelder, jf. lov om Danmarks
Nationalbank § 17, at den i regnskabet registrerede
vaerdi, inkl. bygningsforbedringer og tilhgrende akti-
ver under opfgrelse, ikke ma overstige den offentlige
ejendomsvurdering. | sa fald vil et overskydende
belgb blive udgiftsfort.

Fortjeneste/tab ved salg af anlaegsaktiver indregnes
i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger og
opggres som forskellen mellem salgsprisen og den
regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Andre aktiver

Posten omfatter gvrige aktiver, der ikke hidrgrer
under gvrige aktivposter. | posten indgar positiv
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nettovaerdi af sikringsinstrumenter i form af uafvik-
lede valutaforretninger og andre afledte finansielle
instrumenter. Endvidere indgar indtaegter, som fgrst
forfalder til betaling efter regnskabsarets afslutning,
herunder tilgodehavende renter.

Afledte finansielle instrumenter som fonds- og valuta-
terminsforretninger, rente- og valutaswaps mv. males
til den dagsveerdi, der gaelder pa balancedagen. @vri-
ge poster males til kostpris.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver
omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efter-
folgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter
males til kostpris.

Seddel- og mgntomigb
Seddel- og mgntomlgb males til palydende veerdi.

Andre passiver

Posten omfatter gvrige passiver, der ikke hidrgrer
under gvrige passivposter. | posten indgar negativ
nettoveerdi af sikringsinstrumenter i form af uafviklede
valutaforretninger og andre afledte finansielle instru-
menter samt uafdaekkede pensionsforpligtelser, forplig-
telser i form af understgttelses- og fratraedelsesgodt-
gorelser og andre hensatte forpligtelser vedrgrende
afgivne garantier. Endvidere omfatter posten udgifter,
som fgrst forfalder til betaling efter regnskabsarets
afslutning, herunder skyldige renter og feriepenge.

Afledte finansielle instrumenter som fonds- og valuta-
terminsforretninger, rente- og valutaswaps mv. males
til den dagsvaerdi, der er geldende pa balancedagen.
@vrige poster males til kostpris.

Eventualforpligtelser og
andre gkonomiske forpligtelser

Andre forpligtelser vedrgrende afgivne garantier
vaerdiansaettes til den skgnnede vaerdi af betalings-
forpligtelsen. Kontraktuelle forpligtelser vedrgrende
lejemal inklusive eventuel reetableringsforpligtelse er
opgjort som den samlede kontraktlige forpligtelse i
den uopsigelige periode pr. lejemal, der gar ud over
normale aftalevilkar.

Pensionsforpligtelser

For bidragsbaserede pensionsordninger udgiftsfgres
de Igbende preemiebetalinger til pensionsforsikrings-
selskaber i resultatopggrelsen, og pensionsforpligtel-
sen overgar herefter til pensionsforsikringsselskaberne.
For ydelsesbaserede pensionsordninger hensaettes
ikke-afdaekkede pensionstilsagn opgjort efter aktuar-
maessige principper i Nationalbankens regnskab.
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Resultatopggrelse

1.000 kr. Note 2023 2022

Nettorenteindtaegter mv.:

Rente mv. af udenlandske nettotilgodehavender 1 16.166.102 -681.028
Udbytte af Exchange Traded Funds 220.284 51.910
Rente af pengepolitiske ud- og indlan samt indskudsbeviser 2 -8.204.696 -194.550
Rente af indenlandske obligationer 1.017.236 -6.405
Rente af statens indlan 3 -4.759.964 100.412
Renter mv. af andre indenlandske ud- og indlan 4 -346.761 -937
Nettorenteindtagter mv. i alt 4.092.201 -730.598
Kursreguleringer mv.:

Vaerdiregulering af guld 5 2.726.312 1.466.783
Kursregulering af valutamellemvaerender 6 4.448.530 -6.679.517
Kursregulering af indenlandske obligationer 396.102 -1.251.589
Kursreguleringer mv. i alt 7.570.944 -6.464.323
Resultat af finansielle portefoljer 11.663.145 -7.194.921
Udbytte og avance af anlaegsaktier mv. 7 22.182 22.169
Andre indtegter 8 39.842 42.164
Omkostninger:

Personaleomkostninger 9 439.829 405.372
Omkostninger til sedler og mgnter 10 15.879 35.810
Andre omkostninger 11 632.499 731.066
Omkostninger i alt 1.088.207 1.172.248
Af- og nedskrivninger pa materielle og immaterielle anlegsaktiver 12 61.965 142.219
Andre udgifter 13 - 19.000
Arets resultat 10.574.997 -8.464.055

Disponering af arets resultat:
Henlaeggelse til/overfgrt fra Sikringsfonden 10.574.997 -8.464.055
Overfgrsel til staten - -

10.574.997 -8.464.055
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Balance

1.000 kr.

Aktiver

Guld

Fordringer pa udlandet

Fordringer pa IMF mv.

Tilgodehavende vedrgrende penge- og realkreditinstitutters Target-
konti i ECB

Pengepolitiske udlan

Andre udlan

Indenlandske obligationer

Anlaegsaktier mv.

Materielle og immaterielle anlaegsaktiver
Andre aktiver
Periodeafgraensningsposter

Aktiver i alt

Passiver

Seddelomlgb

Mgntomlgb

Pengepolitiske indlan
Indestaende pa foliokonti
Indskudsbeviser

Andre indlan

Staten

Forpligtelser over for udlandet

Modpost til tildelte saerlige traekningsrettigheder i IMF

Andre passiver

Forpligtelser i alt

Grundfond
Reservefond
Sikringsfonden

Egenkapital i alt

Passiver i alt

Afledte finansielle instrumenter til omlaegning af valutaeksponering
Andre afledte finansielle instrumenter

Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

Udlans- og kebsforpligtelser over for IMF

Pensionsforpligtelser
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Note

14
15
16

17
18
19
20
21
22

23
23
24

25
26
27
28
29

30

31
32
33
34
35

2023

29.762.723
543.935.896
56.800.097

23.102

1.553.077
33.068.390
131.056
642.453
1.887.395
109.496

667.913.685

62.071.492
6.149.615

290.457.551
14.204.576
160.461.188
4.612.204
43.743.945
2.506.134

584.206.705

50.000
250.000
83.406.980

83.706.980
667.913.685

2022

27.036.411
501.646.064
57.352.305

29.077

1.902.692
31.801.956
131.056
612.206
4.811.818
100.946

625.424.531

68.872.927
6.251.635

247.779.329
100.000
13.504.223
161.779.101
7.959.627
44.941.285
1.104.421

552.292.548

50.000
250.000
72.831.983

73.131.983

625.424.531
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Noter

Note 1 - Rente mv. af udenlandske nettotilgodehavender

1.000 kr.

Rente af udenlandske obligationer

Rente mv. af anfordringstilgodehavender og andre kortfristede placeringer

Terminspraemier
Rente af mellemvaerender med IMF

Note 2 - Rente af pengepolitiske ud- og indlan samt indskudsbeviser

1.000 kr.

Rente pa foliokonti
Rente af indskudsbeviser
Rente af pengepolitiske udlan

Siden 2021, hvor foliorammerne blev suspenderet, har
indskudsbevisrenten og foliorenten fulgtes ad.

De pengepolitiske renter er i 2023 blevet sat op 6 gange.
Ultimo 2023 var foliorenten, diskontoen og renten pa

indskudsbeviser 3,60 pct., mens udlansrenten var 3,75 pct.

Den seneste renteaendring var med virkning fra den 15.
september 2023.

Note 3 - Rente af statens indlan

Nationalbanken havde i 2023 en nettorenteudgift pa
statens indlan pa 4.760 mio. kr.

Statens indestaende forrentes med Denmark Short-Term
Rate, DESTR, der i 2023 i gennemsnit har veeret positiv
sammenlignet med 2022.

2023 2022
4.023.720 240.067
12.451.282 155.428
-782.746 -1.213.673
473.846 137.151
16.166.102 -681.028
2023 2022
-8.203.946 -189.278
-752 372

2 -5.644
-8.204.696 -194.550

Det gennemsnitlige nettoindlan fra de pengepolitiske
modparter var i 2023 pa 272 mia. kr. hvilket er 59 mia. kr.
mere end i 2022.

Ovenstaende forhold medfgrte en samlet forggelse af
renteudgiften pa 8.010 mio. kr. i forhold til 2022 til en
samlet nettorenteudgift pa 8.205 mio. kr.

| 2023 udgjorde det gennemsnitlige indestaende pa statens
Igbende konto i Nationalbanken 164 mia. kr. mod 149 mia.
kr.i2022.
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Noter

Note 4 - Renter mv. af andre indenlandske ud-

1.000 kr.

Rente af indlan fra kontokurant-kunder
Andre mindre indtaegter, gebyrer o.l.

Note 5 - Vardiregulering af guld

Veerdiregulering af guld har i 2023 givet en gevinst pa
2.726 mio. kr. mod en gevinst pa 1.467 mio. kr. sidste ar.

Udviklingen kan tilskrives, at guldprisen omregnet til

og indlan
2023

-347.035
274

-346.761

2022

-1.332
395

-937

2022 til ultimo 2023, heraf udger udviklingen i kursen pa
USD et fald pa 3,3 pct., mens guldprisen opgjort i USD er

steget med 13,8 pct.

danske kroner i 2023 er steget med i alt 10,1 pct. fra ultimo

Note 6 - Kursregulering af valutamellemvarender

1.000 kr.
Bgrskursregulering af udenlandske obligationer
Barskursregulering af aktie- og bondfutures

Bgrskursregulering af Exchange Traded Funds mv.
Borskursregulering af renteswaps

Valutakursregulering

Kursregulering af valutamellemvarender indeholder

samtlige af Nationalbankens mellemvaerender i udenlandsk

valuta. Dette omfatter ud over valutareserven

2023

1.001.236
1.251
2.912.504
-619.515

3.295.476
1.153.054

4.448.530

2022

-4.404.152
-19.915
-2.161.215
156

-6.585.126
-94.391

-6.679.517

mellemvarender med danske residenter i valuta,
kursregulering af uafviklede valutaforretninger samt
"Modpost til tildelte saerlige traekningsrettigheder i IMF”.

Note 7 - Udbytte og avance af anlaegsaktier mv.

Indtaegten vedrgrer udbytte af aktier i Bank for
International Settlements.
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Noter

Note 8 - Andre indtzaegter

1.000 kr. 2023 2022
Indtaegter fra ophgr af indlgsningsforpligtelse vedrgrende indkaldte sedler 7.051 -
Udbytte af og avance ved salg af kapitalandele i kommercielle selskaber 31.241 40.670
Salg af mgntsaet mv. 1.550 1.494
39.842 42.164
Nationalbanken har i 2023 haft en indtaegt pa 7,1 mio. kr. Udbytter af og avance ved salg af kapitalandele i
fra ophgr af indlgsningsforpligtelse vedrgrende indkaldte kommercielle selskaber omfatter i 2023 avance pa 31,2
sedler. Sedlerne omfatter specifikke danske 5- og 10-krone- mio. kr. vedrgrende afthandelse af den resterende
sedler samt en faergsk 1-kroneseddel, der er indkaldt jf. beholdning af Nationalbankens aktier i Visa Inc.

BEK 345 af 14. oktober 1952, BEK 64 af 15. marts 1954 samt
BEK 146 af 4. maj 1954.
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Noter

Note 9 - Personaleomkostninger

1.000 kr. 2023 2022
Lgnninger og honorarer 353.012 330.252
Pensionsbidrag mv. 64.280 52.555
Uddannelsesomkostninger 7.706 6.906
@vrige personaleomkostninger 14.831 15.659
439.829 405.372
Heraf vederlag til ledelsen:
Direktionen, lgn mv. 11.259 10.905
Direktionen, pensionsbidrag 2.190 2.120
Bestyrelsen og repraesentantskabet 1.037 1.026
14.486 14.051
Len og pension mv. til direktionen fordeler sig saledes:
Christian Kettel Thomsen, formand fra 1. februar 2023 4.351 -
Lars Rohde, formand indtil 31. januar 2023 417 4.625
Per Callesen 4.339 4.199
Signe Krogstrup 4.342 4.201
13.449 13.025
Honorar til bestyrelsen og repraesentantskabet fordeler sig sdledes:
Formanden for bestyrelsen og repraesentantskabet 134 131
Naestformanden for bestyrelsen 101 98
Naestformanden for repraesentantskabet 40 38
@vrige bestyrelsesmedlemmer, i alt (63 t.kr. pr. medlem) 313 321
@vrige reprasentantskabsmedlemmer, i alt (26 t.kr. pr. medlem) 449 438
1.037 1.026
Direktionens aflgnning fastlaegges af bestyrelsen og bestar Samme Ignstigningstakt anvendes ved regulering af
af en fast Ign, en bidragsbaseret pensionsordning, hvor der  honorar til bestyrelse og repraesentantskab.
indbetales en fast procentdel af Ignnen til et uafthaengigt
pensionsselskab, samt fri bil og andre frie lsngoder. Der er ikke etableret bonusordninger eller andre
incitamentsordninger i Danmarks Nationalbank.
Overenskomsten mellem Danmarks Nationalbank og
Nationalbankens Personaleforening fastlaegger den arlige Der var gennemsnitligt 477 medarbejdere omregnet til
I@nudvikling for alle bankens medarbejdere og ledere. fuldtid i 2023 mod 452 i 2022.
Note 10 - Omkostninger til sedler og monter
1.000 kr. 2023 2022
Mgntindkgb 3.109 11.059
Seddelindkgb 12.770 24.751
15.879 35.810
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Noter

Note 11 - Andre omkostninger
1.000 kr.
Ejendommenes drift

It-omkostninger
@vrige omkostninger

Ombkostninger vedrgrende renovering af Havnegade 5

Note 12 - Af- og nedskrivninger pa materielle og immaterielle anlaegsaktiver

1.000 kr.

Ejendomme

Maskiner og andre driftsmidler
Hardware og software
Anlaegsaktiver under udfgrelse

Gevinster og tab ved afhaendelse af anlaegsaktiver

Af- og nedskrivninger faldt med 80 mio. kr. i forhold til
2022 til i alt 62 mio. kr.

| 2022 var posten seaerligt pavirket af, at aktiver i Havnegade
blev afgangsfgrt eller nedskrevet, som fglge af at de blev

Note 13 - Andre udgifter

| 2022 havde Nationalbanken en udgift vedrgrende
udbetaling i forbindelse med udgivelse af en

Note 14 - Guld

Vaerdien af Nationalbankens guldbeholdning udgjorde 29,8
mia. kr. ved arets udgang mod 27,0 mia. kr. aret for.

Der har ikke veeret bevaegelser i 2023, og
guldbeholdningen udger sdledes usendret 66.550 kg.

64 =

2023 2022
117.211 128.197
428.868 528.357

57.472 62.096
603.551 718.650
28.948 12.416
632.499 731.066
2023 2022
14.279 59.508
3.097 3.636
44.490 68.806
335 -
62.201 131.950
-236 10.269
61.965 142.219

taget ud af drift og ikke forventes at komme i brug ved
tilbageflytning. Derudover blev en raekke aktiver
vedrgrende it-infrastruktur overdraget til Nationalbankens
nye it-leverandgrer, hvorfor disse blev afgangsfert i 2022.

erindringsmgnt i anledning af Hendes Majestaet Dronning
Margrethes 50-ars regeringsjubileeum den 14. januar 2022.

En guldbarreliste er offentliggjort pa Nationalbankens
hjemmeside.
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Noter

Note 15 - Fordringer pa udlandet
1.000 kr.

Udenlandske obligationer

Exchange Traded Funds - Aktier

Exchange Traded Funds - Virksomhedsobligationer
Reverse repoer med sikkerhed i udenlandske obligationer

Tilgodehavender i centralbanker og overnationale institutioner

Tilgodehavender i udenlandske forretningsbanker

Tilgodehavender vedrgrende gensidig kontant sikkerhedsstillelse

Margintilgodehavender vedrgrende futures

Udenlandske obligationer omfatter hovedsageligt
statsobligationer, primaert udstedt i euroomradet, USA og
Japan.

Bankens beholdninger af Exchange Traded Funds, ETF,
omfatter bade aktier og virksomhedsobligationer. Alle
ETF'er felger EU’s krav til Paris-Aligned Benchmark.

Tilgodehavender i centralbanker, overnationale
institutioner og udenlandske forretningsbanker omfatter
placeringer pa anfordring og usikrede indskud.

Tilgodehavender vedrgrende gensidig sikkerhedsstillelse
hidrgrer fra sikkerhedsstillelse i euro pa bankens
valutaaftaler og renteswapaftaler med udenlandske
modparter.

Fordeling pa kreditvurdering

2023 (mio. kr.)

- Heraf AAA

- Heraf AA+ til AA-

- Heraf A+ til A-

- Heraf BBB+ til BBB-

- Heraf mellemvaerender uden kreditvurdering

2022 (mio. kr.)

- Heraf AAA

- Heraf AA+ til AA-

- Heraf A+ til A-

- Heraf BBB+ til BBB-

- Heraf mellemvaerender uden kreditvurdering

Eksponeringen er indplaceret efter midterste
kreditvurdering fra henholdsvis Fitch, Moody's og
Standard & Poor’s oversat til Standard & Poor’s-skalaen.
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2023

111.890.859
16.148.441
8.614.420
21.337.653
385.376.222
3.046
563.290
1.965

543.935.896

2022

95.469.234
7.730.144
2.504.408

395.931.598
1.211
6.693
2.776

501.646.064

Tilgodehavender vedrgrende futures omfatter dels
marginindestaende, dels udestdende margin pa de
underliggende aktiver. Hovedstole omregnet til

markedsvaerdi fremgar af note 32.

Nationalbanken foretager lgbende korte udlan mod
sikkerhed i form af reverse repo-forretninger. Disse udlan
foretages bade mod bilaterale modparter og med en
central clearingmodpart, CCP, hvilket sker med sikkerhed i
henholdsvis udenlandske stats- og statsgaranterede
obligationer samt obligationer, der fremgar af ECB’s
sikkerhedsstillelsesgrundlag.

Valutakursrisikoen er omlagt, saledes at risikoen

hovedsagelig er i euro.

| alt

330.446
104.251
71.615
2.475
35.149

543.936

| alt

407.488
21.800
33.716

1.884
36.758

501.646

EUR

329.152
65.680
12.426

2.475
20.238

429.971

EUR

371.888
21.405
3.346
1.884
10.102

408.625

usb

1.269
38.570

13.258

53.097

usb

27.385
365

25.721

53.471

JPY

59.187

1.635

60.822

JPY

0
30.371

798

31.169

@vrige

25

18

46

@vrige

8.215
30

136

8.381

Mellemvaerender uden kreditvurdering omfatter
vaerdipapirer udstedt af og indskud hos Bank for
International Settlements samt beholdning af Exchange
Traded Funds.



Noter

Note 16 - Fordringer pa IMF mv.

Danmarks kvote i IMF
Indestaende pa IMF's konto i Nationalbanken

Reservestilling over for IMF
Beholdning af saerlige traekningsrettigheder i IMF
Udlan

Fordringer pa Den Internationale Valutafond, IMF,
udgjorde pr. 31. december 2023 i alt 56.800 mio. kr. mod
57.352 mio. kr. ultimo 2022. Kursen pa DKK/SDR var ultimo
aret 906,05 (ultimo 2022: 930,85).

Danmarks kvote i IMF er Danmarks kapitalindskud i
Valutafonden. Danmarks kvote pa 3.439 mio. SDR (31.163
mio. kr.) har veeret uendret, siden IMF's kvotereform fra
2010 tradte i kraft i 2016.

Den indbetalte del af Danmarks kvote i IMF kaldes
reservestillingen over for IMF og udggres af forskellen
mellem kvoten og indestdendet pa IMF's konto i
Nationalbanken i danske kroner.

Indestaendet pa IMF’s konto reprasenterer den del af
IMF's traekningsret pa kvoten, som IMF endnu ikke har
benyttet. Kontoen udggr dermed den del af Danmarks

Udlan under IMF

Udlan til PRG Trust
Udlan under New Arrangements to Borrow

Nationalbankens udlan til IMF’s Poverty Reduction and
Growth Trust, PRGT, som yder 1an pa lempelige vilkar til
lavindkomstlande, udggr 311 mio. SDR (2.821 mio. kr.). Der
eri 2023 afdraget 51,7 mio. SDR pa eksisterende lan.
Nationalbanken har ikke ydet nye PRGT-1an i 2023.

Udlan under New Arrangements to Borrow, NAB, der er en
frivillig multilateral laneaftale mellem IMF og en gruppe
medlemslande, udggr 9,4 mio. SDR (85 mio. kr.). Der eri

2023 2023 2022 2022
(1.000 SDR) (1.000 kr.)  (1.000 SDR) (1.000 kr.)
3.439.400  31.162.684 3439.400  32.015.655
-2.535.030  -22.968.640 -2.581.490  -24.029.800
904.370 8.194.044 857.910 7.985.855
5.043.816  45.699.498 4.924.689  45.841.469
320.794 2.906.555 378.684 3.524.981
6.268.980  56.800.097 6.161.283  57.352.305

kvote, som IMF stadig kan traekke pa, eksempelvis til
finansiering af nye udlan.

IMF har i 2023 i lighed med sidste ar udnyttet sin
traekningsret pa kvoten til finansiering af laneprogrammer.
Reservestillingen over for IMF er steget med 46 mio. SDR i
2023. Reservestillingen udger pr. 31. december 2023 i alt
904 mio. SDR svarende til 8.194 mio. kr.

Nationalbankens beholdning af seerlige
treekningsrettigheder i IMF (SDR) udgjorde pr. 31.
december 2023 i alt 5.044 mio. SDR (45.699 mio. kr.). Det er
119 mio. SDR mere end i 2022. Stigningen skyldes kgb af
SDR i forbindelse med Nationalbankens deltagelse i IMF's
frivillige SDR-handelssystem samt gvrige transaktioner fra
IMF modtaget i SDR. Et belgb svarende til IMF's
akkumulerede tildeling af SDR til Danmark indgar som en
forpligtelse i regnskabet og fremgar af note 28 "Modpost
til tildelte seerlige treekningsrettigheder i IMF".

2023 2023 2022 2022
(1.000 SDR) (1.000 kr.)  (1.000 SDR) (1.000 kr.)
311.398 2.821.426 363.088 3.379.809
9.396 85.129 15.596 145.172
320.794 2.906.555 378.684 3.524.981

2023 afdraget 6,2 mio. SDR pa eksisterende lan og ikke
ydet nye 1an, hvilket skyldes, at NAB-aftalen ikke har vaeret
aktiveret i 2023.

Der er i 2023 ikke ydet Ian under den bilaterale laneaftale af
2020.

Der henvises i gvrigt til note 34 for oversigt over udlans- og
kgbsforpligtelser over for IMF.
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Noter

Note 17 - Pengepolitiske udlan

Pengepolitiske udlan indgar som et af elementerne under
de pengepolitiske instrumenter. Der var ingen udlan pr. 31.

Note 18 - Andre udlan

Andre udlan udggres alene af udlan til pengeinstitutternes
kontantdepoter mod sikkerhed.

Note 19 - Indenlandske obligationer

1.000 kr.

Labetidsfordeling for indenlandske obligationer
Udlgb om under 1 ar

Udlgb efter 1 ar og mindre end 5 ar

Udlgb efter 5 ar

Note 20 - Anlaegsaktier mv.

Bankens beholdning af anlaegsaktier mv. er opgjort til en
samlet anskaffelsesveerdi pd 131 mio. kr. og har pr. 31.
december 2023 en skgnnet markedsvaerdi pa 2,6 mia. kr.

Anlaegsaktier og lignende investeringer bestar af
kapitalindskud i Den Europeeiske Centralbank, ECB, og
aktier i Bank for International Settlements, BIS, samt andele
i SWIFT, hvorom der kan oplyses fglgende saerlige forhold:

Ifglge artikel 28 i statutten for Det Europaeiske System af
Centralbanker, ESCB, er de nationale centralbanker i ESCB
de eneste indskydere af ECB's kapital. Indskuddene
bestemmes af andele, der er fastsat i overensstemmelse
med artikel 29 i ESCB's statut. Som fglge af at Danmark ikke
deltager i eurosamarbejdet, gaelder
overgangsbestemmelserne i artikel 47 i ESCB's statut,
hvorfor Danmarks Nationalbank kun har indbetalt 3,75 pct.
af sit kapitalindskud til ECB som bidrag til ECB's
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december 2023, og lanefaciliten har kun vaeret benyttet i
minimalt omfang i 2023.

2023 2022
11.069.462 12.290.575
19.113.483 16.514.156

2.885.445 2.997.225
33.068.390 31.801.956

driftsomkostninger. Som centralbank uden for
eurosamarbejdet er Nationalbanken hverken berettiget til
at modtage en andel af ECB's overskud eller forpligtet til at
daekke ECB's eventuelle tab.

Danmarks Nationalbanks andel af ECB's kapital udger
1,7591 pct pr. 31. december 2023 svarende til 190,4 mio.
euro. Heraf er indbetalt 7,1 mio. euro svarende til 53,2 mio.
kr. Kapitalngglerne tilpasses jf. ESCB’s statut hvert femte ar.
Naeste gang er den 1. januar 2024 hvorfor Nationalbankens
andel af ECB’s kapital fra denne dato justeres til 1,7797 pct.

Aktierne i BIS er indbetalt med 25 pct. af aktiernes
nominelle vaerdi. Danmarks Nationalbank er forpligtet til at
indbetale de resterende 75 pct. af den nominelle veerdi af
sin aktiebesiddelse i BIS, safremt BIS matte anmode herom.
Denne betalingsforpligtelse udggr 32 mio. SDR svarende til
291,0 mio. kr.



Noter

Note 21 - Materielle og immaterielle anlaegsaktiver

1.000 kr. 2023 2022
Ejendomme 404.759 418.818
Maskiner og andre driftsmidler 12.992 15.224
Hardware og software 56.416 88.745
474.167 522.787
Anlaegsaktiver under udfgrelse vedr. renovering af Havnegade 5 156.848 84.588
Anlaegsaktiver under udfgrelse i @vrigt 11.438 4.831
642.453 612.206
Af ovenstdende udggr vaerdien af indretning af lejede Den samlede veerdi af bankens ejendomme er ved den
lokaler 17 mio. kr. (2022: 21 mio.kr.), der afskrives over de seneste offentlige vurdering 927 mio. kr. (2022: 850 mio.
enkelte lejemals lgbetid. kr.) Veerdien vedrgrende Nationalbankens ejendomme i

hhv. Nyhavn og Havnegade er i 2023 baseret pa den
offentliggjorte midlertidige vurdering.

Note 22 - Andre aktiver

1.000 kr. 2023 2022
Markedsveerdi af uafviklede valutaeksponeringer 319.738 3.657.112
Markedsveerdi af uafviklede fondsforretninger 13.456 -
Kapitalandele i kommercielle selskaber - 19.794
Tilgodehavende renter 1.499.375 1.076.150
Andre tilgodehavender 54.826 58.762
1.887.395 4.811.818
Kapitalandele i kommercielle selskaber omfatter ejerandele i konkurrenceudsatte selskaber med
konvertible aktier i Visa Inc. modtaget i forbindelse med kommercielle formal.

salg af andre finansielle aktiver.

Nettopositioner og hovedstole omregnet til
Nationalbanken har i Igbet af 2023 afhaendet den markedsvaerdier vedrgrende afledte finansielle
resterende beholdning, og gnsker fremover ikke at besidde instrumenter fremgar af note 31 og 32.
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Noter

Note 23 - Seddel- og mgntomlgb
Seddelomlgb i 1.000 kr.

1000 kr.

500 kr.

200 kr.

100 kr.

50 kr.

[Eldre serier*)
Feergske sedler

*) Sedler udstedt fgr seneste serie (2009).

Mgntomlgb i 1.000 kr.

20 kr.

10 kr.

5 kr.

2 kr.

1 kr.

50 gre

Aldre serier%*)

Tema- og erindringsmegnter pa anden palydende vardi

*) Mgnter udstedt f@r nuvaerende serier.

Note 24 - Pengepolitiske indlan

Penge- og realkreditinstitutterne i Danmark har konti i
Nationalbanken. Via disse konti afvikler de ved hjaelp af
betalingssystemet Kronos2 deres indbyrdes
mellemvaerender og deres mellemveaerender med
Nationalbanken. Herudover anvender penge- og
realkreditinstitutterne deres konti i Nationalbanken til
afvikling af betalinger i danske og internationale betalings-
og afviklingssystemer. Nationalbanken yder kredit mod
sikkerhed til penge- og realkreditinstitutterne, sa der altid
er tilstraekkelig likviditet i det finansielle system til at sikre
afvikling af betalinger.

I Igbet af det pengepolitiske dggn indestar Nationalbanken
over for Finans Danmark for de belgb, deltagerne har
reserveret i forbindelse med Intradag- og Sumclearingen,
og for kreditline vedrgrende Straksclearing. Endvidere
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2023 2022
19.217.867 25.236.877
27.165.432 27.400.708

7.157.877 7.300.804
3.679.618 3.784.957
984.220 1.002.301
3.362.048 3.610.715
504.430 536.565
62.071.492 68.872.927
2023 2022
2.596.936 2.642.967
1.235.928 1.257.200
621.911 639.154
371.301 561.222
551.681 376.830
195.136 196.350
380.342 381.374
196.380 196.538
6.149.615 6.251.635

indestar Nationalbanken over for VP Securities A/S
(Euronext) for de belgb, deltagerne har reserveret i
forbindelse med handelsafvikling, periodiske kgrsler og
straksafvikling.

Ved lukning af det pengepolitiske dggn den 29. december
2023 havde penge- og realkreditinstitutterne et samlet
indestdende pa foliokonti i Nationalbanken pa 290,5 mia.
kr. mod 247,8 mia. kr. ultimo 2022. Udviklingen kan i
overvejende grad henfgres til Nationalbankens
nettovalutakgb, hvoraf Nationalbankens
nettointerventionskgb udgjorde 13,2 mia. kr. i 2023.

Det gennemsnitlige indestdende pa foliokonti steg fra 214
mia. kr. i 2022 til 272 mia. kr. i 2023.



Noter

Note 25 - Andre indlan

1.000 kr. 2023 2022
Penge- og realkreditinstitutters indestdende pa euro-foliokonti 23.102 29.077
Gensidig kontant sikkerhedsstillelse, pengeinstitutter 1.813.961 2.681.974
Indlan fra kontokurant-kunder mv. 12.367.513 10.793.172

14.204.576 13.504.223

Note 26 - Staten

Statens indestdende udgjorde pr. 31. december 2023 160,5 Staten modtager ikke en andel af arets resultat for 2023.
mia. kr., hvilket er pa niveau med 2022.

Note 27 - Forpligtelser over for udlandet

1.000 kr. 2023 2022
Indlan fra Europa-Kommissionen 2.880.504 3.745.266
Indlan fra andre overnationale institutioner 93 97
Gensidig kontant sikkerhedsstillelse vedr. FX handler i euro 1.731.607 4.214.264

4.612.204 7.959.627

Note 28 - Modpost til tildelte szerlige treekningsrettigheder i IMF

Denne forpligtelse bestar af Den Internationale tildeling udggr pr. 31. december 2023 i alt 4.828 mio. SDR.
Valutafonds, IMF's, tildelinger af szerlige Den aktuelle beholdning fremgar af note 16 “Fordringer pa
traeekningsrettigheder til Danmark. Den akkumulerede IMF mv.”.
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Noter

Note 29 - Andre passiver
1.000 kr.

Markedsvaerdi af andre afledte finansielle instrumenter i udenlandsk valuta
Markedsvaerdi af uafviklede fondsforretninger

Skyldige renter

Skyldige omkostninger

Skyldige Ignrelaterede omkostninger

Andre forpligtelser

Nettopositioner og hovedstole omregnet til
markedsvaerdier vedrgrende afledte finansielle
instrumenter fremgar af note 31 og 32.

Note 30 - Egenkapital
1.000 kr.

Egenkapital 1. januar 2023
Henlagt af arets resultat

Egenkapital 31. december 2023
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Grund- og
reservefond

300.000

300.000

2023

619.374

1.614.595
160.229
56.818
55.118

2.506.134

Sikringsfond

72.831.983
10.574.997

83.406.980

2022

11.378
749.850
240.957

52.341

49.895

1.104.421

| alt

73.131.983
10.574.997

83.706.980
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Noter

Note 31 - Afledte finansielle instrumenter til omlaagning af valutaeksponeringer
2023 (mio. kr.) | alt EUR usD JPY @vrige

Nettopositioner til markedsvaerdi
Valutaterminsforretninger:

Kagb 241.434 167.155 54.131 5.226 14.922

Salg -241.113 -43.526 -112.845 -67.489 -17.253

Uafviklede valutaspotforretninger:

Kagb 93 93 - - -

Salg -94 - -79 - -15
320 123.722 -58.793 -62.263 -2.346

2022 (mio. kr.) | alt EUR usD JPY @vrige

Nettopositioner til markedsvaerdi
Valutaterminsforretninger:

Kab 171.657 123.292 22.036 6.214 20.115

Salg -168.000 -13.571 -80.876 -38.477 -35.076

Uafviklede valutaspotforretninger:

Kab 8.797 8.738 37 - 22

Salg -8.797 -59 - - -8.738
3.657 118.400 -58.803 -32.263 -23.677
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Noter

Note 32 - Andre afledte finansielle instrumenter

2023 (mio. kr.)

Hovedstole til markedsveaerdi

Terminsforretninger, obligationer:

Kob
Salg

Futures, obligationer:
Kagb
Salg

Nettopositioner til markedsvaerdi
Renteswaps:

Betale

Modtage

2022 (mio. kr.)

Hovedstole til markedsvaerdi

Terminsforretninger, obligationer:

Kab
Salg

Futures, obligationer:
Kab
Salg

Nettopositioner til markedsvaerdi
Renteswaps:

Betale

Modtage

Note 33 - Eventualforpligtelser og andre skonomiske forpligtelser

Nationalbankens kontraktuelle forpligtelser vedrgrende
lejemal og leasing omfatter husleje og gvrige forhold
vedrgrende lejemal samt leasing af bil. Dertil kommer
eventuel reetablering ved fraflytning.

Forpligtelserne udggr ved udgangen af 2023 i alt 26 mio.

kr., heraf forfalder 9 mio. kr. i 2024.
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| alt

1.663

162

2.534
-3.153

| alt

1.663

161

DKK

1.663

DKK

1.663

EUR

89

2.534
-3.153

EUR

86

usb

73

usb

75

Herudover har Nationalbanken indgaet swapaftaler med
centralbanker, en interventionsaftale med Den Europaeiske
Centralbank, ECB, samt afgivet fortrolighedsgarantier over

for leverandgrer og Det Europaeiske System af
Centralbanker, ESCB, vedr. kontantforsyningen.
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Noter

Note 34 - Udlans- og kebsforpligtelser over for IMF

Nationalbankens maksimale yderligere udlans- og
kgbsforpligtelser over for Den Internationale Valutafond,

IMF's treekningsret pa kvoten

Nationalbankens forpligtelse til at kgbe SDR
Uudnyttet lanefacilitet for PRG Trust (2010)
Uudnyttet lanefacilitet for PRG Trust (2021)
Uudnyttede lanefaciliteter for IMF i forbindelse med
New Arrangements to Borrow

Uudnyttede lanefaciliteter for IMF i forbindelse med
bilateral laneaftale (2021-aftalen) *)

*) Svarende til 2.283 mio. euro.

IMF yder 1an til lande i skonomiske vanskeligheder og
finansierer disse 1an via medlemslandenes kvoter og
lanetilsagn. Nationalbankens samlede fordring pa IMF var
pa 56.800 mio. kr. ultimo 2023, jf. note 16.

IMF's treekningsret pa kvoten er indestdaendet pa IMF's
konto i Nationalbanken i danske kroner. Kontoen udggr
den del af Danmarks kvote, som IMF endnu ikke har
benyttet og dermed stadig kan traekke pa, eksempelvis til
finansiering af nye udlan. Pr. 31. december 2023 udger
saldoen 22.969 mio. kr. (2.535 mio. SDR), hvilket tillige
fremgar af note 16.

Som led i SDR-samarbejdet kan Nationalbanken blive
anmodet om at forgge sin beholdning af SDR ved kgb,
indtil beholdningen udggr op til 3 gange Nationalbankens
akkumulerede SDR-tildeling. Nationalbankens maksimale
forpligtelse til at kgbe yderligere SDR udggr ultimo 2023 i
alt 9.440 mio. SDR.

Det samlede lanetilsagn til PRGT (Poverty Reduction and
Growth Trust) bestar af 500 mio. SDR fra laneaftalen fra
2010 samt 450 mio. SDR vedr. laneaftalen fra februar 2021.
Tilsagnet pa 2021-laneaftalen er ultimo 2023 gget med 150
mio. SDR fra 300 mio. SDR i 2022. Alle udlan under PRGT er
garanteret af den danske stat. De uudnyttede lanetilsagn til
PRGT udger pr. 31. december 2023 henholdsvis 107 mio.
SDR og 450 mio. SDR.
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IMF, fremgar af nedenstdende tabel. Den aktuelle
krediteksponering fremgar af note 16.

2023 2023 2022 2022
(1.000 SDR) (1.000 kr.)  (1.000 SDR) (1.000 kr.)
2.535.030  22.968.640 2.581.490 24.029.800
9.440.134  85.532.337 9.559.261 88.982.386
107.187 971.163 107.187 997.746
450.000 4.077.225 300.000 2.792.550
3.250.124  29.447.752 3.243.924 30.196.070
1.877.929 17.014.971 1.823.874 16.977.530
17.660.404  160.012.088 17.615.736  163.976.082

Nationalbanken har i 2023 tilsluttet sig IMF's encashment
regime, hvilket betyder, at 20 pct. af lanebelgbet under
Nationalbankens PRGT-laneaftaler vil blive reserveret til at
imgdekomme eventuelle anmodninger om tidlig
tilbagebetaling af lan fra andre PRGT-bidragsydere.
Nationalbanken vil tilsvarende kunne anmode om tidlig
tilbagebetaling i tilfaelde af betalingsbalanceproblemer.
Encashment-aftalen gaelder for den del af Danmarks PRGT-
tilsagn, der var uudnyttede pr. 19. december 2023.

De samlede kredittilsagn under New Arrangements to
Borrow (NAB-aftalen) er pa 3.260 mio. SDR svarende til
29.533 mio. kr. Aftalen Igber til november 2025.
Nationalbankens uudnyttede kredittilsagn under NAB-
aftalen udger ultimo 2023 i alt 3.250 mio. SDR.

De uudnyttede lanefaciliteter for IMF i forbindelse med
bilaterale udlan blev med virkning fra 2021 aendret, saledes
at IMF har mulighed for at traekke 2.283 mio. euro. Der er
ultimo 2023 ikke trukket pa aftalen.

IMF’s repraesentantskab har den 15. december 2023
godkendt en aftale om IMF’s 16. kvotegennemgang.
Aftalen indeholder en forggelse af hvert medlemslands
kvote pa 50 pct., en reduktion af laneressourcerne i NAB
samt en udfasning af de bilaterale laneaftaler.
Implementeringen af kvoteaftalen vil tidligst begynde i
november 2024.
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Noter

Note 35 - Pensionsforpligtelser

Nationalbankens nuveerende og tidligere medarbejdere
har enten en bidragsbaseret eller en ydelsesbaseret
pensionsordning.

For bidragsbaserede pensionsordninger gaelder, at banken
udgiftsferer de Igbende praemiebetalinger til
pensionsforsikringsselskaberne. Nar pensionsbidrag for
disse ordninger er indbetalt til
pensionsforsikringsselskaberne, har banken ingen
yderligere pensionsforpligtelser over for disse ansatte.

For ydelsesbaserede pensionsordninger gaelder, at banken
er forpligtet til at sikre modtageren en bestemt
pensionsydelse. | disse ordninger er det banken, der baerer
risikoen med hensyn til fremtidig udvikling i rente, lgn,
inflation, dgdelighed mv. Banken er sdledes forpligtet til at

Hovedtal for Pensionskassens regnskab er fglgende:

Mio. kr.

Pensionsforpligtelser og gvrige gaeldsposter
Dagsveerdi af Pensionskassens aktiver
Egenkapital i Pensionskassen

Solvenskrav i Pensionskassen
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indbetale de ngdvendige bidrag til sikring af, at
pensionstilsagnene opfyldes.

Pensionsforpligtelser for de ydelsesbaserede ordninger
beregnes som kapitalveerdien af de fremtidige ydelser, som
skal udbetales i henhold til ordningen. Pensionstilsagnene
er primaert baseret pa lgnnen pa pensionstidspunktet.
Kapitalvaerdien beregnes pa grundlag af forudsaetninger
om den fremtidige udvikling i bl.a. Ignniveau, rente,
inflation og dgdelighed.

De ydelsesbaserede ordninger er i al vaesentlighed
afdaekket via Danmarks Nationalbanks Pensionskasse
under afvikling. Andre ydelsesbaserede ordninger er
afdaekket i et pensionsforsikringsselskab.

2023 2022

2.731 2.850

4.382 4.401

1.651 1.551

109 114
= 75
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