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Finansministeriet. Kebenhavn, den 31. juli 2025.

a. Finansministeriet anmoder om Finansudvalgets tilslutning til, at Finansministeriet pd vegne af den
danske stat (’Staten”) 1 2025 kan:

* Indgé en juridisk bindende tegnings- og stemmeaftale med Orsted A/S ("Orsted”) om, at Staten
1 forbindelse med en kapitaltilfersel 1 Orsted, der gennemfores ved en aktieudstedelse, forpligter
sig til at stemme for kapitaltilferslen og tegne en andel af nye aktier i Orsted til en pris fastsat
af selskabets bestyrelse og pro rata svarende til Statens eksisterende ejerandel af Orsted pa 50,1
pct. Statens tegning af nye aktier vil vaere under forudsatning af, at den resterende del af aktierne,
for hvilke der ikke er afgivet bindende tilsagn fra Orsteds aktionarer om at tegne, er garanteret
tegning af en eller flere banker. Statens tegning af nye aktier pro rata medferer en forventet
investering for Staten pd op til 30,1 mia. kr. og bevirker, at Statens ejerandel af Orsted fortsat vil
vare 50,1 pct. efter kapitaltilforslen.

» Afgive stemmer pa en ekstraordiner generalforsamling i1 Orsted til stotte for folgende beslutnin-
ger:

- At Orsted kan gennemfore en kapitaltilfersel pa op til 60 mia. kr. via en aktieudstedelse med
fortegningsret for de eksisterende aktionerer.

- At annullere Orsteds eksisterende bemyndigelse i selskabets vedtagter til, at OQrsteds bestyrelse
kan udstede nye aktier og derved udvide selskabets nuvarende aktiekapital med i alt op til 20,0
pct. af den aktuelle aktiekapital frem til 2027.

» Pétage sig restriktioner i forhold til at kebe/slge eller foretage andre transaktioner vedrerende
aktier i perioden for Orsteds kapitaltilfersel for at understotte en hensigtsmaessig kapitaltilforsels-
proces.

* Optage indtegter og atholde udgifter samt at kunne indgd evrige aftaler i forbindelse med
nedvendige dispositioner for at kunne implementere Statens deltagelse i kapitaltilforslen 1 Orsted.

I denne forbindelse anmoder Finansministeriet om Finansudvalgets tilslutning til, at felgende dispo-
sition kan optages pa forslag til lov om tillegsbevilling for 2025:
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» Udgifter forbundet med Statens tegning af nye Orsted-aktier 1 forbindelse med kapitaltilferslen,
der gennemfores ved en aktieudstedelse, pé op til 30,1 mia. kr. optages pa § 07.15.08 Aktiedispo-
sitioner mv.

Derudover anmoder Finansministeriet om Finansudvalgets tilslutning til, at felgende disposition,
der pa nuvarende tidspunkt ikke kan specificeres belobsmaessigt, kan optages direkte pd forslag til
lov om tillegsbevilling for 2025:

+ Radgiverudgifter, transaktionsomkostninger samt evt. indtegter eller udgifter ved gennemforel-
sen af nedvendige dispositioner som led i Statens deltagelse i kapitaltilferslen optages pa §
07.15.08. Aktiedispositioner mv.

Eksistensen sdvel som indholdet af naervaerende aktstykke, herunder @Orsteds anmodning til Staten,
den eventuelle kapitaltilforsels omfang samt ovrige kommercielt folsomme oplysninger vedrerende
Orsted, er fortroligt af hensyn til bade Orsteds og Statens ekonomiske interesser samt af hensyn
til overholdelse af reglerne om intern viden efter markedsmisbrugsforordningen. Eksistensen af
aktstykket er fortroligt frem til, at Orsted matte annoncere en kapitaltilforsel. Fortroligheden af
indholdet af aktstykket forventes tidligst at kunne haves, ndr og séfremt en kapitaltilforsel er
gennemfort. Finansministeriet orienterer Finansudvalget, nar fortroligheden kan ophaves.

Indholdet af bilag 1 til nervaerende aktstykke er serskilt fortroligt af hensyn til bdde Orsteds og
Statens ekonomiske interesser. Fortroligheden forventes at vare nedvendig som minimum frem til
2035. Finansministeriet orienterer Finansudvalget, nér fortroligheden af bilaget kan ophaves.

Baggrund for potentiel kapitaltilforsel og Statens deltagelse heri

Staten ejer 50,1 pct. af aktierne 1 Orsted. De to sterste, evrige aktionerer i Orsted er hhv. det
norske, barsnoterede og statskontrollerede olie- og gasselskab Equinor, som ejer ca. 10 pct. af aktie-
rne, samt det danske energiselskab Andel, som ejer ca. 5 pct. Orsteds aktiviteter vedrerer primaert
produktion af vedvarende energi fra havvindmeller, landvindmeller og solceller samt aktiviteter
knyttet til koncernens kraftvarmevarker, energilagring, gashandel samt olie- og gasopstremsrer.

Orsted opererer 1 alt anleg med en samlet kapacitet til produktion af vedvarende energi pa ca.
18 GW, hvoraf ca. 10 GW er havvindmeller, mens de ovrige forretningsben primert bestar af
landvindmeller (4 GW), solcelleanleg (2 GW) og bioenergi (2 GW). Ud af produktionskapaciteten
pa 18 GW er ca. 6 GW placeret i USA, 6 GW 1 Storbritannien, 3 GW i Danmark og de resterende 3
GW 1 andre lande herunder bl.a. Tyskland, Taiwan og Holland. De 6 GW placeret 1 USA bestar i al
vasentlighed af landvindmeller (4 GW) og solcelleanleg (2 GW).

Orsted har i de seneste ar varet ramt af en reekke veasentligt udfordringer i forhold til selskabets
projekter, herunder s@rligt i USA. Orsted valgte bl.a. 1 2023 at stoppe udviklingen af to sterre
projekter ’Ocean Wind 1’ og ’Ocean Wind 2’ i USA med tilherende finansielle nedskrivninger. Bl.a.
som reaktion pa nedskrivningerne praesenterede Orsted i februar 2024 en revideret finansiel plan for
perioden indtil 2030, som bl.a. indebar en beslutning om at sette selskabets udbyttebetalinger pa
pause for regnskabsarene 2023-2025.

Orsted har efterfelgende offentliggjort en raekke projektudfordringer og nedskrivninger 1 forbindel-
se med kvartalsopdateringerne 1 2024, ligesom Orsted d. 20. januar 2025 offentliggjorde yderligere
nedskrivninger bl.a. relateret til selskabets aktiviteter i USA. Orsted praesenterede pa den baggrund d.
6. februar 2025 en ny opdateret strategisk plan for perioden frem til 2030. Den opdaterede strategiske
plan havde bl.a. et eksplicit fokus pa verdi i form af afkastkrav pd investeringer frem for vakst, og
Orsted annullerede séledes bl.a. ogsa selskabets tidligere malsatning om installeret GW-kapacitet 1
2030. Orsteds opdaterede strategiske plan var ’selvfinansieret’ i den forstand, at planen ikke afhang



af, at Orsted blev tilfort ny kapital fra selskabets aktionerer, herunder Staten. Planen var derimod
finansieret via Orsteds lobende pengestremme fra driften, frasalg samt lanefinansiering.

Udviklingen pa sarligt det amerikanske havvindsmarked har skabt usikkerhed omkring enkelte
centrale forudsatninger bag Orsteds strategiske plan fra februar 2025. Orsted forbereder i lyset
heraf muligheden for en eventuel kapitaltilfersel pa op til 60 mia. kr. i 2025. Selskabet har i den
forbindelse anmodet Staten om opbakning til, at Orsted pa en evt. ekstraordiner generalforsamling
vil kunne gennemfore en sddan. Orsted har endvidere anmodet Staten om, at Staten pa forhand giver
tilsagn til at tegne nye aktier i forbindelse med en sddan evt. kapitaltilfersel svarende til Statens
ejerandel pa 50,1 pct.

Det er samlet set og pd det foreliggende grundlag Finansministeriets vurdering, at gennemforelsen
af en kapitaltilfersel, hvor Staten deltager forholdsmaessigt svarende til sin eksisterende ejerandel, er
en hensigtsmaessig og afbalanceret losning, som Staten vil kunne bakke op om som en ansvarlig ma-
joritetsejer. Yderligere baggrund for en eventuel kapitaltilforsel samt uddybning af Finansministeriets
vurdering fremgar af vedlagte, fortrolige bilag.

Det bemarkes, at Orsted i1 forleengelse af anmodningen om Statens opbakning til pro rata at deltage
1 en kapitaltilfersel har oplyst, at de i forbindelse med en sddan eventuel kapitalforhgjelse vil stille
forslag om, at Orsteds eksisterende ABB-bemyndigelse (”Accelerated Book Building”) 1 Orsteds
vedtegter, der giver bestyrelsen kompetence til at udstede nye aktier, annulleres. Bemyndigelsen
blev vedtaget i 2022, og med bemyndigelsen kan selskabets bestyrelse udstede nye aktier og derved
udvide selskabets aktuelle aktiekapital med 1 alt op til 20 pct. i lebet af de efterfolgende fem ér fra
vedtagelsestidspunktet og frem til 2027. Orsteds bestyrelse har ikke udnyttet bemyndigelsen siden
vedtagelsen i 2022.

Finansministeriet vurderer, at Orsteds patenkte forslag om ophavelse af den eksisterende ABB-be-
myndigelse er hensigtsmassig pad nuverende tidspunkt i lyset af selskabets situation. Yderligere
baggrund om ABB-bemyndigelsen samt uddybning af Finansministeriets vurdering fremgér af ved-
lagte, fortrolige bilag.

Det bemaerkes endeligt, at Staten som led i arbejdet med den potentielle kapitaltilforsel vil atholde
radgiveromkostninger til specialiseret juridisk og finansiel radgivning forventeligt inden for en
ramme af et mindre, tocifret millionbelab.

Okonomiske konsekvenser

Det er Finansministeriets vurdering pa det foreliggende grundlag, at Transaktionen i nationalregn-
skabet vil blive behandlet som en finansiel transaktion og dermed ikke vil pévirke de offentlige
udgifter og den offentlige saldo.

Der vurderes ikke at vare behov for at afdaeckke Statens tabsrisiko ved Transaktionen, idet risikoen
forventes afdekket gennem de forventede, markedsmassige vilkar og afkastforventninger.

Aktstykket foreleegges Finansudvalget nu med henblik pé, at den danske stat i 2025 kan foretage
de beskrevne dispositioner, herunder stemme for en kapitaltilfersel, der gennemfores ved en aktieud-
stedelse, og tegne nye aktier pro rata mhp. at bevare Statens ejerandel.

En evt. kapitaltilfersel forudsatter, at kapitaltilferslen pa en ekstraordinar generalforsamling vedta-
ges med 2/3 flertal (bade af stemmer og af kapital repreesenteret pd den ekstraordinaere generalfor-
samling) og under forudsatning af, at mindst 50 pct. af aktiekapitalen er repraesenteret. Da der er tale
om en transaktion pa markedsvilkér, dvs. at Staten tegner nye aktier til samme pris som andre aktio-
narer, vurderes det, at Statens deltagelse vil vare 1 overensstemmelse med EU-statsstottereglerne.



e. Under henvisning til ovenstaende anmodes om tilslutning til, at Finansministeriet 1 2025 kan:

* Indga en juridisk bindende tegnings- og stemmeaftale med Orsted A/S ("Orsted”’) om, at Staten
1 forbindelse med en kapitaltilfersel 1 Orsted, der gennemfores ved en aktieudstedelse, forpligter
sig til at stemme for kapitaltilferslen og tegne en andel af nye aktier 1 Orsted til en pris fastsat
af selskabets bestyrelse og pro rata svarende til Statens eksisterende ejerandel af Orsted pa 50,1
pct. Statens tegning af nye aktier vil veere under forudsetning af, at den resterende del af aktierne,
for hvilke der ikke er afgivet bindende tilsagn fra Orsteds aktionarer om at tegne, er garanteret
tegning af en eller flere banker. Statens tegning af nye aktier pro rata medferer en forventet
investering for Staten pa op til 30,1 mia. kr. og bevirker, at Statens ejerandel af @Qrsted fortsat vil
vaere 50,1 pct. efter kapitaltilforslen.

» Afgive stemmer pd en ekstraordiner generalforsamling 1 Orsted til stotte for felgende beslutnin-
ger:

- At Orsted kan gennemfore en kapitaltilfersel pd op til 60 mia. kr. via en aktieudstedelse med
fortegningsret for de eksisterende aktionarer.

- At annullere Orsteds eksisterende bemyndigelse 1 selskabets vedtagter til, at Orsteds bestyrelse
kan udstede nye aktier og derved udvide selskabets nuvarende aktiekapital med 1 alt op til 20,0
pct. af den aktuelle aktiekapital frem til 2027.

» Patage sig restriktioner 1 forhold til at kebe/s®lge eller foretage andre transaktioner vedrerende
aktier 1 perioden for Orsteds kapitaltilforsel for at understotte en hensigtsmaessig kapitaltilforsels-
proces.

* Optage indtegter og atholde udgifter samt at kunne indgd ovrige aftaler 1 forbindelse med
nedvendige dispositioner for at kunne implementere Statens deltagelse 1 kapitaltilferslen 1 Orsted.

I denne forbindelse anmoder Finansministeriet om Finansudvalgets tilslutning til, at felgende dispo-

sition kan optages pa forslag til lov om tillegsbevilling for 2025:

» Udgifter forbundet med Statens tegning af nye Orsted-aktier i forbindelse med kapitaltilforslen,
der gennemfores ved en aktieudstedelse, pa op til 30,1 mia. kr. optages pa § 07.15.08 Aktiedispo-
sitioner myv.

Derudover anmoder Finansministeriet om Finansudvalgets tilslutning til, at felgende disposition, der

pa nuverende tidspunkt ikke kan specificeres belobsmassigt, kan optages direkte pa forslag til lov

om tilleegsbevilling for 2025:

» Radgiverudgifter, transaktionsomkostninger samt evt. indtegter eller udgifter ved gennemforel-
sen af nedvendige dispositioner som led 1 Statens deltagelse 1 kapitaltilferslen optages pd §
07.15.08. Aktiedispositioner mv.

Kobenhavn, den 31. juli 2025
NicoLAl WAMMEN
/ Rasmus Thusgaard

Til Finansudvalget.



Tiltradt af et flertal i Finansudvalget den 05-08-2025 (udvalget med undtagelse af Danmarksdemokraternes, Liberal
Alliances, Det Konservative Folkepartis og Dansk Folkepartis medlemmer, der stemte imod aktstykket)



