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187

Finansministerlet. Kebenhavn, den 3. august 2007.

a.

Finansministeriet anmoder om Finansudvalgets tilslutning til:

— at Finansministeriet bemyndiges til i forbindelse med en barsintroduktion at szlge aktier
med en nominel vardi pa op til 643.080.000 kr. af statens aktiebeholdning i DONG Energy
A/S, hvorved statens ejerandel i selskabet maksimalt vil blive nedbragt med 21,9 pet. til 51,1
pct. af aktiekapitalen, _

— at staten i forbindelse med bersintroduktionen forpligter sig til at folge en given procedure,
safremt staten i tilknytning til en eventuel senere afhzndelse af aktiemajoriteten skal tilba-
gekobe den af DONG Energy A/S ejede naturgasinfrastruktur,

— at Finansministeriet kan forpligte sig til at skadeslgsholde medlemmeme af DONG Energy
A/S’ bestyrelse og koncernledelse for eventuelle tab mv. som folge af deres ansvar i for-
bindelse med det udarbejdede prospekt, bersintroduktionen, aktiesalget og/eller oplysninger
meddelt markedet i forbindelse hermed,

~ at afholde de til bersintroduktionen og aktiesalget knyttede rddgiveromkostninger,

— at Finansministeriet bemyndiges til at indg aftale om skadeslosholdelse med N M Roth-
schild & Sons Ltd. (Finansministeriets finansielle radgiver), for sa vidt angar udgifter, der
pafares selskabet eller dets medarbejdere som folge af krav rejst af tredjepart, med mindre
selskabet eller dets medarbejdere har handlet uagtsomt, groft uagtsomt eller forsztligt, samt

—  atFinansministeriet bemyndiges til at indg4 aftale om skadesl@sholdelse med de banker, der

tilsammen vil foresta selve aktiesalget, for sa vidt angar tab som felge af krav rejst mod ban-

keme eller deres medarbejdere, og som kan henferes til bl.a., at staten ikke er retmaessig ejer

til de aktier, der udbydes til salg.

Indtzgten med fradrag af palebne omkostninger overfores til finanslovens generelle reser-
ver.

Baggrund

Nearverende aktstykke har til formal at skabe grundlag for et delvist salg af statens aktier
i forbindelse med en bersintroduktion af DONG Energy A/S.

Med salget af aktier i DONG Energy A/S udmentes den politiske aftale af 7. oktober 2004
mellem regeringen (Venstre og Det Konservative Folkeparti), Socialdemokrateme, Dansk Fol-
keparti, Socialistisk Folkeparti og Det Radikale Venstre om vilkar for salg af aktier i DONG
A/S (nu DONG Energy A/S). Den politiske aftale indeberer, at parterne er enige om, at afta-
lerne om, at naturgasinfrastrukturen — naturgasnettet og naturgaslagre — skal forblive i offentligt
eje, er opfyldt, sa lenge staten bevarer aktiemajoriteten i DONG Energy A/S, og at staten, i
tilfzlde af at aktiemajoriteten afhzndes, forst skal tilbagekebe naturgasnettet og naturgaslag-
rene fra selskabet. Endvidere fremgdr, at en afgivelse af statens aktiemajoritet inden 1. januar
2015 vil kreve enighed mellem parterne.

Den politiske aftale 12 tillige il grund for Folketingets vedtagelse af lov nr. 1427 af 22, de-
cember 2004 om ophavelse af lov om Dansk Olie og Naturgas A/S m.v. og anlegslov for na-
turgasforsyning og ®ndring af lov om etablering og benyttelse af en rerledning til transport af
rdolie og kondensat, der var en af forudsatningerne for, at aktiesalget kan gennemfores.

I efterdret 2004 blev der desuden fort forhandlinger om en fusion mellem Elsam A/S og
DONG A/S, hvilket resulterede i rammeaftalen af 10. december 2004 om en sammenlegning
af Elsam og DONG, der blev indgdet mellem bestyrelserne for Elsam og DONG samt finans-
ministeren. Denne aftale opniede ikke den fornedne tilslutning blandt Elsams aktionzrer, men
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gennem en rekke aftaler om aktieoverdragelser blev der i 1. halvar 2005 skabt grundlag for
en fusion i den danske energisektor. Fusionen blev godkendt af Europakommissionen den 16.
marts 2006

Som led i fusionen afgav staten gennem en kapitalforhgjelse eneejerskabet af DONG A/S
og indgik en aktionzroverenskomst og en lock-up aftale med de nye aktionzrer i selskabet,
jf. Akt 121 30/3 2006 (fusionsaktstykket). Efter fusionen ejer staten ca. 73 pct. af selskabets
aktiekapital, mens de resterende ca. 27 pct. af aktlekapltalen er ejet af 8 tidligere aktionzrer i
Elsam A/S og Energi E2 A/S.

I medfor af aktionzroverenskomsten er staten forpligtet til at udgve alle nmehge bestrae-
belser pd, ath®ngig af markedsforholdene, at gennemfore en bersintroduktion af selskabet i lo-
bet af 2007. Samtidig er staten forpligtet til at selge op til 30 pct. af sine aktier ved bersintro-
duktionen svarende til en aktiepost pa ca. 21,9 pct. Tilsvarende er de gvrige aktionzrer tilsam-
men forpligtet til at stille yderligere ca. 5,9 pct. af aktiekapitalen til rddighed for salg i forbin-
delse med bersintroduktionen. I alt er sdledes ca. 27,8 pct. af aktiekapitalen til rAdighed for salg
i forbindelse med bersintroduktionen.

I ovrigt bemzrkes, at staten i medfer af aktionzroverenskomsten har tildelt de gvrige ak-
tionrer en ret til at selge deres aktier til staten for et belob pd op til godt 10,0 mia. kr., plus
renter, sdfremt det fusionerede selskab ikke er blevet barsnoteret pr. 31. december 2008.

Barsiniro_duktion og aktieudbud -

P4 baggrund af ovenstiende anmodes om tilslutning til, at staten i forbindelse med en bers-
notering af DONG Energy A/S kan afh&nde aktier med en nominel vardi pa op til 643.080.000
kr. Safremt alle aktier afthandes, vil statens ejerandel blive reduceret fra de nuverende ca. 73,0
pet. til ca. 51,1 pct., sdledes at staten stadig vil eje aktiemajoriteten. '

Det er hensigten at germemfore bersintroduktionen og aktiesalget i lebet af 2: halvér 2007,
med mindre der sker uventede @ndringer i markedsforholdene eller lignende. Den nzrmere pro-
ces og vilkar for bersintroduktionen og aktiesalget, herunder det precise tidspunkt, udbuds-
storrelse og-udbudskurs, vil blive besluttet efter droftelser mellem Finansministeriet, dets rad-
givere og DONG Energy A/S.

Ved bersintroduktionen vil private investorer i Danmark samt institutionelle investorer i
ind- og udland A mulighed for at erhverve aktier i DONG Energy A/S, svarende til hvad der
har veret tilfeldet ved tidligere barsnoteringer af statslige selskaber.

Med henblik pa at gge fleksibiliteten i aktieudbuddet forventes der anvendt en sikaldt over-
- tildelingsoption (ogsé kaldet “green shoe”). Det betyder grundleggende, at de banker, der skal
forestd aktiesalget, i en kortere periode efter bersintroduktionen, har ret til at levere en del af
de udbudte aktier tilbage til en eller flere af de szlgende aktionzrer. Dermed fir bankerne mu-
lighed for i et vist omfang at tilpasse udbuddet af aktier til efterspergslen med henblik p4 at
stabilisere aktiekursen.

Det skal bemeerkes, at sével det forhold, at det-antal aktier, der initialt udbydes til salg vil
blive tilpasset den forventede efterspergsel, som anvendelsen af en overtildelingsoption kan be-
tyde, at staten szlger farre aktier, end der anmodes om bemyndigelse til at szlge. Dermed kan
statens ejerandel efter bersnoteringen blive hajere end de anferte 51,1 pct., men ikke lavere.

1 tilfeelde af, at der szlges ferre aktier end de maksimale 27,8 pct. af aktiekapitalen, folger
det af aktion®roverenskomsten, at de solgte aktier vil blive fordelt mellem aktionareme for-
holdsmassigt efter, hvor mange aktier de har stillet til rddighed.

Efter bersintroduktionen vil alle aktier kunne omszttes frit p4 fondsbersen. Staten og de
gvrige aktionzrer har dog med den i fusionsaktstykket omtalte lock-up aftale forpligtet sig til
ikke at s@lge deres resterende aktier i en periode pa 360 dage efter bersintroduktionen.

Provenuet fra aktiesalget tilfalder de enkelte aktionzrer med fradrag af de forholdsmassige
udgifter til honorering af de banker, der varetager bersintroduktionen, jf. nedenfor.
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Handtering af naturgasinfrastruktur

Det fremgér af den politiske aftale af 7. oktober 2004, at parterne er enige om, at aftalerne
om, at naturgasinfrastrukturen — naturgasnettet og naturgaslagre — skal forblive i offentligt eje
(Reform-opfolgningsaftalen af 22. marts 2000 og Aftalen om Naturgasforsyning og Energibe-
sparelser af 29. maj 2001), er opfyldt, sa l&nge staten bevarer aktiemajoriteten i DONG Energy
A/S. 1Hilfelde af at aktiemajoriteten afhaendes, skal staten forst tilbagekebe naturgasnettet og
naturgaslagrene fra selskabet. )

For at skabe klarhed om handteringen af naturgasinfrastrukturen for bade staten og de nu-
verende og fremtidige aktionarer i selskabet er det vurderet hensigtsmassigt bide at afgrense,
hvilke aktiver der er omfattet af den politiske aftale, og etablere en procedure for, hvordan sta-
tens tilbagekeb i givet fald skal forega.

For si vidt angar afgrensningen, vil folgende aktiver vaere omfattet (i) de af DONG Energy
A/S ejede naturgasdistributionsnet i det sydlige Jylland og p3 Vest- og Sydsjelland, (ii) seled-
ningen fra Tyra-platformen til Nybro, (iii) seledningen fra Syd Ame-platformen til Nybro, (iv)
saledningen mellem Tyra- og Harald-platformene, (v) gasterminalen i Nybro samt (vi) natur-
gaslageret i Stenlille (det bemzrkes, at det andet danske naturgaslager, L1. Torup, pr. 1. maj
2007 er overdraget fra DONG Energy A/S til Energinet.dk).

Naturgasinfrastrukturaktiverne omfattet af statens tilbagekebsret omfatter alene de ovenfor
anforte naturgasinfrastrukturaktiver. Sdfremt DONG Energy A/S pi et senere tidspunkt anleg-
ger nye naturgasinfrastrukturaktiver, vil disse ikke blive omfattet af statens tilbagekebsret. Der-
ved sidestilles DONG Energy A/S for nye aktiver med andre akterer pa naturgasmarkedet, der
har mulighed for at anlegge og drive naturgasinfrastruktur.

Ovenstdende afgrensning af naturgasinfrastrukturen vil blive indarbejdet i vedtegterne for
DONG Energy A/S inden bersnoteringen, hvoraf det ogsa vil komme til at fremg8, at DONG
Energy A/S ikke kan overdrage naturgasinfrastrukturen til andre end staten.

For s vidt angér proceduren for statens tilbagekeb af naturgasinfrastrukturen, gzlder i dag
i medfer af naturgasforsyningslovens § 34, at et selskab, der ejer et naturgasdistributionsnet,
ved ejerskifte har pligt til at afstd det til staten, der samtidig har en pligt til at kebe det.

Efter dreftelser med Transport- og Energiministeriet finder ministerierne det mest hensigts-
massigt, hvis der i naturgasforsyningsloven indfgjes bestemmelser svarende til den nuvarende
§ 34 for de pvrige naturgasinfrastrukturaktiver, der vil vare omfattet af et eventuelt statsligt
tilbagekeb fra DONG Energy A/S. Det er hensigten, at Transport- og Energiministeriet vil
fremsatte lovforslag herom i den kommende folketingssamling.

Idet naturgasforsyningslovens bestemmelser kun trader i kraft, ndr der er sket et gjerskifte,
kan der opsta usikkerhed om pris og vilkir ved overvejelser om det ejerskifte, der udlaser plig-
ten til at afstd naturgasinfrastrukturen, ligesom der kan gé forholdsvis lang tid fra, at ejerskiftet
er indtruffet, til staten rent faktisk overtager de omfattede naturgasaktiver.

I forhold til statens tilbagekeb af naturgasinfrastruktur fra DONG Energy A/S vil det derfor
vaere hensigtsmassigt, hvis der forinden en eventuel athendelse af statens aktiemajoritet er op-
néet enighed mellem staten og selskabet om pris og vilkar for overdragelsen af naturgasinfra-
strukturen. Dette vurderes at vare en fordel for staten, idet der s vil foreligge et grundlag for
at vurdere, om det vil vere fordelagtigt at athende aktiemajoriteten. Samtidig vil overdragelsen
af naturgasinfrastrukturen ogsé blive mere gennemsigtig for de eksisterende og kommende ak-
tionarer i DONG Energy A/S.

P4 den baggrund har Finansministeriet efter drefielser med ministeriets rddgivere og DONG
Energy A/S vurderet, at det vil vere hensigtsmassigt, hvis staten forpligter sig til at felge en
nermere angiven procedure, hvis staten pd et tidspunkt matte enske at afhende sin aktiema-
joritet.

Proceduren vil bestd i, at staten forst vil indlede forhandlinger med DONG Energy A/S om
pris og vilkar for overdragelsen af naturgasinfrastrukturen. Safremt disse forhandlinger ikke
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forer til enighed, vil der blive nedsat et ekspertpanel, hvortil staten og DONG Energy A/S liver
udpeger en juridisk eksperter og en finansiel ekspert, der i fellesskab udpeger yderligere en
juridisk ekspert og en finansiel ekspert, idet denne opgave overgir til preesidenten for Se- og
Handelsretten, hvis der ikke kan opnds enighed. Ekspertpanelet har efter nedsattelsen 6 mé-
neder til at afgive en udtalelse vedrerende pris og evrige vilkar. Ekspertpanelets udtalelse vil
hverken vare bindende for staten eller DONG Energy A/S, men har til hensigt at skabe et
grundlag for en eventuel aftale mellem staten og DONG Energy A/S.

Safremt staten og DONG Energy A/S opndr enighed og pris og vilkér for overdragelsen af
naturgasinfrastrukturen, vil aftalen traede i kraft og naturgasinfrastrukturen overdrages umid-
delbar forbindelse med statens athzndelse af aktiemajoriteten i DONG Energy A/S. Sifremt
parterne ikke opndr enighed, har staten valget mellem at afsti fra at athende aktiemajoriteten
eller at afstd aktiemajoriteten, hvorefter bestemmelserne i naturgasforsyningsloven i givet fald
treeder i kraft.

Finansministeriet vil gennem en erklaring i det prospekt, der udarbejdes som grundlag for
bersnoteringen, binde staten til at folge den her beskrevne procedure, ligesom hensigten om
at endre naturgasforsyningsloven vil fremga af prospektet.

Afslutningsvis skal der geres opmarksom pd, at der for nogle af de ovenn#vnte naturga-
sinfrastrukturaktiver gaelder, at en overdragelse til staten forudsatter &ndringer i DONG Ener-
gy A/S’ eksisterende aftaler med tredjepart. Dette kan vanskeliggere overdragelsen af natur-
gasaktiverne til staten og dermed eventuelt muligheden for i givet at afhande den statslige ak-
tiemajoritet. Det er imidiertid vurderingen, at denne problemstilling mest hensigtsmeassigt ma
soges hindteret pd det tidspunkt, hvor der eventuelt métte opstd et onske om at athznde den
statslige aktiemajoritet.

Skadeslosholdelse af DONG Energy A/S’ bestyrelse og koncernledelse

DONG Energy A/S skal i forbindelse med den planlagte bersnotering udarbejde et prospekt,
som danner grundlaget for aktiesalget ved bersnoteringen. Prospektet udarbejdes af selskabet
med bistand fra bl.a. deres juridiske ridgivere.

DONG Energy A/S’ bestyrelse og koncernledelse skal i prospektet oplyse, at prospektet,
der bl.a. bestér af en meget detaljeret beskrivelse af selskabets virksomhed, dem bekendt er
retvisende. Hvis beskrivelsen i prospektet viser sig ikke at vare retvisende, kan bestyrelses-
og koncernledelsesmedlemmerne under visse nermere omstendigheder ifalde erstatningsan-
svar overfor investorer eller andre, som maétte lide et tab som felge heraf.

Henset til, at DONG Energy A/S for kun lidt over et &r siden blev etableret som folge af
en fusion af seks forskellige virksomheder, kan det ikke forventes, at bestyrelsen og koncern-
ledelsen kan have opndet et kendskab til alle dele af virksomheden pi det detaljeringsniveau,
der er-indeholdt i prospektet, herunder bl.a. regnskabsoplysninger for de selskaber, der indgik
i fusionen; og som DONG Energy A/S’ nuv&rende bestyrelse og koncernledelse ikke deltog
i udarbejdelsen af. Finansministeriet finder det derfor ikke rimeligt, at bestyrelses- og koncern-
ledelsesmedlemmerne ubegranset og personligt skal lebe risikoen for erstatningssager som fol-
ge af staten og de gvrige aktionzrers aktiesalg.

Der anmodes derfor om Finansudvalgets tilslutning til, at Finansministeriet kan forpligte
sig til at skadeslgsholde medlemmerne af DONG Energy A/S’ bestyrelse og koncernledelse
for (i) ethvert erstatningskrav rettet mod dem personligt som folge af deres ansvar i forbindelse
med det udarbejdede prospekt, bersintroduktionen, aktiesalget og/eller oplysninger meddelt
markedet i forbindelse hermed samt (ii) for udgifter til sagsomkostninger i forbindelse med rets-
sager herom. Det er hensigten, at skadeslosholdelsen i relation til en ansvarspidragende begi-
venhed skal ophere, hvis det ved dom eller forlig fastslas, at bestyrelses- eller koncernledel-
sesmedlemmer har handlet groft uagtsomt eller med fortset. Endvidere leeggesdet til grund,
at der af selskabet vil blive tegnet en sarlig ansvarsforsikring i tilknytning til bersnoteringen,
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sdledes at statens skadeslosholdelse alene traeder i kraft, hvis forsikringen ikke dekker. Ved it
eventuelle uoverensstemmelser med forsikringsselskabet om dekningsomfanget, skadeslgshol- §
der staten bestyrelses- og/eller koncernledelsesmedlemmerne og indtreder herefter i et even-
tuelt krav- mod forsikringsselskabet. Endelig vil det vaere et vilkar, at staten fér ret til efter eget
valg at fore eventuelle sager anlagt mod bestyrelsens medlemmer, og som vil kunne give an-
ledning til skadeslesholdelse.
Det bemrkes, at det alene er staten — og ikke de gvrige slgende aktionarer — der forpligter
sig at skadeslosholde bestyrelses- og koncernledelsesmedlemmerne. Det skal ses i lyset af, at
det alene er staten, der i medfer af aktioneroverenskomsten blandt-de nuverende aktionarer
har direkte indflydelse pa de beslutninger, der treeffes angéende bersnoteringen. Samtidig vil
statens andel af de aktier, der szlges ved bersnoteringen, udgere ca. 78,7 pct.

Radgiveromkostninger og -garantier i

Af hensyn til at sikre-det bedste beslutningsgrundiag for aktieudbuddet og bersintrodukti- ' .
onen indgik Finansministeriet i 2004 aftaler med investeringsbanken N M Rothschild & Sons
Ltd. om finansiel rddgivning og Advokatfirmaet Jonas Bruun om juridisk rAdgivning. Disse rad-
givere har tillige bistet Finansministeriet i forbindelse med fusionen.

Honorarerne til N M Rothschild & Sons Ltd. og Advokatfirmaet Jonas Bruun er siden 2005
blev optaget pa § 07.15.02, jf. Akt 201 17/8 2005, og det samme vil vere tilfaeldet for 2007.
Ud over de lebende honorarer vil N M Rothschild & Sons Ltd. vare berettiget til et diskreti-
onart honorar, nér aktiesalget og bersnoteringen er gennemfort.

Det indgr i Finansministeriets aftale med N M Rothschild & Sons Ltd., at ministeriet inden
gennemferelsen af aktiesalget skal sege om Finansudvalgets tilslutning til, at Finansministeriet
kan skadeslesholde N M Rothschild & Sons Ltd. og dets medarbejdere for erstatningsansvar
for alle krav rejst mod N M Rothschild & Sons Ltd. og dets medarbejdere af tredjepart i for-
bindelse med bersnoteringen samt deres eventuelle udgifter i forbindelse med eventuelle er-
statningssager eller trusler om sddanne. Denne skadeslasholdelse gzlder dog ikke, hvis N M
Rothschild & Sons Ltd. og/eller dets medarbejdere har udvist vagtsomhed, grov uagtsomhed
eller fortsat. Sifremt et eventuelt krav ikke er omfattet N M Rothschild & Sons Ltd.’s forsik-
ringer, vil Finansministeriet ligeledes have ret til at fore sagen ved de relevante domstole. Den-
ne form for skadeslosholdelse anses for at vere i overensstemmelse med normal praksis.

Der anmodes med dette aktstykke om Finansudvalgets tilslutning til denne skadesleshol-
delse af NM Rothschild & Sons Ltd., idet det svarer til, at staten stiller en garanti, hvorfor den
forudsatter foreleggelse for Finansudvalget. Det bemearkes, at Finansudvalgets tilslutning vil
vere en forudseming for, at N M Rothschild & Sons Ltd. kan yde rddgivning til Finansmini-
steriet i forbindelse med selve bersnoteringen og aktiesalget.

Til at gennemfore selve bersnoteringen og aktiesalget har Finansministeriet etableret et kon-
sortium af banker. Konsortiet ledes af Citigroup Global Markets Limited, Danske Markets (af-
deling af Danske Bank A/S) og Morgan Stanley & Co. International. Desuden vil Nordea, ABN
Amro, Carnegie og SEB Enskilda deltage i aktiesalget.

Finansministeriet har indgiet en aftale med de tre ferstna@vnte banker, der fastlegger de
overordnede vilkdr for konsortiebankernes varetagelse af bersintroduktion og aktieudbud.
Umiddelbart for aktiesalget igangszttes, vil der blive indgéet en ny aftale mellem staten og alle
syv konsortiebanker, der endeligt vil fastlegge vilkérene, herunder fordelingen af det samlede
honorar mellem bankerne. .

Honoraret til det samlede konsortium, der alene kommer til udbetaling ved gennemforelse
af bersintroduktionen, bestdr af dels en fast andel af provenuet fra aktieudbuddet, dels et di-
skretionart belgb, der fastsattes af Finansministeriet pa grundlag af en vurdering af de enkelte
konsortiebankers bidrag til processen. Den samlede honorarudgift til konsortiebankerne forde-
les forholdsmassigt blandt de szlgende aktionzrer efter antal solgte aktier.
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Safremt det besluttes ikke at gennemfere bersintroduktionen, vil staten ikke have udgifter

til honorering af salgskonsortiet. Staten er dog i tilfzlde af en aflysning af bersintroduktionen
forpligtet til op til et fastsat maksimum at deekke bankernes palebne udgifter til juridisk rad-
givning.

Aftalen mellem de tre banker og Finansministeriet forpligter Fmansmmlsterlet til at tilve-
jebringe grundlaget for en garanti fra de s®igende aktionzrer over for de syv konsortiebanker.
Garantien indebzrer, at Finansministeriet og de svrige aktionarer skal holde konsortiebankerne
skadeslose over for eventuelle tab, som bankérne maétte lide som folge af bl.a., at aktionzrerne

" ikke er de retmassige ejere af de udbudte aktier. Det er aftalt, at garantien maksimalt kan ud-
gores af det belob, som den enkelte aktionar modtager i provenu fra aktiesalget.

Finansministeriet anmoder med n@rverende aktstykkeé om Finansudvalgets tilslutning til,
at staten afgiver en sddan garantl Finansministeriet vil endvidere arbejde for at indhente til-
svarende garantier fra de ovrige s®lgende aktionarer. '

Finansministeriets ansvar for opfyldelse af sine evrige forpligtelser eﬁer aftalen med de syv
konsortiebanker er underlagt dansk rets almindelige regler.

Medarbejderaktier og ledelsesincitamentsprogram

Bestyrelsen for DONG Energy A/S har foresldet, at der i forbindelse med bersnoteringen
etableres sdvel et medarbejderaktieprogram som et aktiebaseret ledelsesincitamentsprogram.
Med henblik pa at etablere de to programmer vil selskabet derfor kebe en mindre del af de ak-
tier, der udbydes til salg ved bersnoteringen, til udbudskursen.

For si vidt angér medarbejderaktieprogrammet forventes det at ville omfatte alle medar-
bejdere, der var fastansat pr. 1. juli 2007. Disse vil tilbydes en ret til at kebe et antal aktier til
en faverkurs, der forventes at blive 40-50 pct. af udbudskursen (dvs. kursrabatten vil vare 50-
60 pct.). Antallet af aktier, som den enkelte medarbejder kan kebe, vil athenge af den pagel-
dendes lon, men det forventes, at den samlede kursvaerdi for den enkelte medarbejdere vil kunne
udgere op til 20-25.000 kr. Vilkarene for medarbejderaktieprogrammiet svarer overordnet til
dem, der har varet anvendt ved tidligere bersnoteringer af statslige selskaber som fx Keben-
havns Lufthavne A/S.

For sé vidt angr det aktiebaserede ledelsesincitamentsprogram, vil det blive etableret i for-
bindelse med bersnoteringen og herefter udvidet arligt i tilknytning til offentliggerelsen af sel-
skabets &rsrapport. Programmet vil omfatte direkterer og andre ledende medarbejdere i DONG
Energy-koncernen, idet den hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen registrerede direktion (den
adm. direkter og finansdirektaren) i lyset af deres samlede len- og ansettelsesvilkér forst vil
f4 mulighed for at deltage i programmet en periode.

‘Under programmet vil direkterer og andre ledende medarbejdere i hver runde fi mulighed
for at erhverve aktier med en rabat p4 40 pct. i forhold til den aktuelle markedskurs (ved bers-
noteringen udbudskursen), idet den samlede verdi af rabatten pd &rsbasis hejest kan udgere
10-pct. af den pagazldendes Arsbruttolen. Bindingsperioden vil vare 3 ar, og eventuelle kurs-
gevinster vil skattepligtige efter danske skatteregler.

Det er hensigten, at det antal aktier, som det i hver runde bliver muligt at erhverve, skal
afthznge af selskabets ekonomiske resultater bide absolut og mélt p4 andre kriterier, som vil
blive dreftet nermere med DONG Energy A/S’ bestyrelse. Kun hvis DONG Energy A/S klarer
sig godt, vil det dermed udlese det maksimale antal aktier og dermed den maksimate verdi af
rabatten, der som naevnt svarer til 10 pct. af &rslennen.

De overordnede retningslinjer for ledelsesincitamentsprogrammet vil i henhold til de med
vedtagelsen af lov nr. 576 af 6. juni 2007 (om endring af lov om finansiel virksomhed og for-
skellige andre love ) nu geeldende regler for bersnoterede selskaber skulle godkendes pa en eks-
traordinar generalforsamling inden bersnoteringen.
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Grundleggende er formélet med ledelsesincitamentsprogrammet at skabe en samordning
af aktionzremes og ledelsens interesser. Langt den overvejende del af de sterre bersnoterede
selskaber i sdvel Danmark som udlandet anvender en eller anden form for aktiebaseret aflon-
ning af ledelsen. Derfor er det ogsd Finansministeriets finansielle ridgiveres vurdering, at de
kommende investorer vil have en forventning om, at ogs4 ledelsen i DONG Energy A/S fir
en tilskyndelse til selv at investere i selskabet, og at det vil kunne have en negativ effekt pd
bersnoteringen, hvis der ikke etableres en eller anden form for aktiebaseret aflonning af ledel-
sen.

Det er tillige Finansministeriets vurdering, at det foresldede aktiebaserede incitamentspro-
gram for ledelsen i DONG Energy A/S er rimeligt fx i sammenligning med de programmer,
der etableret for flere af de sterre danske bersnoterede selskaber. Bl.a. er det vaerd at hefte sig
ved, at en fuld udnyttelse af det foresldede program forudstter, at direkterer og andre ledende
medarbejdere i DONG Energy A/S selv skal investere egne midler. Derved lgber de i hgjere
grad end ved de ofte anvendte optionsprogrammer en vis risiko for at lide tab.

Indtzgterne fra aktiesalget med fradrag af palebne omkostninger vil blive optaget pa forsiag
til tillegsbevillingsiov for 2007.

Aktstykket forelezgges Finansudvalget nu med henblik pé, at forberedelserne af bersnote-
ringen, herunder udarbejdelsen af prospektet, kan ferdiggeres snarest muligt med henblik pa
gennemforelse af bersintroduktion og aktiesalg i labet af andet halvar 2007.

Under henvisning til ovenstdende anmoder Finarisministeriet om Finansudvalgets tilslut-
ning til:

— at Finansministeriet bemyndiges til i forbindelse med en bersintroduktion at s®lge aktier
med en nominel vardi p op til 643.080.000 kr. af statens aktiebeholdning i DONG Energy
A/S, hvorved statens ejerandel i selskabet maksimalt vil blive nedbragt med 21,9 pct. til 51,1
pct. af aktiekapitalen, _ _

— at staten i forbindelse med bersintroduktionen forpligter sig til at folge en given procedure,
safremt staten i tilknytning til en eventuel senere athendelse af aktiemajoriteten skal tilba-
gekabe den af DONG Energy A/S ejede naturgasinfrastruktur,

— at Finansministeriet kan forpligte sig til at skadeslesholde medlemmerme af DONG Energy
A/S’ bestyrelse og koncernledelse fra eventuelle tab mv. som folge af deres ansvar i for-
bindelse med det udarbejdede prospekt, bersintroduktionen, aktiesalget og/eller oplysninger

- meddelt markedet i forbindelse hermed, B

— at atholde de til bersintroduktionen og aktiesalget knyttede ridgiveromkostninger,

— at Finansministeriet bemyndiges til at indg4 aftale om skadeslgsholdelse med N M Roth-
schild & Sons Ltd. (Finansministeriets finansielle radgiver), for s& vidt angér udgifter, der
péfores selskabet eller dets medarbejdere som folge af krav rejst af tredjepart, med mindre
selskabet eller dets medarbejdere har handlet nagtsomt, groft uagtsomt eller forsztligt, samt

— atFinansministeriet bemyndiges til at indga aftale om skadeslesholdelse med de banker, der
tilsammen vil foresta selve aktiesalget, for s vidt angar tab som folge af krav rejst mod ban-
kerne eller deres medarbejdere, og som kan henfores til bl.a., at staten ikke er retmassig ejer
til de aktier, der udbydes til salg.

Indtzgterne fra aktiesalget med fradrag af palebne omkostninger vil blive optaget pa forslag

. til tillegsbevillingslov for 2007.

Der anmodes samtidig om tilslutning til, at der pa forslag til lov om tillegsbevilling for 2007

optages folgende tekstanmeerkning under § 7 Finansministeriet:

Materielle bestemmelser

»Nr. 111 ad. 07.15.02.

Finansministeriet bemyndiges til i tilknytning til statens salg af aktier ved bersnoteringen
af DONG Energy A/S at ptage sig en forpligtelse eller indg# aftaler om skadeslesholdelse med:




35

1. DONG Energy A/S’ bestyrelse og koncernledelse fra eventuelle tab mv. som falge af deres

" ansvar i forbindelse med det udarbejdede prospekt, b:arsmtroduktlonen aktiesalget og/eller
oplysninger meddelt markedet i forbindelse hermed.

2. N M Rothschild & Sons Ltd. (Finansministeriet finansielle rédglver), for sa vidt angdr ud-
gifter, der piferes selskabet eller dets medarbejdere som falge af krav rejst af tredjepart,
med mindre selskabet eller dets medarbejdere har handlet uagtsomt, groft uagtsomt eller for-
satligt.

3. Debanker, der tllsammen vil forest4 selve aktiesalget, for sd vidt angdr tab som folge af krav
rejst mod bankerne eller deres medarbejdere, og som kan henfores til bl.a., at staten ikke er
retmessig ejer til de aktier, der udbydes til salg.”

f. -

THOR PEDERSEN
/ Peter Brixen

Til Finansudvalget.







