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Fra: Jakob Skafte-Pedersen - jsp [mailto:jsp@plesner.com]
Sendt: 4. november 2013 13:14
Til

; Morten Weicher (MORWE@dongenergy.dk);

Cc: Peter Brixen; Rasmus Lenborg; Anne Pontoppidan Sgrensen; '"MORWE@dongenergy.dk'; 'Anders Zoéga Hansen';

'RASME@dongenergy.dk’; 'Ben Critchley (BECRI@dongeneray.co.uk)'; "Miguel Buxd' (MIGBU@dongenergy.dk)';
'Harald Grgn Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)'; ‘christianhansen@nordea.com'; 'Cunningham,
Michael (MJ.Cunningham@MorganStanley.com)'’; 'frank.hermelink@morganstaniey.com’;

"Tobias.Akermark@MorganStanley.com';
Emne: Pacer - [ 04.11.13 [PLESNER-Active.FID845707]

; 'project.pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner

Dear I '<oa! teams,

I attach the draft || in rediine against your draft of 27 October 2013.

The changes made are in accordance with our discussions last week and relate to:

'
H |



Finally, I attach the following:

Best regards

JAKOB SKAFTE-PEDERSEN
Attorney-at-Law, MBA

PARTNER IN CHARGE
Jacob Bier
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Law Firm of the Year 2010 and 2013 for Denmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 and 2012 for Denmark (International Financial Law
Review)

Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 and 2013 for Denmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Denmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Award)
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Dear all

Peter Brixen

5. november 2013 16:12

'Jakob Skafte-Pedersen - jsp’

Rasmus Lenborg; Anne Pontoppidan Sarensen; 'MORWE@dongenergy.dk’; ‘Anders
Zoéga Hansen'; 'RASME@dongenergy.dk’; 'Ben Critchley
(BECRI@dongenergy.co.uk)’; "Miguel Buxé' (MIGBU@dongenergy.dk)'; 'Harald Gren
Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’;
‘christianhansen@nordea.com’; 'Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)’; ‘frank.hermelink@morganstanley.com’;
"Tobias Akermark@MorganStanley.com'; [ NN
‘project.pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner

sV: Pacer - I 04.11.13 [PLESNER-Active.FID845707)

0

I'have now been through the revised || I ricer and associated spreadsheets, and have two
questions/comments:




I hope, you have been able to follow the above. Otherwise, piease give me a call.

Kind regards,

Peter
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Peter Fredslund Jensen

Fra: Thomas Herping Nielsen - thn [thn @plesner.com]

Sendt: 5. november 2013 23:05

Tik: Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Sorensen

Ce: Gitte Holtse - gho

Emne: RE: Project Pacer - Spergsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-Active.FID00981]
Vedhaftede filer: image001.gif; image002.jpg; MASTER - Input to the Answer to Question 6-PHOLL.DOCX
DocumentlsArchived: 0

MASTER - Input to
the Answer t...
Kaere Rasmus og Anne

Hermed far | som varslet det udkast til svar pA Kommissionens spargsmal 6, som vi har brug for
jeres assistance til.

Det, som vi vil hgre, om | kan forholde jer til, er besvarelsen af spargsmal 6 pa side 1 og 2 i
vedheeftede dokument. | ma i den forbindelse ogsa meget gerne forholde jer til de indsatte
kommentarer (de er indsat af Pernille Hollerup fra Dong Energy (DE), bl.a. fordi hun gerne vil
have, at vi i besvarelsen har lidt flere specifikke kommentarer ift. udavelsen af jeres
ejerrettigheder i DE). Skemaet fra nederst pa side 2 til side 5 behover I imidlertid ikke at forholde
jer til (det er det skema, som | allerede har set tidligere udgaver af).

Desvaerre haster opgaven meget, sa vi vil hare, om | kan komme med jeres kommentarer til
vedheeftede i lobet af i morgen og meget gerne forst pa dagen i morgen? Vi kan bare tage det
mundtligt, nar det passer jer, sa | ikke behgver at bruge tid pa at skrive jeres kommentarer ned.

Beklager endnu engang de korte tidsfrister.
Tusinde tak for jeres store hjeelp - den er meget veerdsat!
Mvh.

Thomas




THOMAS HERPING NIELSEN
advokat

SAGSANSVARLIG PARTNER
Gitte Holtse
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Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law
Review)

Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedhéaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst
omgaende underrette os og

derefter slette emailen og enhver vedheeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive
oplysninger om indhoidet.
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All,

Peter.Obling@nordea.com
6. november 2013 09:51
B obias Akermark@morganstanley.com; anzha@dongenergy.dk;

I /e Pontoppidan Sarensen;
BECRI@dongenergy.co.uk; G

Zlati.Christov@morganstanley.com; jbm®@atp.dk; clw@atp.dk;

I . Harald. Gron@nordea.com; ‘gs-pacer@gs.com’;

christianhansen@nordea.com; Frank.Hermelink@morganstanley.com; jik@pfa.dk;

T 5o @piesner.com; JDE@pfa.dk; G «@pfa.dk;
JOHU@dongenergy.dk; jph@atp.dk; [ GGG
Anders Krantz@nordea.dk; MJ.Cunningham@morganstaniey.com;
‘migbu@dongenergy.dk’; | ~orwe@dongenergy.dk;
Peter.Obling@nordea.com; 'pacer@plesner.com’; dldkProjectPacer@nordea.com;
B | A SME@dongenergy.dk; Rasmus Lenborg;
S 1 @plesner.com; Tuomas.Toiviainen@morganstanley.com;

Pacer: Daily call presentation

0

Attached please find the presentation for the daily call at 10:00 CET.

Best,

Peter Obling

Nordea | Markets | Investment Banking | Advisory

Tel: +45 3333 3947 | Mob: +45 6155 0015
E-mail: peter.obling@nordea.com

Web: nordeamarkets.com

Making it possible

Nordea Bank Danmark A/S, Business registration

number 13522197, Copenhagen, Denmark

This e-mail may contain confidential information.



If you receive this e-mail by mistake, please inform

the sender, delete the e-mail and do not share or copy it.




Peter Fredslund Jensen

Fra: Jakob Skafte-Pedersen - jsp <jsp@plesner.com>

Sendt: 6. november 2013 10:47

Til: Peter Brixen

Cc: Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Sgrensen; Pacer Plesner
Emne: Pacer Exhibits - Mail 1 [PLESNER-Active.FID845707]
DocumentisArchived: 0

Keere Peter

Efter aftale med Thomas vedhaeftes i denne email og i email sendt straks herefter (opdelt pga.
starrelsen af filer) starstedelen af de bilag, som er sendt til [} Nedenfor er listet alle bilag
tidligere sendt til || samt anfort, hvis bilaget ikke er medsendt her og arsagen dertil.
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Med venlig hilsen

JAKOB SKAFTE-PEDERSEN
advokat, MBA

SAGSANSVARLIG PARTNER
Jacob Bier
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Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst
omgadende underrette 0s og

derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive
oplysninger om indholdet.
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DocumentlsArchived:

Keere Peter

Her de yderligere bilag.

Med venlig hilsen

Jakob Skafte-Pedersen - jsp <jsp@plesner.com>

6. november 2013 10:48

Peter Brixen

Rasmus Lonborg; Anne Pontoppidan Sarensen; Pacer Plesner
Pacer - Exhibits mail 2 [PLESNER-Active.FID845707]

0

JAKOB SKAFTE-PEDERSEN

advokat, MBA

SAGSANSVARLIG PARTNER

Jacob Bier

DIR TLF
3694 1162
MOBIL

2999 3109

JSP@PLESNER.COM
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Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

2



Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst

omgaende underrette 0s 0g
derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive

oplysninger om indholdet.
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Sendt:
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Kaere Peter

Jakob Skafte-Pedersen - jsp <jsp@plesner.com>

6. november 2013 10:51

Peter Brixen

Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Serensen; Pacer Plesner

Pacer - NG (P .cSNER-Active.FID845707]

0

| tillaeg til de netop fremsendte bilag, kan det overvejes at sende de nuvaerende versioner af [JjJj

ikke vil vaere meningsfyldt).

Med venlig hilsen

, da disse er andret veesentligt (i et omfang sa en redline

JAKOB SKAFTE-PEDERSEN

advokat, MBA

SAGSANSVARLIG PARTNER

Jacob Bier

DIR TLF
36941162
MOBIL

29 99 31 09
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Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Cffice - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedheaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst

omgaende underrette 0s og
derefter slette emailen og enhver vedheeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive

oplysninger om indholdet.

L Nk v iy i shonlk vy el [ fe v Lan Devdimons NN LF L wille B

LI M % el TAPAL e rshiog . Ul vlimue S




Peter Fredslund Jensen

Fra:
Sendt:
Til:
Cc:
Emne:

DocumentisArchived:

Kaere Mads og Peter

Peter Brixen

7. november 2013 08:21

thomas.bredsdorff@danskebank.dk; mads.moller@danskebank.dk
Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Serensen

VS Pacer - SHA Exhibit 15.6.1

0

Bl har foresidet at justere liste over investment banks, jf. vediagte liste, hvortil de dog efterfolgende har

tilfgjet [ G-

Sig til hvis det giver anledning til bemaerkninger fra jeres side.

Venlig hilsen

Peter

Fra: Thomas Hoist Laursen - thl [mailto:thi@plesner.com]

Sendt: 7. november 2013 00:14

Til: Peter Brixen

Emne: Vs: Pacer - SHA Exhibit 15.6.1

Mvh

Thomas Holst Laursen
Partner

PLESNER

Tel + 45 3694 1363
Mob + 45 2999 3092
E thi@plesner.com
www.plesner.com

Fra:

Sendt: onsdag den 6. november 2013 16.51

Til: Jacob Bier - jbi; Thomas Holst Laursen - thi; Henrik Rossing Lanberg - hrl; Jakob Skafte-

Pedersen - jsp
Cc:

Dear all

Emne: Pacer - SHA Exhibit 15.6.1



Please find attached a revised version of SHA Exhibit 15.6.1 — List of pre-agreed investment
banks etc., forwarded on behalf of [}

Kind regards
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Peter Fredslund Jensen

Fra: Thomas Bredsdorff <thomas.bredsdorff@danskebank.dk>

Sendt: 7. november 2013 12:12

Til: Bruun, Michael

Cc: Peter Brixen; Anne Pontoppidan Sgrensen; Rasmus Lenborg; Mads Maller
Emne: Fw: VS: Pacer - SHA Exhibit 15.6.1

DocumentisArchived: 0

Kaere Michael,

Vi har modtaget nedenstaende mark-up til listen over investeringsbanker fra Finansministeriet (cc'd) som vi har behov
for at drafte - hvomnar vil du veere tilgaengelig for et kald?

Med venlig hilsen

Thomas Bredsdorff
Director

Danske Bank

Corporate Finance
Holmens Kanai 2-12

DK- 1092 Copenhagen K

Direct (+45) 45 12 80 33
Mobile (+45) 25 27 69 38

Fax (+45) 45 14 92 01
----- Forwarded by Thomas Bredsdorft/THBRE/IntranetDDB on 07-11-2013 12:06 -----

Fra: Thomas Holst Laursen - thl [mailto:thl@plesner.com]
Sendt: 7. november 2013 00:14

Til: Peter Brixen

Emne: Vs: Pacer - SHA Exhibit 15.6.1

Mvh

Thomas Hoist Laursen
Partner

PLESNER

Tel + 45 3694 1363
Mob + 45 2999 3092
E thi@plesner.com
www.plesner.com
Fra:
Sendt: onsdag den 6. november 2013 16.51

Til: Jacob Bier - jbi; Thomas Holst Laursen - thl; Henrik Rossing Lgnberg - hrl; Jakob Skafte-Pedersen - jsp
Cc:
Emne: Pacer - SHA Exhibit 15.6.1

Dear all

Please find attached a revised version of SHA Exhibit 15.6.1 — List of pre-agreed investment banks etc., forwarded on
1



behalf of il

Kind regards

Denne mail kan indeholde fortrofig information. Har du modtaget mailen ved en fejl, beder vi dig derfor informere afsender om fejien - og
sfterfalgende slette mailen i dit system uden at videresends eller kopiere den. Selv om mailen og vedhasftede bilag efter vores overbevisning er fri
for virus og andre fejl, som kan pdvirke computeren slier it-systemet, hvor den modtages og leeses, abnes den pa modtagerens eget ansvar, Vi
patager os ikke noget ansvar for tab og skade, som er opstaet i forbindelse med at modtage og bruge mailen.

mistake, then delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it. Although we believe that the message
and any attachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or IT system where it is received and read, the recipient
opens the message at his or her own risk. We assume no responsibility for any loss or damage arising from the receipt or use of this message.
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Peter Fredslund Jensen
Fra: Henrik Rossing Lenberg - hrl <hrl@plesner.com>
Sendt: 7. november 2013 12:21
Til: Peter Brixen
Cc: Rasmus Lenborg; Anne Pontoppidan Serensen; Anders Zoéga Hansen; “"Miguel

Buxd' (MIGBU@dongenergy.dk)' (MIGBU@dongenergy.dk); Ben Critchley
{BECRI@dongenergy.co.uk); Ulrik Jarlov (UUWAR@dongenergy.dk);
; Pacer Plesner; Shaina Jabbar - sja

Emne: FW: 1019088 | Project Pacer [PLESNER-Active.FID845707]
DocumentisArchived: 0
Dear Peter

Attached please find [} comments to certain of the corporate documents that are exhibits
and schedules to the SHA/IA.

The comments have been made to the drafts distributed by us on October 29, i.e. before receipt of
your comments sent on November 3.

We will prepare revised drafts to incorporate your comments sent on November 3 and to
otherwise reflect the agreements reached yesterday and any other comments that we may have.

I note that
) and made

conforming changes to the other documents to reflect this deletion. | will call you to discuss.

Best regards

Henrik

From:
Sent: 7. november 2013 11:00

To: Jacob Bier - jbi; Thomas Holst Laursen - thl; Henrik Rossing Lanberg - hrl; Jakob Skafte-
Pedersen - jsp
Cc:

Subject: 1019088 | Project Pacer



All,

We will later today forward an updated "Pacer: All Parties Process Overview and Action List until
Signing".

Kind regards
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Peter Fredslund Jensen

Fra:
Sendt:
Til:

Cc:

Emne:

DocumentisArchived:

Hi Plesner,

7. november 2013 14:57
Thomas Holst Laursen - thi; Henrik Rossing Lenberg - hrl;

Peter Brixen; Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Serensen;
'MORWE@dongenergy.dk’; 'Anders Zoéga Hansen'; 'RASME@dongenergy.dk’; 'Ben
Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk)’; "Miguel Buxé' (MIGBU@dongenergy.dk)';
'Harald Gran Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’;
‘christianhansen@nordea.com’; 'Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)’; ‘frank.hermelink@morganstaniey.com’;
"Tobias.Akermark@MorganStanley.com'; GGG
‘project.pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner

Pacer - Equity Commitment Letter

<

Attached is a draft of [JJEquity Commitment Letter.

Regards,







Peter Fredslund Jensen

Fra: Gitte Holtso - gho [gho@plesner.com]

Sendt: 7. november 2013 16:01

Til: Anne Pontoppidan Serensen

Emne: RE: Pacer, fuldmagt [PLESNER-Active.FID845707]
Vedheaftede filer: imageQ01.gif

DocumentisArchived: 0

Hej Anne

Det er fint, tak.

Jeg finder lige ud af, om vi skal have begge i de originale versioner. Den, hvor jeg far fuldmagt,
skal i hvert fald veere originalen.

Mvh
Gitte

From: Anne Pontoppidan Sgrensen [mailto:aps @ fm.dk]
Sent: 7. november 2013 15:56

To: Gitte Holtsg - gho

Subject: SV: Pacer, fuldmagt [PLESNER-Active.FID845707]

Hej Gitte

| ma desvaerre vaebne jer med lidt talmodighed - det bliver forst i lobet af weekenden.

Skal | have bade Finansministerens og Peters fuldmagt i original?

Mvh Anne




Finansministeriet

Anne Pontoppidan Sarensen
Fuldmaegtig, 6. kontor

Telefon (+45) 33 92 33 33
Direkte telefon (+45) 33 92 40 74
E-post fm@fm.dk

Personlig e-post aps @fm.dk

Hjemmeside www.fm.dk

Fra: Gitte Holtsg - gho [maiito:gho @plesner.com]

Sendt: 7. november 2013 15:19

Til: Anne Pontoppidan Sgrensen

Emne: RE: Pacer, fuldmagt [PLESNER-Active.FID845707]
Prioritet: Hgj

Hej Anne

Jeg skal i ovrigt bruge en original, og du ma derfor meget gerne sende denne med almindelig
post til mig.

Med venlig hilsen

Gitte

From: Gitte Holtsg - gho

Sent: 7. november 2013 15:12

To: 'Anne Pontoppidan Sgrensen’

Subject: Pacer, fuldmagt [PLESNER-Active.FID845707]

Hej Anne

Har du mulighed for at sende mig en fuldmagt underskrevet af den person, som af
finansministeren har faet fuldmagt til at underskrive diverse dokumenter i transaktionen. Jeg gar
ud fra, at det er Peter Brixen?

Det begynder at haste en smule.

Med venlig hilsen



GITTE HOLTSY
advokat, partner
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3694 1119
MOBIL
2999 30 57
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Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)
Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law

Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)

Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)
Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst

omgaende underrette os og
derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive

oplysninger om indholdet.



Peter Fredslund Jensen

Fra:
Sendt:
Til:
Cc:
Emne:

DocumentisArchived:

Kaere Anne

Thomas Herping Nielsen - thn <thn@plesner.com>

7. november 2013 16:27

Anne Pontoppidan Sgrensen

Rasmus Leinborg; Gitte Holtsa - gho

RE: Project Pacer - Spergsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-
Active FID900981]

0

Hermed far du et nyt udkast med aendringer markeret p& baggrund af vores snak i dag.

Du kan bare ringe til mig, nar | har leest det igennem.

Pa forhand tusinde tak!

Mvh.

Thomas

THOMAS HERPING NIELSEN

advokat

SAGSANSVARLIG PARTNER

Gitte Holtso

DIR TLF
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33 1200 14

CVR

429385 13

Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst
omgéaende underrette os og
derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive

oplysninger om indholdet.

From: Thomas Herping Nielsen - thn

Sent: 6. november 2013 14:31

To: 'Rasmus Lonborg'; 'Anne Pontoppidan Serensen'

Cc: Gitte Holtsg - gho

Subject: RE: Project Pacer - Spargsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-
Active.FID900981]

Keere begge

Har | nogen forventninger om, hvornar I regner med at vende tilbage vedrgrende vores
foresporgsel?

I -1 nemiig rykket os for et svar.

Pa forhand mange tak.

Mvh.



Thomas

THOMAS HERPING NIELSEN
advokat

SAGSANSVARLIG PARTNER
Gitte Holtse

DIR TLF
36 94 15 42
MOBIL
3093 71 81
DIR FAX

36 94 25 42

THN@PLESNER.COM

http://www.plesner.com/images/logo.ipg
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42938513

Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedheeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst
omgaende underrette 0s og

derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholide kopi og uden at videregive
oplysninger om indholdet.

From: Thomas Herping Nielsen - thn

Sent: 5. november 2013 23:05

To: 'Rasmus Lenborg'; 'Anne Pontoppidan Sorensen'

Cc: Gitte Holtse - gho

Subject: RE: Project Pacer - Spargsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-
Active.FID900981]



Kaere Rasmus og Anne

Hermed far | som varslet det udkast til svar p& Kommissionens sporgsmal 6, som vi har brug for
jeres assistance til.

Det, som vi vil hore, om | kan forholde jer til, er besvarelsen af spergsmal 6 pa side 1 og 2
vedheaeftede dokument. | ma i den forbindelse ogsa meget gerne forholde jer til de indsatte
kommentarer (de er indsat af Pernille Hollerup fra Dong Energy (DE), bl.a. fordi hun gerne vil
have, at vi i besvarelsen har lidt flere specifikke kommentarer ift. udovelsen af jeres
ejerrettigheder i DE). Skemaet fra nederst pa side 2 til side 5 behgver | imidiertid ikke at forholde
jer til (det er det skema, som | allerede har set tidligere udgaver af).

Desveerre haster opgaven meget, sa vi vil hgre, om | kan komme med jeres kommentarer til
vedhaeftede i lgbet af i morgen og meget gerne forst pa dagen i morgen? Vi kan bare tage det
mundtligt, nar det passer jer, sa | ikke behgver at bruge tid pa at skrive jeres kommentarer ned.

Beklager endnu engang de korte tidsfrister.

Tusinde tak for jeres store hjeelp - den er meget vaerdsat!

Mvh,

Thomas

THOMAS HERPING NIELSEN
advokat

SAGSANSVARLIG PARTNER
Gitte Holtso
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Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst
omgaende underrette 0s og

derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive
oplysninger om indholdet.

From: Thomas Herping Nielsen - thn

Sent: 4. november 2013 17:37

To: Anne Pontoppidan Sgorensen

Cc: Gitte Holtso - gho; Rasmus Lenborg

Subject: RE: Project Pacer - Spargsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-
Active.FID900981]

Kaere Anne

Mange tak for din besked.

Blot for at vaere sikker: Er der nogen mulighed for, at | kan vende tilbage til os vedrarende
oversigten i lobet af i morgen tirsdag? Vi er nemlig underlagt et stort tidspres, hvorfor det vil vaere
en meget stor hjzlp for 0s, hvis det kan lade sig gore.



| ovrigt har jeg nogle uddybende sporgsmal vedrorende udevelsen af jeres ejerskab i de
selskaber, som | har kontrol med, sa jeg vil hare, om du eller Rasmus kan ringe til mig herom, s&
snart | far tid hertil?

P4 forhand mange tak!

Mvh.

Thomas

THOMAS HERPING NIELSEN
advokat

SAGSANSVARLIG PARTNER
Gitte Holtso
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Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)
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Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst

omgaende underrette os og
derefter slette emailen og enhver vedhaeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive

oplysninger om indholdet.

From: Anne Pontoppidan Sgrensen [mailto:aps @fm.dk]

Sent: 4. november 2013 17:18

To: Thomas Herping Nielsen - thn

Cc: Gitte Holtso - gho; Rasmus Lenborg

Subject: SV: Project Pacer - Spergsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-Active.FID300981]

Kaare Thomas

Vi nar desvaerre ikke at vende tilbage med bemaerkninger i dag. Vi hdber at kunne vende tilbage
med bemaerkninger pa onsdag.

Mvh Anne

Finansministeriet

Anne Pontoppidan Sarensen
Fuldmeegtig, 6. kontor

Telefon (+45) 33 92 33 33
Direkte telefon (+45) 33 92 40 74
E-post fm@fm.dk

Personlig e-post aps @fm.dk

Hjemmeside www.fm.dk

11



Fra: Thomas Herping Nielsen - thn [mailto:thn @plesner.com]

Sendt: 4. november 2013 14:06

Til: Rasmus Lonborg; Anne Pontoppidan Sgrensen

Cc: Gitte Holtsg - gho

Emne: RE: Project Pacer - Spargsmal fra Europa-Kommissionen [PLESNER-Active.FID900981]

Kaere Rasmus og Anne

Mange tak for jeres hurtige og meget vaerdifulde hjeelp i fredags og i dag.

Jeg vedhaefter et nyt udkast til oversigt over de af FM ejede selskaber, som vi vil sende til

og efterfolgende Europa-Kommissionen, i en ren og en mark-up
version (der viser &endringerne ift. den version, som | sé i fredags). Har | bemaerkninger til dette
udkast?

I ma meget gerne vende tilbage herom i lgbet af i dag, da opgaven desvaerre haster.
Beklager den korte frist og endnu engang tusinde tak for jeres store hjaelp!
Mvh.

Thomas

THOMAS HERPING NIELSEN
advokat

SAGSANSVARLIG PARTNER
Gitte Holtsg

12
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FAX

331200 14

CVR

42938513

Law Firm of the Year 2010 og 2013 for Danmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 og 2012 for Danmark (International Financial Law Review)
Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 og 2013 for Danmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Danmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Awards)

Denne email og enhver vedhaeftet fil er fortrolig. Er De ikke rette modtager, bedes De venligst
omgdaende underrette 0s og

derefter slette emailen og enhver vedheeftet fil uden at beholde kopi og uden at videregive
oplysninger om indholdet.
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Peater Fredsiund Jensen

Fra: Mads Maoller <mads moller@danskebank dk>

Sendt: 7. november 2013 18:30

Til: Peter Brixen; Anne Pontoppidan Serensen; Rasmus Lanborg
Ce: Thomas Bredsdorff

Emne: Draft List of Independent Valuers

DocumentlsArchived: 0

Hej Peter, Rasmus, Anne

Pa baggrund af et kald med har vi lavet vedhaeftede oversigt over valuarer til burg for SHA exhibit 15.6.1.
Qversigten outliner position samt vores forslag til 2endringer. Bemagrk at har brugt felgende

| m& meget gerne sende jeres kommentarer til listen, sa vi kan give feedback il hurtigst muligt.

Venlig hilsen / Kind regards,

Mads Molier

Danske Bank | Corporate Finance
Phone: +45 45 12 80 15

Maobile: +45 51 31 84 83

Email: mads.moller@danskebank.dk

Danske Bank A/S CVR-nr. 61126228 — Kabenhavn

Denne mail kan indeholde fortrolig information. Har du modtaget mailen ved en fefl, beder vi dig derfor informere afsender om fejlen ~ og
efterfolgende slette mailen i dif system uden at videresende eller kopiere den. Selv om mailen og vedhaeiteds bilag efter vores overbevisning er fri
for virus og andre fejl, som kan pavirke computeren eller it-systemet, hvot den modtages og lseses, dbnes den pa modtagerens eget ansvar. Vi
patager os ikke noget ansvar for tab og skade, som er opstaet i forbindelse med at modtage og bruge mailen.

Please note that this message may contain confidential information. If you have received this message by mistake, please inform the sender of the
mistake, then delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it. Although we believe that the message
and any attachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or T system where it is received and read, the recipient

opens the message at his or her own risk. We assume no responsibility for any loss or damage arising from the receipt or use of this message.




Peter Fredsiund Jensen
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Fra:
Sendt:
Til:

Cc:

Emne:

DocumentlsArchived:

Ali,

Mikkel Rostock-Jensen - mrj <mrj@plesner.com>
7. november 2013 21:30

Jakob Skafte-Pedersen - jsp; A

Peter Brixen; Rasmus Lenborg; Anne Pontoppidan Sarensen;

'MORWE @dongenergy.dk’; 'Anders Zoéga Hansen'’; 'RASME@dongenergy.dk’; '‘Ben
Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk)’; "Miguel Buxé' (MIGBU@dongenergy.dk)’;
‘Haraid Gren Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’;
‘christianhansen@nordea.com’; 'Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)'; 'frank.hermelink@morganstanley.com’;

‘Tobias.Akermark@MorganStanley.com’;
‘project.pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner; jesper.kirkemoe@nordea.com;
Peter.Obling@nordea.com

Exhibit 8.1.4 - Form of Leakage Certificate.DOCX [PLESNER-Active.FID845707]

<

Please find attached the draft IA Exhibit 8.1.4 - Form of Leakage Certificate.

Best regards

MIKKEL ROSTOCK-JENSEN

Assistant Attorney

PARTNER IN CHARGE
Jacob Bier



DIR TEL
+45 36 94 15 24
MOBILE

+45 30937223

MRJ@PLESNER.COM
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FAX



+45 33 1200 14

VAT
42938513

Law Firm of the Year 2010 and 2013 for Denmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 and 2012 for Denmark (International Financial Law
Review)

Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 and 2013 for Denmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Denmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Award)

This email and any attachments are confidential and may also be privileged. If you are not the
intended recipient, please

notify us immediately and delete this email and any attachments without retaining copies or
disclosing the contents to anyone.

Bodhalbeni 300LA -
| LT P T



Peter Fredslund Jensen
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Fra:
Sendt:
Til:

Cc:

Emne:

DocumentisArchived:

All,

Mikkel Rostock-Jensen - mrj <mrj@plesner.com>
7. november 2013 23:36

Jakob Skafte-Pedersen - jsp; [

Peter Brixen;, Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Serensen;
‘MORWE@dongenergy.dk'; ‘Anders Zoéga Hansen'’; 'RASME@dongenergy.dk’; '‘Ben
Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk); "Miguel Buxé' (MIGBU@dongenergy.dk)’;
"Harald Gren Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’;
‘christianhansen@nordea.com'; ‘Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)’; 'frank.hermelink@morganstaniey.com’;
‘Tobias.Akermark@MorganStanley.com’;

'project. pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner; jesper kirkemoe@nordea.com;
Peter.Obling@nordea.com

[PLESNER-Active FID845707]

Q

Please find attached SHA Exhibit 15.6.1 whit incorporated changes. | have also attached a
blackline against the version we sent out Monday 28th (night).

Further please find attached the IA Exhibit A - 2012 Accounts.

Best regards

MIKKEL ROSTOCK-JENSEN

Assistant Attorney



PARTNER IN CHARGE
Jacob Bier
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+45 3312 11 33

FAX

+45 331200 14

VAT
429385 13

Law Firm of the Year 2010 and 2013 for Denmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 and 2012 for Denmark (International Financial Law
Review)

Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 and 2013 for Denmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Denmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Award)

This email and any attachments are confidential and may also be privileged. If you are not the

intended recipient, please
notify us immediately and delete this email and any attachments without retaining copies or

disclosing the contents to anyone.
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DONG Energy kort fortalt
Utdvalgte begivenheder 1 2012
Reretning fra koncerrchefen
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Vores aktiviteter
i1 Redegarelse for samfundsansvar

Resultater og forventninger
15  Hoved- og negletal, finansielle
17  Koncernens resultater
23 Forretningsomradernes resultater
27 Forventninger
28  Finansielle maisaetninger
29 DONG Energy pd kapitalmarkedet
30 Rigiko og ristkostyring

Ledelsesinformation
37  God selskabsiedeise og interne kontroller
40  Direktionen og koncernledeicen
41 Bestyrelsen
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44  Totalingkomstopgarelse

45  Balance
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49  Moter
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111 Aktivitetskort

YDERLIGERE INFORMATION
Media Relations

Karsten Anker Petersen

G955 96 62

Investor Relations

Allan Bodskov Andersen

G9 559769

www.dongenergy.com

DONG Energy A/S
CVR nr. 36213728
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7000 Fredericia
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Denre rapport er udarbejdet pd dansk o¢ angelsk, [ tiifelde af
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Malrettet omstilling til fremtidens baeredygtige energisystem

DONG Energy er som Danmarks starste energivirksomhed afggrende
far at holde danskerne forsynet med energi. DONG Energy ejer mere
end en trediedel of den danske kapacitet til elproduktion (vird og ter-
misk) 0q producerer fernvarme svarende til en tredjedel af det danske
forbrug, og mere end en tredjedet af de danske husstance modtager
deres el- eller gasforsyning fra DONG Energy’s forsyrmingsnet. DONG
Energy har dermed en watig rolle 1 at holde det danske samfund 1
gang. Det ansvar er vi meget bevidste om.

Yed sammentegringen 1 2006 Sk DONG Energy det nadvendige
fundament for at kunne klare s1g 1 konkurrencen med andre store
energikoncerner pa det liberaliserede europaeiske energimarked. Det
stad imudtertid ogsd klart, at ndtjeningsgrundlaget 1 form af de store
gaskontrakter med DUC og produktionen pé kraftvaerkerne ke ville
vapre staerkt nok bl at baere virksomheden ind | det nye arti. Bade
gas- og sbmarkedet var under markant forandring, og hvis Danmark
fartsat skulle have et staerkt energizelskab, kraevede det opbygning
af nye vaekstomrader, der kunne give selskabet den nedvendige kon-
KATIRrceene,

Vores strategi har derfor vaeret at opbygge to staerke forretningsben
inden for henholdsvis offshore vind og olie- og gasproduktion sam sup-
plement Hi den danske forsyringsforretning. Offshore vind er i dag den
nurtigst voksende teknologi inden for vedvarende energii Eurcpa, og
med en andel pd mere end en trediedel af den installerede kapacitet er
DONG Energy en klar markedsieder. Olie og gas vil imidlertid i mange
ar frernaver fartsat vaere afgerende byggesten 1 det mogerne samfund,
og med en stigende global efterspergsel efter disse ressourcer og en
faldende europaeisk selvforsyrming, er det DONG Ersrgy's mat fortsat
at udnytie sine staerke kompetencer bl at fremskaffe olie- og gasres-
sourcer oF skabe vaerdi. Dermed spiller DONG Energy nu en rolle §
forsyningen af energi ikke alene t danskerne, men ogsa t kunder oy
hushotdninger over hele Nordeuropa.

Derudover er det et fokusomrade at age andelen af baeredygtig bio-
masse 1 oroduktionen af el og varme ved at konvertere danske kraftvaer-
ker, der 1 dag arvender fossile braendster. Uet giver mere ren energy 0g
gennerm innovation udvikles nye teknologier til at forbedre udnyttelsen
af hiomasse og affald.

[ vores forsyning af energi til stutkunder vil aget energistfektivitet
bive et vaesantligt tokusomrade for DONG Energy 1 de kommende &r.
Vi grisker at veere erhvervskundernes foretiukne leverander af attraktive
energilgsninger, der styrker deres konkurrenceevne, og det mitjobevid-
ste valg for vares privatkunder med xundecplevelser | hejsadet.

[ 2012 oplevede DONG Energy betydelige skoromiske udfardringer,
blandt andet som felge af en raekke strukiurelle sendringer { gasmarke-
det. og det arsresuilat, vi kan rapportere, er ikke tilfredsstillende. Derfor
har bestyrelsen og direktionen taget en raekke initiativer pa bade om-
kosinings-~, investerings- og kapitatsiden for 2t genoprette en rentabel
forretning,

Rigsravisionen offentliggiorde 1 januar 2013 sin undersegelse af
DONG Erergy. Undersegelsen bekraefiede planct andet, at skonomien
er under pres, saerligt § 2012, primeert som felge af tab | gasmarkecet.
De ovennasvnte initiativer skal genskabe koncernens finansielle kapa-
citet,

I begyndelsen af marts 2012 tog bestyrelsen afsked mea den ad-
ministrerende direktar Anders Eldrup. Den 27 august bitrddte Henrik
Poulsen som ny adrministrerende direkiar,

Sammen ser vi frem Hl at fortseette udviklingen af DONG Energy
sam et af Europas mest pragressive energiselskaber, der har potentiatet
il at yde et afgarende bidrag il fremtidens baeredygtige energisysiem.

Pa bestyrelsens vegne vil ieg gerne takke samtlige medarbejdere for
indsatsen i 2012, Det var et turbulent ar for DONG Energy, men gen-
rein en dygtig og vedholdende indsats fra engagerede medarbejdere er
rancernen pd vej 1 den rigtige retning.

27 februar 2013

ayod0d

Fritz H. Schur

Bestyralsesforand

LEDELSESBERETNING
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1. kvartal

Salg af 50% af havmeileparken Borkum Riffgrund 1 tit KIRKBI
og Oticon Fonden

5G% af den tyske navmaliepark Borkum Riffgrund 1 blev solgt for
4.7 nva. ke Parken er under epiorelse og kommer til at besta af 77
3.6 My vindmelier.

Udbygning af Hejre-feltet i dansk Nordsa

DONG Energy ng Bayerrgas teslutiede at udbyage Heye-feltet,
RONG Energy er operater og ejer 0% af feltet. mens Rayerngas
ejer 40%. DUNG Eneray’s andel af investenngen udger 7.3 roia. kr.

e ToMT
Administrerende direktor fratradt
Anders Eidrup fratradte stillingen som admmsirerende direktor,

HRSTEN
Udvikling af Runde 3 projekt i det irske hav
Centrica og DONG Energy dannede et joint venture for sammen at
urivikle naviroelleproiekter 1 Irish Sea Zone, som er en del of Stor-
britarniens Runde 3. og som har en samlet kapaaitet pa 4,2 Gw.

s s
Nyt installationsfartej til offshore vindmaoller
AJSEA, der ec eiet af DONG Energy (51%;) og Siemens Wind Power
1353%), underskrev kontrakt om et nyt fartg], som er designet til at
nstaliere vindmaller pa havet. Det nye instellationzfarte] forventes

laveret | 2014, Aftalen har en vaerdi af 890 rmio. ke,

2. kvartal

Wi

Ny administrerende direktor

Henrik Poulsen blev ansat som ny adrmnistrerende direkter, Han
kom fra en stilling som administrerende direktar 1 TOC og tiltracte

27 august 2012.

3. kvartal

Rammeaftale om 6 MW offshore vindmeller

DONG Erergy og Siervens Energy underckrev en rammenftale
am tevering og servicering af 1 att 300 havmetier £d hver 6 M,
Motlerne vit bave installeret pa haveelleparkery Storbritarnien
fra 2014 hi 2017,

Kab af tre tyske udviklingsprojekter inden for offshore vind
DOMG Erergy erhvervede Gode wind 1, 2 0g 3 fra PNE Windd
AL Projekterne har en sarviet kapacitet pd op Hl 900 MW og er

betiggende i den tyske det af Nordseen.

ey
ook oK

DONG Energy's S&P rating nedgraderes til BBB+

Standarag & Poor's {S&P) nedgraderede DONG Energy's rating fra
‘A~ HLUBBB+ med Megative Outlook som konsekvens af de ud-
fordrende betingelser pd gas- og elmarkederne

Effektiviseringsplan

DONG Energy offentliggjorde en effektiviseringsplan for at forbedre
indtjeningsevnen og styrke kapitaistrukturen. Planen ndebeerer en
nmkostrangsreduktion pd L mia. ke, 3rtigt fra 2013, blanat andet ved
at oedlagyge 625 stitlinger. Derudover forventes frasalg for 10 mia. &r.
i 2013-2014,

CNETIET
To nye koncerndirektarer
Samuet Leupold blev udnagvnt som ny korcerndirekter 1 Wind
Power. Han kommer fra en stilling som koncerndirektar hos det
schwenziske energiselskab BKW FMB Energie, | Energy Markets
blev Marten Hultberg Buchgreitz udnaevnt som ny koncerndirektor,
higtil Sentor Vice President for Group Treasury & Risk Management
oG siden marts 2012 konstitueret vicekoncerndirekiar | Wind Power,
Begge direktarer tiltrader stillingerne 4. marts 2013,
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Strategisk omstilling og fokuseret vaekst

DONG Energy's regnskab for 2012 er fkke Hifredsshilence, Dette skyldes
srunart, at ingtieningen | Energy Markets blev veesertligr lavere end
forudsat, o v matte hensaetie Hl tavsgivende kontrakter pa gaslagre oy
LNG-kapacitet samt nedskrive veerdien af vores gasfyrede krattvaerker i
Holtand og Storbritannien. Situationen skyldes overkapacitet, lave kul-
og CO ~priser og en negativ ucwvikhing 1 centrale marginer 1 det europaei~
ske gasmarked - forhola som Reriallet af europa@iske enerqikoncermer
keemper med 1 disse ar

Udfardringerne blev shaernet af prodiidionsproblemer p nogle af
vore olie- 0g gasfeiter og forsinket idnitsaettelse af nye vindaktiver. At
nttieringen ikke har uduiklet s1g som plantagt - sambichg med at vt
befinger 6% 1 en investeringskraevende omstilling af forretmngen - har
hetydet, at vi i 2012 tkke har opfyldt vores finansielle mélsetring om
forhotdet meliem indtjersng og geeld, De ubifredsstillende resultater
og det naturlige forhold, at mange af investeringerne 1 nye clie- 0g gas-
felter ng offshare vindparker endnu tkke ar kommet ¥ dnft og bidrager
med ndhening, betyder ogsa, at vi tkke har leveret et tiistrekketigt hajt
afkast af den nvesterede kapital.

DONG Enerqgy har derfor fvaerksat en omfattende finansiel hand-
Lngsplan, der skal genetablere et sotigt ekonomisk fundament for den
fortsatte vaekst o strategiske omstilling af koncerren. Planen for 2013
og 2014 indeholder fem punkter:

« Frasalg af tkke-kernesktiver for 10 mia. ke

= Peduktion af ejerandeie 1 kerrmeaxtiviteter

« Redukbon af omkostninger med effekt p& 1,2 mia. ke i 2013
= Restrukturering af den tabsgivende gasforretning

- Tiifgrsel af yderligere egenkapital pa minimum 6-8 rmia. kr.

Sammen med indtjeningen fra nye aktiver, der kommer 1 produkton,
herunder tre nye offshore vindparker 1 2013, wil plaren styrke koncer-
nens kapitalstruktur og afkast af den investerede kapital.

{HDONG Energy skal have et steerki folus pa finansiel veerdiskaoelse,
Det er fundamentet for, at vi kan fortsaette vores ambitiose veekststrateqi
ng omstiting Hil gren energi. Derfor vil koncernen fremadrettet have atka-
stet af den investerede kapital (ROCE} som det mest centrale finansietie
mal. Senest fra 2016 og frermover skal afkastet vaere pd mindst 10%.

Fokuseret strategisk omstilling og vaekst

DONG Epergy er | gang med enlangs:gtet omstilling af sin forretring.
Frergy Markets ag kraftvesrkerne, der historisk set leverede en vie-
sentlig del af koncernens indtjening, har veeret under pres i de senere
Ar pd grund af strukturelle @endringer 1det europaeiske energimarked,
Strategien har derfor vieret at udvikle to nye forretningsomrader - off-
shore vind nyg olie- og gaspreduktion — som kunve skabe et robust og
yoksende forretningsgrundlag for koncernen. Malet har veeret at udvikle
DONG Energy fra en altovervejende dansk forsynmingsvirksomhed il en
nordeurcoeeisk enargikoncern mad kompetencer og Anansial kapacitet
ni at udvikle energisystermet i en gran retning og fortsat bidrage il en
hpj forsyningssikkerhed og et konkurrencedygtigt afkast pa den inve-
sterede kapital.

Koncerrens strategi frem mad 2020 er at fortsaette denne farret-
ntgsmaessige omstiling gennem en fortsat fokuseret satsning inden
for tire omrader:

1. Offshore vind, hvor DONG Energy ) dag sr global markeasieder
2. Erterforskenng og produktion af olie og gas, hvor koncernen har

N

staerke kompeltencer t det nordvesteuropaeisike omride
_Erfektiv, fleksibel og bomassebaserst kraftvaerksdrift, hvor DONG

farende s Eu

=

Eparcy er bland

5

4 Intelligente g erergicifeliive wgeinge der skaber no ik

Inden for disse fire pricriterede fokusomrader vit vi investare | fortzat
innavation og udvikling af vores processer og teknotogier. De fire over-
ordnede strategiske pejlermaerker for koncernens udvikling 1 perioden
frem tit 2020 vil séledes vaere:

« Firdobting af den installerede kapacitet inden for offshore vind

+ Fordobling af produktionen af olie og gas

+ Fordobling af biomaszeandel 1 produktionen fra danske kraftveerker
» Firdobling af energibesparelser has danske kunder

Investeringerne i den videre udvikling af offshore vind og olie- og
gasproduktioner: vil veaere de primaere vaekstmatorer for koncernen og
udger tangt hovedparten af vart samitede kapitalforbrug. Inden for de
grarne produkiionsteknologier - offshore vind og biomasse - vit vi
stracbe efter at vaere blandt de globalt farende, mens vi inden for olie
ag gas vil styrke vores regionale markedsposition yderligere. Investe-
ringerne vil fortsat vaere koncentreret 1 Danmark, Storbritannien, Norge
o0g Tyskiand med Frankrig som et muligt nyt marked.

Vores danske og internationale forsyningsforretning, der i dag leve-
rer energi Hl mere end 1,1 i, kunder, vil 0gsa fremover veere en vigtig
del af DONG Erergy’s forretning. Vores mal er at tilbyde effektive og
irtetligente igsmnger, der reducerer energiforbruget og styrker konkur-
renceevnen hos vores erhvervskunder, og som saetter vores privat-
kunder i stand til at leve st maderne og mifjgbevidst liv. Vi vit arbejde
malrettet pa at udvikie kundernes serviceoplevelse og pa at sikre, at vi
geninem vores forsyningsnet oprethoider en hg) forsyningssikkerhed,

Vi vil forfalge disse mal, fordi wvi er overbeviste om, atvi pd en og
samme tid kan skabe vaekst og skonomisk vaerdi, vise vejen til markant
mindre udledning af CO, og samtidig styrke vores konkurrenceevne,

Den fokusering af DONG Energy’s forretning, som vi er 1 gang med,
indebarer, at vi ikke lzengere vil investere | omrader som affaldsba-
serade kraftvarker, gasfycede kraftvaerker, LNG, gaslagre, vandkraft,
elbiler og onshore vind,

Prioriteter for forretningsomraderne

DONG Erergy's frvetningsomracer vit alle spile vigtige roller | genaarm-
forelsen af stratergien, For hvert omrade er der fastlagt ambitioner og
arignteer fr g kommerde &
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Exploration & Production

- Regionat styrkeposihion — Viekst og vaerdiskabelse

- Opumere produlcton pd eksisterende telter bl a, via satelit-udbygning

« Lidvikta ry produxnion fra Hesre (Danmark) o vest for Shetlands-
cerne {Storbritanmen)

< Jage investenngerne 1 oftertorskning med henbik pa at stkre angsig-
wade reserver

« Ferdggere reparation af Sin platformen

Wind Power

~ Markedsiederposition - Yeelkst g veerdiskabelse

« Effektivisere og standardisere drift af offshore vindparker

« Maodre og opfore stasrk pipeline af nye vindprojekter

+ Reducere Cost of Eneagy via industrialisering af veerchkeeden og tek-
rologiudvikiing

= idereudvikie industnelle og finansielle partnerskaber

Thermal Power

- Farerposition inden for biomasse energi — Solidt, positivi cash flow

+ Udbygge positionen sorn en af Europas mest effeltive keaftvaerksfor-
‘etninger

» Omstille danske kraftvarker Hil biomasse

« Levere fleksbel backup kapacitet til det danske energisystem

« Kommercialisere nye, innovative pioteknologier som Inbicon,
REnescience og Pyraneer

Sales & Distribution

~+ Enerqreffektivitet og haj kundetitfredshed ~ Stabit reguleret inctjening

« Fastholde hey forsyningssikikerhed og udvikie intetligent distributi-
orignet

+ Jge salg af energilesninger og kimapartnerskaner

« vderigere styrke produkd- 0g serviceoplevelsen for forbrugerne

= Styrie produktplatform, synergier og indtjiening i Storbrtannien og
Holland

Energy Markets

- Effekbiv markedszenhed = Finansiel turn-around

Optimere DONG Energy's energistromme og nedbringe risici | markedet
Genforhandie langsiytede qaskontrakier for at eliminere tab
Maksimere vaerdhen af gasfyrede keaftvaerker, gastagre og LNG-
aktiviteter

Styrke indtjening nden for engros-gassaly

.

»

.

Strategien og prionteterne underbygges at konkrete rdl, der fremgar af
tabelien, Finansiel vaerchiskabelse, medarbejdernes sikkerhed oqg kundetil-

Strategiske méal

Afkast af investeret kapital (ROCE)

EBITDA

Justeret nettogaeld / EBITDA

Rating pd mindst

CO,-uidedning

Ulykkesfrekvens (LTTF)

[nstalleret offshore vindkapaaitet (for frasalg)y
Cfshare wind Cost of Erergy”

Olve- og gaspraduktion

Clie- o gasteserver / arlig pradukiion (R/P rabio)
Biomasseandel af dansk kraftvarmeproduktion

Kundetiifredshed | Danmark, Tyskland og Stororitanaen

frechsbed skal forbedres samtichg med, ot den longsigiede transformation
LLTere (rort orergl genreriares, Strategien rdebaerer, o vi 9ger nastiq-
heden den gronne cmstiling af el- og varmegrocuktonen, s& malet nu
ar er ceciukbon pa ©0% of vores CO -udledring | 2000 mod det cprirde-
age mal om en reduktian pa 50% 1 forhoid B udledringen § 2006,

DOMG Energy's tedende markedspasttioner er skabt af engagerede
o dygtige medarbejdere, som tkke mindst | ef kraevende 4 som 2012
nar udvist en betydelig kampvilje og evne tl at handtere turbulens
uden at rabe malet af syne. Med henblik pd at udbygge vores korkur-
renceevie vil vi cgsa fremadrettet investere 1 vores medarbejderes sk
kerhed, trivsel og kompetencer.

Tilsvarende vil v fortsaette digitaliseringen af vores arbejdsprocesser
o kontaktflader il kunder og partnere, Fleksible og skalerpare [T-plat-
forme er afgorende led | den fortsatte opbygrang af DONG Energy.

International energikoncern med staerke

danske radder

[ et bredere samfundsmassiqt perspektiv vil DONG Energy's fortsatte
investeringer for at opretholde en globat farerpasition inden for off-
share vind vare en hjeresten for udbvaringen af den danske vindin-
dustri. Offshore vind er den turtigst voksende teknologi inden for ved-
varende energi i Eurona, og mea en andel pd mere end en tredjedel af
den installerede kapacitet er DONG Energy en klar markedsleder. Frem
mad 2020 forventes markedet at vokse markant. og det er vores mat at
apretholde vores farerposition gerninem proces- og teknologiudvikling
samt malrettede investeringer.

Med en staerk tilstedevaprelse 1 de mest aktive udvikiingslicenser for
olie 0g gas 1 den danske del af Nordseen vit DONG Energy fortsat veere
en drivkraft 1 udviklingen af disse veerdifulde ressourcer for det danske
samfund, Udvidelsen af vores E&P-forretning 1 hiele vores geografiske
inkusomrade fra en produktion pa 78.000 boe/dag i 2012 it 150.000
boe/dag 1 2020 i age robustheden af vores portefalie og dermed med-
virke til, at DONG Energy fortsat kan spilte en vighig rolle 1 dansk og
europaeisk energiforsyning.

DONG Energy vil fortsat vaere markedsleder inden for transforma-
tionen af energisystemet 1 retrning af mere vedvarende og baeredygtig
energi. Denne vision forfalger «i ikke alene for at blive mere grenne,
men fordi vi er staerkt konkurrencedygtige og kan skabe gkonormisk
veerd! inden for de pagasidenide omrader.

Den strategiske retning og de pejlemaerker, som wvi nar udstukket
fremiimod 2020, skal sikre DONG Energy’s rolle som en markedsie-
dende, innovativ og vardiskabende nordeuropaeisk energikoncern.

Heneix Poulzen
Adm, direktar

=T M4t 2016 M3t 2020
- 74% = 10% w 12%
8.6 mia. k. =20 s, kr,
4,1 23,5 «25
BB8+/Baal BBB+/Baal HBB+/Baal
443 g/kwh 350 g/kiwh 260 g/l
36 <25 <15
176w 35GW 65GW
< 300 EUR/Main
78.000 bor/day 150,000 boe/dag
i5 2 10 = 10
21% ~ 40% » 50%

verste kyarbil Uverste kvarbil

37 5,9
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Vores aktiviteter

DONG Energy's integrerede forretningsmodel omfatter dels produktion af olie og gas, el
fra vindmeller samt el og varme fra kraftvaerker (up-stream), dels salg og distribution af
gas og el (down-stream). Aktiviteter herimellem (mid-stream) forbinder og optimerer
koncernens energiproduktion og energipositioner.

Olie og gas

DONG Energy har gennemn de seneste ar etableret sig som en staerk ak-
tor med betydelige kompetencer inden for efterforskning og produktion
af olie og gas, og har i labet af de sidste fem ar fordoblet produktio-
nen. Disse aktiviteter leverer i dag et vaesentligt bidrag tit koncernens
indtjering og forsyningssikkerhed. DONG Energy er et af de storste
E&P-selskaber i Danmark og det tiende sterste 1 Norge med produktion
fra1alt 13 felter 1 de to lande. Produktionen udgjorde 1 2012 78.000
boe pr. dag, heraf 82% fra Norge, hvor gasfeltet Ormen Lange bidrog
med storstedeten. Hertil kommer en staerk position 1 omradet vest for
Shetlandsaerne, hvor DONG Energy er blandt de starste licenshavere
oqg deltager i udbygningen af den ferste samiede infrastruktur, der for-
binder omradet tit markederne i Storbritannien.

Bget produktion

Baseret pa allerede besluttede investeringsprojekter 1 Danmark og
Storbritannien forventes det, at produktionen af olie og gas i 2016 vil
veere vapsentligt hajere end 1 2012, Vigtige bidrag hertit er produktionen
fra gasfelterne Laggan-Tormore i det britiske omrade vest for Shet-
landseerne, hvor produktionen ventes at begynde 1 2. halvar 2014, og
Hejre i Danmark, der ventes at indlede produktion i stutningen af 2015,
DONG Enerqgy er operatar pa Hejre, der er Danmarks sterste olie- og
gasfelt under udbygning. I forbindelse med bade Laggan-Tormore og
Hejre deltager DONG Energy i etableringen af rarledninger og landan-
leeg, der bidrager til at skabe mulighed for produktion fra andre fund

i de pageeldende omrader, nvor DONG Energy ogsa har ejerancele.
DONG Energy deltager ogsa i den fortsatte udbygninig af Syd Ame
feltet, hvor produktionen fra to nye satellitplatforme fra 2, hatvar 2013
skaber grundlag for en foragelse og forlngelse af produktionen.

Hertil kommer inifiativer for at vedligeholde produktionen fra de av-
rige felter, blandt andet nye produktionsboringer pa flere eksisterende
felter, investeringer 1 kompression pa Ormen Lange samt det betydelige
reparationsarbejde pa Siri platformen, der er produktionscenter for de
fem felter 1 Siri-omradet.

Reparation af Siri platformen

DONG Energy har igennem 2012 fortsat reparationsarbejdet pa Siri-
platformen og samtidig fastholdt produktionen teet pa det budgette-
rede. Projektet er stadig udfordrende og komplekst og har vaeret udsat
for forsinkeiser i leveringen af komponenter fra underleveranderer. Den
langsigtede stabilisering af platformen forventes dog fortsat afsiuttet i
2014, DONG Energy overvager og evaluerer kortinuert Siri-platformens
integritet for at sikre fortsat sikker drift af platformen. DONG Energy
optimerer labende design og tidsplan, og projektet farventes afsluttet
inden for den tidligere udmeldte omkostrningsramme pa 3.5 mia. kr.

TG FNERGY SRGRAPENTT T

Forventet udvikling i olie- og gasproduktion, 1.000 boe/dag

150 150
120

78

2012 013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

[ perioden frem mod 2020 har DONG Energy et mal om at ege
produktionen til et niveau pd 150.000 boe pr. dag ved at gennemfare
udbygning af en raekke eksisterende fund, hvor der endnu tkke er taget
investeringshestutning.

Opbygning af reserver

Med stigende produktion ages kravet til opbygningen af nye clie- og
gasreserver, sa vaerdiskabelsen fastholdes. DONG Energy's otie- og
gasreserver (2P) udgjorde 454 mio. boe ved udgangen af 2012, sva-
rende til 15 3rs produktion. For i perioden frem mod 2020 at bevare et
forhold mellem olie- 0g gasreserver og arlig produktion (R/P) p& mindst
10 plantaegger DONG Energy en vaesentlig forogelse af investeringerne
i efterforskning i perioden 2012-2014 sammentlignet med 2009-2011.

Efterforskningsindsatsen forventes bl.a. rettet mod omradet vest
for Shetlandseerne, hvor DONG Energy allerede har betydelig efter-
forskningssucces og er etableret som et af de ledende E&P-selskaber.
£t andet fokusomréde vil veere Barentshavet, hvor der er mulighed for
at gare storre fund. I de mere modne omréader i Danmark og Norge vil
efterforskningsaktiviteterne | hojere grad veere rettet mad fund, der kan
produceres via allerede eksisterende produktionsanteg. For at diversi-
ficere portefaljen arbejder DONG Energy ogsa med at etablere nye akti-
viteter, bl.a. i den centrale del af den engeiske Nordse og i Granland.

[ tillaeg til de naevnte aktiviteter vil DONG Energy lebende justere
portefaljesammensaetningen gennem keb og salg af licensandele. Her
er der serbgt fokus pa at optimere risiko/afkast forholdet samt mutig-
heder for at etablere nya aktiviteter i attraktive omrader.
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Vindkraft

DONG Energy er markedsleder inden for offshore vindkraft og havde
ved udgangen af 2012 opfert en vindkapacitet pa 1.7 GW, hvoraf 1,2
GW ejes af koncernen, Markedsandelen pd opfart offshore vindkraft 1
Europa udger 38%. For at opretholde den farende markedsposition
leegger DONG Energy veegt pa at udvikle en robust og balanceret mipe-
line af offshare vindprojekter samt at opfere, drive og vedligeholde en
portefalje af vindparker effektivt. Desuden leegger DONG Energy vaegt
pa at rade over egne kompetencer 1 de dele af veerdikaeden, der er vae-
sentlige for koncernens strategi.

Frem mod 2020 er mélet at vokse vaesentligt, malt pa bade produk-
tion og kapacitet. Det er ambitionen at have opfert en offshore vindka-
pacitet i Nordvesteuropa pa 6,5 GW 1 2020.

1 2013 vil tre nye havmalleparker vaere i fuld produktion, nemlig An-
hott 1 Danmark ag London Array 1 0g Lincs i Storbritannien. De tre parker
vil have en samlet kapacitet pd 1,3 GW (svarende til det arlige elforbrug
i 1,1 millioner husstande), og DONG Enerqgy's ejerandel udger 583 Mw.
Derudover kommer et demonstrationsprojekt med to Siemens 6 Mw
turbiner ved Gunfleet Sands 1 pradukbion 1 2013. Desuden var der ved
udgangen af 2012 truffet bestutning om opfarelse af parkerne West of
Duddon Sands i Storbritannien samt Borkum Riffgrund 11 Tyskiand med
en samiet kapacitet pad 0,7 GW. [driftseettelse af disse parker forventes i
2014 0g 2015,

Vindenergt skal vare konkurrencedygtig
DONG Energy indgik i 2012 en ny stor rammeaftale med Siemens om
levering af 300 enheder of den nyudviklede 6 MW offshore vindmatle.
Havmaelleparken Westermost Rough i Storbritannien, som DONG Energy
tag investeringsbeslutning om § januar 2013, vil vaere det farste projekt
under rammeaftalen. DONG Energy tager hermed igen en ledende rolle i
udviklingen af offshore vindindustrien. Rammeaftalen er et af de initiab-
ver, der skal medvirke til at nedbringe enhedsomkostningen pr. produce-
ret megawatt-time fra offshore vindkraft (Cost of Energy). Det er mélet
at reducere offshore wind Cost of Energy til at veere lavere end 100 EUR/
MWwh 1 2020 (samfundets omkostning baseret pa projekter 1 Storbritan-
nien, der traeffes investeringsbeslutning om i 2020}, s& omkostningerne
ved elproduktion fra offshore vindkraft bringes p4 et konkurrencedygtigt
niveau. Dette svarer til en reduktion pa ca. 30% i forhold til 2011
Hovedparten af omkostningerne i en vindparks levetid tigger i opfa-
relsesfasen. Det er derfor afgarende at nedbringe disse omkostninger
samtidig med, at produktiviteten eges. Det skal ske ved fortsat indu-
strialisering og effektivisering af forsyningskaeden bl.a. gennem instal-
lationskoncepter og rammeaftaler med leverandgrer. Dette reducerer

Forventet udvikling i opfart offshore vindkapacitet, GW

' Kapacttet 31,12 2012 4 Ny kapacitet < Forventet kapacitet

Kapacitetsfaktor for offshore vindparker, %%

Benchmark
(Storbrtanmen)

ot feer e reay

omkostningsniveauet for turbiner, fundamenter og kabler samt instal-
tationen af disse kamponenter.

[ den lgbende dnft og vedligeholdelse af vindparkerne er der ogsa
fokus pa at optimere vaerdiskabelsen i hele vindparkens levetid. DONG
Energy er lykkedes med at opretholde en hej radighed p& havmet-
leparker i drift, og den gennemsnitlige kapacitetsfaktor for de offshore
vindparker, hvor DONG Energy er operater, var saledes 41% 1 2012.

Til sammenligning har The Department of Energy & Climate Change i
Storbritannien malt den gennemsnitlige kapacitetsfaktor pa havimelle-
markedet i Storbritannien til 37% i 2011, [ 2012 havde den danske offs-
hore vindpark Horns Rev 2 med 52% den hajest méaite kapacitetsfaktor
i verden for en park med Siemens mailer.

Parallett med udbygningen af vindparkerne vil DONG Energy fortsat
indgd partnerskaber med industrielle og finansielle aktarer for dels at
sikre medfinansiering af projekterne, dels at diversificere risici. DONG
Energy har haft succes med denne partnerskabsmodel og har frasolgt
ejerandele til bla. PensionDanmark, PKA, KIRKBI-fongen, William De-
mant og Marubeni.

DONG Energy ejer 51% af selskabet A2SEA, som ejer og opererer far-
tajer, der er optimeret it at installere offshore vindmaeller, Fra begyndelsen
af 2013 vil skibet Sea Installer 1 pabegynde instaltation pa DONG Ener-
gy's havmelleparker, og i 2014 kommer endnu et fartej 1 drift, Sea Instatler
2, hvorefter laden bestar af seks fartejer. Desuden ejer A2SEA 67% af
salskabet CT Offshore, der er specialiseret § undersaiske kabellaegnings-
opgaver samt vedligeholdelse og reparationer af offshore vindparker.

Udaver aktiviteterne indenfor offshore vindparker ejer DONG Enrergy
vindmeiler pa land svarende til en kapacitet pad 321 MW, Der blev i fe-
bruar 2013 indgéet aftale om frasalg af de polske vindparker pa 112 Mw.

West of Duddon Sands Barkumn Riffgrund 1
Antrolt {389 Mw) (277 MW)
(335 MW, resterende) Westermost Rough
Lincs (210 MW}
(32 MW, resterende} Projects in pipeline
Gurrflest Sands Demo (510 Mw)
(12 MW}
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Kraftvaerker

DONG Enerqgy's kraftvaerker er en vighg del af det danske energisystem.
Koncernens kraftvaerksportefelje udgar 48% af den tilgeengelige ter-
miske produktionskapacitet | Danmark. Kraftvaerkernes elproduktion
saelges pad den nordiske etbers Nord Pool. DONG Enerqy leverer varme
til en reekke varmekunder 1 Danmark og producerer en tredjedel af det
danske fiernvarmefortirug. Kraftvaerkerne anvender thomasse, gas, kul,
olie og affald som braendsel.

Biomasse i el- og varmeproduktion
p4 termiske kraftvaerker i Danmark, %

60
50
a0

30

2012 2016

Strategien for kraftvaerkerne er, at de gennem fleksibel og effektiv dnft
skal understatte og muiiggare den kraftige udbygning af vind- og sol-
energi. Samtidig fortsaettes omlagningen af el- og varmeproduktion fra
kul til beeredygtig homasse, [ 2012 var 21% af produktionen i Danmark
baseret pd biomasse, og det er méalet, at denne andel skat udgere 40%
i 2016 0g 50% 1 2020. Malet skal nas gennem omlaegning af udvalgte
kraftvaerksblokke pd de centrale kraftvaerker til biomasse.

Baet fleksibilitet pa kraftvaerkerne forbedrer mulighederne for hur-
tigt at kunne regulere produktionen op eller ned i forhold tit om vinden
blaeser og solen skinner, Behovet for balancering i det danske energisy-
stem er stigende med den stadigt starre andel af energiproduktion fra
vindmutter og solceller. De centrale veerker 1 Danmark harer til verdens
mest effektive og fleksible kraftvaerker som folge af kombineret el- og
fiernvarmeproduktion samt en malrettet optimeringsindsats. Interna-
tionale sammentigninger viser, at DONG Energy's danske kraftvaerker
har forholdsvis lave driftsomkostninger sammenlignet med andre ter-
miske kraftproducenter i Europa.

Uden for Danmark rader DONG Energy over tre gasfyrede kraftvaerker:

£t i Holland, et i Storbritannien og et i Norge. Gasfyrede kraftvaerker
er mere kiimaventige end kulfyrede, men er i ejeblikket udfordrede pa

Gassalg til slutkunder 1 2012

5%

20%
5% 36,8
Twh
0%
9%
’ Danmark Sverige

{forsyningspligt) (markedsvitkar)

i Danmark
© {markedsvitkdr)

Storbritannien
(markedsvilkar)

J Haoltand
{markedsyilkar)
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rentabiliteten, fordi kulfyrede kraftvaerker nyder godt af lave priser pa
kut og CQ,.

Salg og distribution

DONG Energy er Danmarks storste leverander af energi med markeds-
andele pa 27% for distribution af el og 28% for distribution af gas.
DONG Energy salger el og gas til mere end 1,1 millioner private kunder,
virksomheder og offentlige institutioner i Danmark, Holtand, Sverige og
Storbritannien. Distributionsforretningen er underlagt offentlig requle-
ring, mens salg af energi i langt overvejende grad er liberaliseret.

Markedsandelene for salg af el og gas i Danmark er henholdsvis
20% 0g 29%, og i Sverige er markedsandelen for gassalg 26%. Dan-
mark var 1 2012 fortsat DONG Energy's starste marked for elsalg med
92% af koncernens salg til slutkunder. Storbritannien var med 46% af
koncernens gassalg til slutkunder det sterste marked i 2012, som falge
af overtagelse af et gashandelsselskab i maj 2012

Ud over omkostningseffektivitet er stabit forsyning og kundetilfreds~
hed de pnmaere fokuspunkter for koncernens down-stream-aktiviteter,

Det er saledes et vigtigt mal at fasthotde hgj forsyningssikkerhed pa
elomradet. Det er DONG Energy's mal, at en kunde i gennemsnit hajst
oplever stramsvigt 1 35 minutter pé et 4r, en fastholdelse af det nuvae-
rende niveau.

DONG Energy fortsatte 1 2012 arbejdet med at satte kunden i cen-
trum gennem uddannelse af medarbejdere og forbedringer af de kun-
devendte processer. Dette arbejde vil fortsaette i drene fremover for at
stkre kunderne den bedste kundeoplevelse. [ Danmark er det fortsat et
vigtigt led i strategien at forbedre kundetilfredsheden, s& DONG Erergy
placerer sig i averste kvartil.

DONG Energy er farende i udviklingen af kiimapartrerskaber med
over 130 partnere blandt offentlige og private virksomheder i Danmark,
heraf mange af landets starste virksomheder, Ef ktimapartnerskab
hjelper virksomheden med at reducere energiforbruget, benytte vedva-
rende energi 0g sikre en klar klimaprofil. DONG Energy's mal er at veere
erhvervstivets foretrukne partner pa energi og klima, og 1 2020 skal der
veere partnerskaber med 30 af de 50 sterste og mest betydelige danske
virksomheder. For at na dette mal geres der en priariteret indsats for
fortsat at bygge specifikke kompetencer op inden for energirddgivning
og ege kendskabet til bl.a. energiforbrugende processer i udvalgte
brancher.

DONG Energy introducerede i 2012 "Dansk Vindstrem uden mer-
pris” med det formal, at tilbyde de danske privatforbrugere en mere
aktiv involvering i udbredelse af vedvarende energi.

Elsalg til stutkunder i 2012
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Optimering og handel med energi

Optimeringen af DONG Energy’s enerqiportefalje — omfattende aile hon-
cernens aktwiteter — varetages af forretmingsomradet Energy Markets.
Forretmngsomradet serger ogsa for effektivt at nedbnnge og kontrollere
koncernens markedsnsici, Optimeringen sikrer sammenhzang mellem pa
den ene side produktion af energi fra vindmeller, kraftvaerker og olie- og
gasfetter og pa den anden side salg af energi til kunderne. Samtidig fo-
kuserer forretningsomradet pa at oge vaerdien af energistrgmmene.

Udover produktion fra koncernens aktiver bestar DONG Energy's
energiportefalje af langsigtede gaskebsaftaler, herunder LNG, samt af
gaslagre.

Et vigtigt fokusomrade de kommende &r bliver at genskabe ind-
tjeningen i koncernens mid-stream-aktiviteter, som for tiden er tabs-
givende. Det skal primeert ske via genforhandlinger af de langsigtede
qaskaebsaftaler for at opnd priser, der afspejler de ndrede forhold pa
gasmarkedet, hvor olie- og gaspriserne ikke leengere falger hinanden.
Et andet fokusomrade er optimening af LNG-terminalen i Rotterdam,
hvor kapaciteten seges udnyttet bedre.

Koncernen fremskaffede 1 2012 primaert gas ved egen produktion,
kab hos DUC og tangsigtede kontrakter.

Foruden bilaterale keb og salg handles el og gas pa de nordeuro-
paeiske energiberser, primaert Nord Pool, EEX, NBP og TTF,

Gasfremskaffelse 2012

2%

37%

19%

Egen produktion # Langsigtede

kontranter
puc
’ f Gvrige
Mulige veekstomrader

DONG Energy investerer i projekter, der kan give muligheder for vaekst
i fremtiden,

Nye teknologier udnytter biomasse og affald
Udvikling af nye bioraffineringsteknologier er fortsat et fokusomrade i
2020-strategien.

DONG Energy har udviklet Inbicon-teknologien til produktion af
2. generations bioethanol, hvor restprodulkter fra landbruget omdannes
il transportbraendstof. Det fortsatte udviklings- og demonstrations-

OV ERERGY BRSRAPPORT MO
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arhejde fokuserer pd at opnd en bredere og mere effektiv udnyttelse af
bomassen i Inbicon-teknologien.

REnescience teknologqen kan behandle usorteret husholdningsaf-
fald med enzymer og traekke de organiske dele ud af affaldet. Samtidig
giver den mubghed for en effektiv genanvendelse af titbageveerende
plastik, metal oqg glas. Et REnescience-anlaeg kan vare med til at age
energiproduktion baseret pa den biologiske del af husholdmngsaffat-
det. Dermed giver teknologien nye muligheder for at gere affaid til en
nythig ressource.

DONG Energy har desuden udviklet en ny forgasningsteknologi
kaldet Pyroneer, der forbedrer udnyttelsen af biomasse som energikilde
til erstatning for kul og andre fossile braendsler pa kraftvaerkerne. Pyro-
neer kan age anvendelsen af biomasse som energikilde, og den igang-
vaerende demonstration af teknologien forteber tilfredsstillende.

Faelles for de tre teknologier er, at de adresserer behovet for i sta-
dig hejere grad at kunne udnytte ressourcerne i affald fra land og by.
DONG Erergy arbejder malrettet med at realisere teknologiernes kom-
mercielle potentiale. [ Kina er der skabt rammevilkar for 2. generations
bicethanol, og DONG Energy har derfor taget vigtige skridt i retning af
at bringe Inbicon-teknotogien Hit det kinesiske marked. [ 2012 blev der
indgdet samarbejdsaftaler med to kinesiske partnere med henblik pa
at udvikle konkrete Inbicon projekter i Kina.

Smart Energy - fremtidens energisystem

Fremtidens danske energisystem forventes at veere domineret af ved-
varende energikilder, som primaert producerer el. £n omstilling af ener-
gisystemet er dermed nadvendig, og der er behov for, at dette bliver
mere intelligent og fleksibelt, sa der sikres starst mulig sammenhang
metlem produktion og forbrug af energi. Det er ogsd nadvendigt for at
opretholde en meget hej leveringssikkerhed.

DONG Energy har en raekke projekter, der sigter mod at skabe en
intelligent infrastruktur, omfattende hele energisystemet — et sakaldt
Smart Grid. Det skal sikre en aget fleksibilitet i forbruget af energi og
dermed medvirke til at handtere balanceudfordringen i, at energisyste-
met 1 hajere grad bygger pa vedvarende energi, som er athaengig af na-
turen. Somn et konkret skridt i samme retning har DONG Energy 1 2012
succesfuldt implementeret en ny teknologi, Power Hub, hos en raekke
kunder, Power Hub kan medvirke til at styre forbruget og optimere
eventuel lokal produktion, sa denne foregar optimalt for bade elnettet
og kundens akonomi.

Ud over en aget fleksibilitet i forbruget af energi er det afgerende,
at der 0gsa sker en fortsat udbygning af Danmarks forbindelser til det
nordeuropaeiske elmarked, sa de forskellige landes energisystemer i
endnu hajere grad kan hjalpe med at balancere hinanden pé tvaers af
landegraenserne,
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Redeggrelse for samfundsansva

DONG Energy's bestyrelse har vedtaget en palitik for samfundsansvar,
der er forankret 1 koncernledelsen, og som galder for hele koncernen.,
Politikken tager udgangspunkt i FN's Glabal Compact og forplig-

ter DONG Enerqy tit at skabe labende fremsknidt inden for Gloebal
Compact's fire fokusomrader klima og milje, menneskerettigheder,
arbe)dstagerrettigheder og anti-korruption.

Derudover opstiller ansvarlighedspolitikken fire principper for
DONG Energy's arbejde med samfundsansvar: Interessentinvolvering,
vaesentlighed, hanaling og transparens. Principperne udmantes i be-
skrivelser af, hvordan DONG Energy arbejder med samfundsansvar i
praksis,

Arbejdet tager udgangspunkt i overbevisningen om, at omverde-
rens forventninger har stor betydning for DONG Energy’s forretning.
Derfor er interessentinvoivering en central del af koncernens ansvar-
lighedsarbejde. Gennem systematisk dialog med koncernens interes-
senter, gnsker DONG Energy at identificere de omrader, hvor koncemen
har et s@rligt samfundsansvar. Derfor arrangerer DONG Energy ek-
sempelvis rundhordsmader, hvor NGO'er inviteres til at give udtryk for
deres syn pa koncernens aktiviteter,

P4 den baggrund har DONG Energy identificeret fem samfunds-
maessige udfordringer, der bade er vaesentlige for koncernens interes-
senter, og som er relevante i forhotd til de cpgaver, DONG Energy vare-
tager. Oe er praesenteret nedenfor.

Disse udfordringer er udgangspunktet for DONG Energy’s arbejde
med samfundsansvar og er en integreret del af koncernens forretnings-
strategi. To af DONG Energy's strategiske satsningsomrader er derfor

r

at udbygge den vedvarende energi inden for offshore vind markant i de
kommende ar og at konvertere kulfyrede kraftvarker til biomasse for
at producere mere ren energi. | omstitingen mod mere ren energi skal
samfundet fortsat have adgang til den nadvendige energi for at kunne
fungere, Derfor er aget indvinding af olie og gas ogsa et af DONG
Energy’s satsningsomrader. Ved at udvikle og investere i fremtidens
energiteknologier bidrager DONG Energy bl innovation og udvikling af
nye kompetencer til glaede for den skonomiske udvikling og samfun-
dets konkurrenceevne,

Realiseringen af strategien skal ske samtidig med, at koncernen
fremmer stadigt mere sikre og udviklende arbejdsforhold. DONG
Energy saetter konstant fokus pa sikkerhedskutturen blandt medarbej-
dere og leveranderer og seger at skabe gode rammer for den enkette
medarbejders udvikling. Som en stor virksomhed er det afgarende for
DONG Energy at sikre en hgj integritet og etik i maden virksomheden
drives pa, og koncernen gennemfarer derfor malrettede indsatser bade
internt og over for leveranderer med henblik pa at understatte disse
vaerdier.

Oversigten pa de falgende tre sider viser de konkrete mal, som
DONG Energy har fastlagt som svar pa de fem samfundsmaessige
udfordringer, der udspringer af koncernens ansvarlighedspolitik, [
oversigten vises hvorledes der 1 2012 er arbejdet med disse mal, de
gennemfarte handlinger og drets resultater pr. 31. december 2012 samt
arbejdets sammenhaeng til FN's Global Compact,

P& dongenergy.com findes der yderligere infarmation om DONG
Energy’s arbejde med ansvarlighed.

Ren energi

Hvordan accelererer vi udbygningen af vedvarende
energi, nar det i dag kun udger 13% af det globale
energiforbrug, og ndar de traditionelle energiteknoto-
gier stadig dorninerer?

Adgang til energi

Hvordan sikrer vi fortsat adgang til den nedvendige
energi, nar den globale efterspergsel stiger, og de
traditionelle energiressourcer er begraensede?

Et konkurrencedygtigt samfund

Hvordan kan energiindustnen bedst bidrage tit
veekst, veerdiskabelse og et konkurrencedygtigt
samfund?

Samfundsmeessige udfordringer

Mennesker i centrum

Hvordan fremmer vi stadigt mere sikre og udviklende
arbejdsforhold i en industri, der er praeget af stort og
kompliceret udstyr, store naturkraefter og et behov
for hajt kvalificerede kompetencer?

Virksomhedsintegritet

Hvordan sikrer vi som en stor virksomhed ordentlig-
hed, transparens og lydherhed i vores virksomheds-
drift, samtidig med, at vi agerer pa et komplekst og
konkurrencepraeget marked?

U0 ERFRGY ARSRAPRFORT 2010

11

LEDELSESBERETNING

HYASNVSANNAWYS



DONG Energy's
varsentiigste svar  Mal

Samfundsmaessiq
udfordring

Handlinger ag implementering { 2012

tatus d 1013

Hedukaen of CO -udledning
2 wanesrodukbion

7

Fromimer Globat

Compacts pnacoper

3 mira o ke = S0% gran el- ug varme-
produknen 1 2020

ifsls

Friremer Clobal
Cempact's principper
oo kbima o e

Udbygning af
offshore vind
ret kapacrtet, tor fracalyg)
GW 2026

S Reduktion af off- Reduktion af affshore wing
: shore wing Cost of Cast of Energy:
Eneriy » Lavers end {00 ELR/MWH

Fremmer Globat i 2000
Zempact’s plinopper

amkhma og milia

%]

Fremmer Global
Compact’s prinogper
om khma g milje

Baet anvendetse af  Riomasge skal uagers en

bixmasse

brandader t proguktbonen af

Erker:
- 40% § 2016
* S0% 1 2020

MG Erergy er odet langt T omsiling of energorodustionen

ALV

{iget produktion af enerp fra
offshare vindparker (instade-

<torre andel relativt tit fossite

#l- 0n varme pa danske krait-

Sianct de vighigile ttteg ef (s 5usd de fatgende Mt og
Bandbrnigery

» Nysnuestenriger t havmalieparier
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[ 2012 mar CONG Enscgy bestuttet at imesters 1 opforetsen
at nye havmetieparker sarmt sat nye parker | dft.

1 alt spfarte DONG Energy 1 2012 hawngiler med en samitet
vruttokapacitet pd G5 GW.

» 17 GW Instatieret
offshore vindkapatitett

Thtag mplementeres lobende gernem integrering 1 DONG
Enery's projektpipenne for offshore vindparker.

12012 bhar THONG Enerqy forperedt konvartenng af kyaftveer-
berne Studstrup, Avedare og Skeerhbask fra fossile treendsier

tt romasse.
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“onernon sger febende at vge min erergieffekiraret, bl
sennem ctimerng af coergiornrnget pa keattsprker og 1
acmarestratonen. § 2012 blev der bla, erwegeitek pet
oA krathverker ved 4t reducere berovet for pumoer i
afevovlingssystemer ag distrrhution af ohe, sambidig med ot
n forsyringsstkbker og mebgveniin produktion aprethoides,

Prioriteret indsats for fortsat at hygge specifikke kompeten-
car np inden for DONG Energy's snempradgromsy oy oge
werdskatet it bla. energiforbregende processen  udvalgte
brancher,

1 2612 har DGRG Energy beslusttet 3t investare | ot nyt
olie- og gasfelt og sat Rere nye felter i dritt. [ alt blev olie-
g gasprodukhionen forpget med 6.000 boe/dag 1+ 201214
fartold ot 2011

S0, har siden 2011 hgyget pé et tiffedsshillende niveau i
fartiold il DONG Energy’s mal | 2012 har fokus derfor vaeret
pa at nedbringe den specihike udledmng af NO |, Biendt de
vigtigste tittag er installening af rmeantaeg tit roggasrens-
niny, udskiftning af state katalysatorer og optimering af
farbraendmgsprocesser,

« (.5% forbedret energi-
effektivitet

« 3 gksisterende kiima-
partnevskaber

* Energipesparelser pd
1.6 Twh

« 78000 boe/dag

50,-reduktion ps 99%
* NO_redukbion o8 88%

Arbejdsulykker med fravaer (LTIF )}, pr. mio, arbejdstimer ;
N Realiserel Pt (1

N
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OONG Energy's
varsentligste svar

Samfundsmaessig

udfordring Mal

Handlinger og implementering § 2012

CRIOT GEdi - get nenanvendeine at affaky
dirser af afald » Adgrmmstratonsatatd 50%
12015
Aniaeepsatfald; 70%
Antegsaffatd: max 8%
geporenng i 2015

1o

Feamirer Ulobal
Campact’s principper
o ki og mihe

[pen udykker med dedebyg
udgang

LK - 25102016

LTIF < 1512020

At sthre medarbei-
Aderes o leverande-
yers sikkernind

.

Fremmer Gtobal
Compact’s pnngipper
om arbeidstager- og
menneskerstiigheder

tAedarbeidernes evaiuermng af
egen arbeydsgteede skal vaere
04 {skala 1-100)

= 75 206

=TT 020

At sikee fortsat
positiv udvikiing
ymedarheydernes
srseydsglede

n

Frammer Giobal
Compact’s crinaipper
orn arbeydstager- og
mennaskerethigheder

OONG Enargy sager 3% mvmers affaldeproduknonen og
skane resscurcer ud af atfaddet vedd bl.a. at age genarven-
wisen at attald fa aclaeg ug adimnstranon De sxsistes
rerde L, der uainn ) 2012, o blevet skarpet og fortaenyet
f1l 2015 0g udvidet med fokus pd de dele of afalilet som
depaneres.

Sikkerhed har haeste poontet 1 DONG Energy. Koncernen

weprksatte 1 2012 yderbgere tlrag t styrkeise af sthkerheds-

kistureny med fokus pa nakovardening oF proartiv forebyg-
gelse samt opfelgning pd alle hendalser.

DOMNG Energy's medarbeideres arbeidsglade bgger samiet
sat markant cver gennemsmitet pa Ennova’s Turopedn
Zrepluyee Index (EEL) 1 de tande. koncernen har ansatte .
DORG Erergy bar strategisk fokus pd at shabe de bedst
mubige rammer for medarbejdernes trivsel Blandt de vae-
sentgste titag (2012 var opfalgning pa mivselsundersg-
gelsen ‘Peopie Matter fra 2011

» 44% af adrnistretfons-
affala genarvendt

» T7% af anlegsaffald
genamvendt

« 8% af arlagsaffald til
deponering

* 1 dodstald
“UIFpd 36

« Ifoige 'Pecple Matter
2012 er arbejdsgleade
forpget fra 721 2011
7442012

» Tipasning af ansvarhg teve.
rardorstynng med shaerpet
fokus pé forretringsmaessig
nskostynng og menneskes
rathigheder + 2013

. At sikre ansvartig
g leverandarstyring
Fremmer Globat

Corepact’s princigper

om arbeydstager- 0g
menneskerethigheder

Aje medarheders gen-
remiorer kursus 1 god for-
cetnirqgsadizerd

Fremmer Globat = ingen rapparterede filfeide
Compact’'s principper af svindel elier korruption
ams antr-korrughicn

At forebygge svindel -
o3 karruption

At sikre @get kunde-  » Placeret § averste kvarhi |
Hifredshed sarmmeniigitng med Egnen~
e virksornheder 1 2016

! redarigere g eddyhends imdarration Grees

Hd F i

dongenergy.com/ansvarlighed2012.

Den vecenthygste havobng har veeret en omfattands vur-
dering af DONG Energy’s Higang ti ansvarbg teverandor-
stynityg for at sikre at denne er Hesaktuel og hilsteekkelig
Derudover har DONG Erergy ivierksat en raekie selveva-
twerinier af hejnskoteveranderer, og sammenstutningen
Bettercoat, som DONG Energy er stiftendes meciem af, har
udviklet en ny staridard for kulminedrift, bl.a. genrem glg-
tal heringsproces.

DONG Energy fortsatte | 2012 arbeidet med at sikre
comphance med UK Bribery Act. Som ted Reri ndfortes §
commeren 2012 et nyt e-earning kussus b traermng af med-
arbejderne ) god forretrongsadiard, herunder reglerne 1 UK
Brittery Act. T kurset bekraefter medarbeyderen at have laest
g furstlet kuneernens pobtik o omiddet. Kurset unider-

statter koncernens bestrasbelser pd af forebygge korruption.

BONG Eneogy har intensiverst it fokus 8 hundetitfredsned
i 2012, Hovedparten af medarbejdere og ledere 1 Saies &
Mistnbution 1 Danmark har veeret pé Kunden i Centrum
Coltegn, processer er blavet optirmeret Bla. kundecenteret,
g der er arbeidet med at gare kundernes elregning tetters
forstdelg. DOMG Erergy’s kurdeambassador t Darnmark
hiar 0gséa behandier 83 sager, bwvor kunden har fiet heit eller
detvist medhold 1 4% af tifeidene,

14

« For at vyrdere tilgangen
it ansvarlig leveran-
darstyring har DONG
Energy bta. indhertet
nput fra eksterns parter
og kortlagh aktuelle og
fremadrettede krav og
farventninger sorm falger
af FN's retningslinjer for
rmenneskerettigheder og:
erhwery samt OECDY's
retrngstinjer for multi-
nahonate selskaber

« §5% af medarbejderne
far gennemfisrt kurset £
god forretmingsadfard

* Ingen internt rapporte-
rede hifeslde af sviadel
efter korruption

« M3 for kundatitfreds.
hied er blevet vedtaget.
DONG Energy's place-
ring bliver mait farste
gang i 2013
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mia. kr. EUR mio.
| 2012 R 2010 2009 2008 2012 2011
BUSINESS PERFORMANCE
Totalindkomstopgarelse e
Nettoomsaetning: 67243 56.842 54616 49569 60.642 9.034 7630
Explorabion & Production 11L871 10.469 3.264 6416 7.322 1595 1405
Wind Power 7.774 ) 4.312 2.952 1676 1453 1044 579
Thermal Power 8.980 10.665 11.731 10.355 13.800 1.206 1431
Energy Markets 41416 33,689 31516 28.889 37.357 5564 4522
Sales & Distribution 17.061 13.009 14.135 13.3286 15.595 2292 1746
Andre akhviteter/elimineringer (18.859)  (15.302) (14.032) (11.653) (14.885) (2.667) (2.053)
EBITDA: 8632 13.770 14.135 9.311 13428 1.160 1.848
Exploration & Production 6552 5684 5.051 3.264 4.261 380 763
wind Power 2,502_ 1793 ) 1.730 609 677 336 241
Thermal Power 2058 2255 2228 388 2.388 276 303
Energy Markets (4.601) 1.963 2.959 2735 4.352 (617) 263
Sales & Distrbution 2124 2027 2036 2.239 1.827 285 272
Andre akbwiteter/elimineringer 3) 42 131 76 77y 0 &
EBITDA korrigeret for kulbrinteskat 6.858 12.254 13.118 8342 12681 921 1.644
EBIT (3481)° 6100 8120 4.228 7.809 (467) 818
Justeret resuttat af pnmeer dnft (6.095) 4.444 6.985 3.658 6.842 (819) 596
Avrets resuttat (4.021) 2.882 4,499 1492 4.669 (539) 386
Negletal
Justeret nettogeeld / EBITDA x 41 19 19 33 1.4
Finansiel gearing x 067 0.41 043 0,60 033
Afkast af investeret kapital (ROCE) % (74) 57 3,6 55 16
Maengder
Ohe- og gasproduktion mio. boe 285 26,4 244 24,0 185
Elprodukhion Twh 16,1 204 20,2 8,1 18,5
- termisk Twh s 16,0 16,2 153 16,0
~vind og vand Twh 46 44 4,0 28 26
Varmeproduktion P} 430 426 532 45,7 46,4
Gassalg (ekskl. eget forbrug pad kraftvaerker) Twh 1499 1281 131,5 1211 1184
Elsalg Twh 126 99 104 10,7 10,9
Gasdistribution Twh 9,1 ) 99 11,4 10,0 10,3
Eldistnbution Twh 87 8.8 31 9,2 94
Nettoomsaetning, mis. ke Resultater, mia kr.
~\ Resultat efter skat EBITDA
70 15
12
3
6
3
[
2
: F 5
008 2009 2010 02 2008 2009 2010 20m 2012
DG FHERGY A[ESRATTORT 15 LEDELSESBERETNING

STTHISNYNI — TVAITOBN D0 -A3A0OH



mio. kr. EUR mio.

| 2012 G 2010 2009 2008 2012 201
IFRS
Totalindkomstopgerelse
N'ettoomgaetmnq‘ 65.924 58437 54598 49.262 60.777 3357 7845
EBITDA 7159 15595 14.089 8.840 13.622 962 2093
EBIT (4.954) 7925 8.0% 3757 8.004 (665) 1064
Resultat ved salg af virksomheder 267 225 305 (62) 917 360 30
Finansielle poster, netto (1.353) (282) (1.595) (1.362) (1134) (182} (38)
Arets resultat (5.126) 4.250 4.464 1138 4.815 (688) 571
Balance
Aktiver 15959-4 154.073 137.339 120,552 106.085 21.392 20725
Tilgang i materielle aktiver ’ - 17762 19.591 15.082 15.726 9.529 2386 2631
Nettoarbe)dskapital ‘ (612) (181) 2466 3.898 5.548 (82) (24)
Mettoarbeydskapital ekskl leverandargaetd
vedr, anlegsinvesteringer 2576 2.868 3603 3.898 5548 345 386
Rentebarende geeld 54.543 40.961 38.397 35926 19.258 7.311 5511
Rentebaerende nettogaeld 33494 23615 22139 26.930 15253 4490 3177
Egenkapital - 50016 57740 51308 44808 46190 6.704 7.767
Investeret kapital 83510  BL355 73.448 71737 61.443 11.194 10.943
Pengestremme
Funds from Operation (FFQO) 7,366 11.706 12.498 7529 11.340 990 1571
Pengestramme fra driftsaktivitet 7701 12624 14214 9.468 10.279 1.034 1694
Pengestremme fra investeringsakhvitet (20.004y  (19.338) (14.793) (21.199) (8.629) (2.688) (2.595)
Bruttoinvesteringer ) ‘(19.083‘)‘ - (18451 (15.692) (18.131) (11.146) (2.564) (2.477)
Nettm nvestennger (14.642) (13.060) (8.530) (19.040) (8.666) (1.8567) (1.752)

Investeringer og pengestremme, mia. kr.

N Nettoinvesteringer Pengestramime fra driftsaktivitet

20

15 /
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108 2003 2010 201 2012
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Finansielle resultater

DCHG Eneragy’s smsaetning steg 1 2012 med 18% 1 forhold ti 2011
CRITRA o drets resuitat ‘aidt med benholdsvis 5.1 mia. r. 0g 5.3 rmia.
k., mens pengestremme fra dnftsaktivitet var 4.9 mia, kr tavere,

mio. kr. 201 A
Nettaomsaetmnrg 67.243 56,842 10,401
ERITOA 4.632 13770 (5.138)
Arets resuttat (4.021) 2932 6.903)
Pengstramme fra driftsaxbvitet 7701 12.624 (4.923)

EBITDA 1 2012 udgorde 8,6 mua. ke, hvitket var 1 buriders af det
Jdrmeldte interval pa 8 5-9 mua. ke 1 deldrsrapporten for de farste §
maneder «f 2012 og vaesentugt Llavere end forventningen | begyndelsen
af dret. Det keafhige fald 1 EBITDA og drets resultat kan hovedsageligt
nentares B forretmingsomradet Energy Markets, hvor EBITDA faldt med
£,6 mia. ke, fra 2,0 rma. ke 1 2011 64,6 mia. ke 12012,

Cen vaesentligsie drsag var nenseettelser pd i alt 2,5 mia. k. til tabs-
givends kontrakter pd gaslagerkapacitet og kapactiet 1 en LNG terminal
3. kvartal 2012, Baggrunden for hensattelserne pa gaslagerkapacitet
var, 3t DONG Energy 1 2006 og 2007 indgik tre langsigiede kontrakter
am teasing af gaslagerkapacitel 1 Tyskland. P38 davaerende tidspunit var
adgang tl lagerkapacitet en forudsatning for at kunne operere pa det
tyske gasmarked. Siden indgdelsen af kontrakterne har iberalisenngen
cqg aget likviditet gradvist medfert, at detle ikke leengere er gaeldende.
Vardien af adgang bl gaslagre er med tiden faldet, da vetforsynede
markeder har medfort lave sommer/vinter spreads. Forventet begraen-
set vaekst | Europa og fortsat vedforsynede markeder betyder, at der nu
ke er udsigt Hlen vaesenta forbedring. Der blev decfor foretaget en
hensattelse pad 2.3 mia. kr. pa de tre nu tabsgivende kontrakter. Sam-
tidig hermed bley der hensat 0.6 mia, kr. vedrgrende en tabsgivende
kontrakt pa kapacitet | en LNG terminal i Holland pa grund af forventet
overuabud af LNG terminatkapacitet | Ewopa pé kort og mellemlang
aigt. Disse henseettelser pavirkede ikke pengestrammene.

Den resterende del af faldet Energy Markets' EBITDA skyldtes en
engangsindtaegt 1 2011 pa omkring | mia. ki, fra geoforhandting of gas-
kontrakter. tavere indtjening pa de udentandske qasfyrede kraftveerker
samt en negativ effekt fra et eget spread mellem alie- 0g gaspriserne.

De gurige fire forretmngsorne ader udvikiede sig stort set som forven-
tet, ng ERITDA for disse steg tlsammen med 1,5 mia. k. fra 2011 61 2012,

Gas, EUR/Mwh

(Gas (NBPY N Gas {TTH)
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Der henvices til oralisien pd side 109 for forkiareq af hegreber.

Markedspriser

{gennemsoit) m 2011 A
Otiepas, Great S0 4dr. 112 111 %
Oliepris, Brent DRKAdr. 646 594 3%
Gaspns, TTF EURMwh 25 25 10%
Gaspris, NBP EUR/MWh 25 22 13%
Elpris, Nord Foot System EURMwWh 3 47 ~54%%
Elpr%s.vNord Pool, DK EUR/MWh 37 49 -24%
Elpris, EEX EUR/Mwh 43 51 7%
Gemen dark spread, DK+ EURMWh 40 50 -20%
Green spark spread, UK EUR/MWH 23 5.8 G1%
Green spark spread, ML EUR/Mwh 4,53 1.9 -
Valutakurs, dotlar DRKAUSD 58 54 &%
Valutakurs, pund DKRAEP 92 & T

SRV OF FE TSP T PP 1 i

Olie- og gaspriser

Olieprisen udgjorde t gennernsnit 112 USD/tdr. § 2012, nvilket var pa ni-
veau med 2011 Oheprisen svingere betydetigt i 2012, idet den rundede
125 USD/tdr. 1 marts, faldt il 95 USD/tdr. 1 juni og 13 pa omkring 112
USDAdr, fra september frem tit drsskiftet, De store udsving skyldes pri-
miert markedsdeltagernes skiffende veegtning af to forhold. P dencene
side de geopolitiske spaendinger mellem Vesten og [ran, pa den anden
side den seneste udviding 1 EU's geeldskrise og de svagere veekstud-
sigter for Kina og USA,

Qtie, USD/tar.

e (Srent)
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Cion bontirentalouropansks gasporspns (TTF) udagorde  gen-
nemsntt 25 EUR/MWh 12012, (0% heyere erd 1 2011, Priserne var
seholdelse af

cositvt pavirket af ot reduceret udbud pa grund af ve
produktionsinstatiationerne | Nordseen sarmtidyg med, at forsyningoen
st fiydende gas (LNG) til det eurcpaeiche marked var lav pga. naj ef-
teroporgzely Asien. Det blev delvist modsvaret af, at den europseiske
sfterspargset efter gas var svag grundet den akonomiske afmatning.

Dette blev ydertigere forstaerket af, at lave kulpriser Gjorde brug af kul i

eleektoren mere lgnsom end brug af gas,

Elpriser og spreads

Eiprisen i de to danske prisomeader udgjorde @ gennemsmt 37 EUR/
Mwh 12012, svarende i et fald pd 24% 1 forhold til 2011, Prismiveauet
i de danske prisomrader 181 2012 langt under normaten. Det skylates
primeart ucbudssiden, der var karakteriseret ved hayt udbud af billig et

fra Norge ag Sverige, hvor niveauet 1 vandreservoirerne var aseedvantigt
hoit 1 hele 2012, Derudover har ders stigende produktion fra vindmeller

varet med til at presse pnserne ned. P efterspargseissiden var mldt
veir og lavere akonomisk sktivitet grundet krisen Europa ligeledes
med tit at presse priserne.

Den forholdswis store prisforsket mellem de nordiske ag kontinen-
taleuropeeiske priser betad, at transmissionsforbindelserre metlem
ce ta regioner stort set har veeret fuldt udnyttede siden juli 2011 Den

begraensede transmissionskapacitet beted, at priserne kun i et vist om-

fang er blevet udlignet. Elprisen 1 Tyskland har 1 2012 1 hoj grad veeret
regativt pavirket af lav efterspargset effer et samt lavers priser pd kid,
Priserne i Holland og Starbritannien er ogsa fatdet i forholg bl 2011,
men hajere gaspriser har begreenset faldet.

[ de danske prisomriader var green dark spreadet 4,0 EUR/Mwh

svarende til et fald pd 20% i forkold til 2011 som felge af lavere elpriser,

Det hollandske green spark spread var negativt 1 2012, mens det briti-
ske var marginalt positivt.

Omseatning
mio. kr. ) ) 2011 A
Nettoomseetning 67,243 56.842 10401

Omsaetningen udgjorde 67 2 mia, ke, i 2012 mod 56,8 mva, kr. 1 2011
Stigringen 03 18% skywites primaert hejere gaspriser, hajere elsalg
samt indiegter fra entreprisekontrakter ved opferelse at havmollepar-
ker for medinvestorer,

Olie- 0g gasproduktionen udgiorde 28,5 mio. boe med 26,4 mio.
boe 1 2011 Stigningen skyldtes primeert aget produktion fra felterne

El og green dark spread (GDS), ELIR/Mwn

AN Bl Mo Poal, DI 5305 (Nora Poot, OK)

e
At

Katder Mot Fowt, Arus g X

Siry, Grmen Lange o Trym samt oroduationsstart pd de porske feirer
Orelvar og Marulk 1 2, kvartat 7012

Elproguikhionen aagjorde 16,1 Fwh 1 2012 mod 20,4 Twih i 2010 Fail-
det skyldtes favere termisk el 0g varmeprodukion i Danmark pga. mil-
dere veyr, import af bitlig el fra Morge og Sverige sarmt lavere produktion
fra kraftvaerket Severn i Storbritanmen efter nedbrud péd begge turbiner
viut 2011 Dette blev delvis modsvaret af hajere produktion fra havmet-
teparker, primaert Walney 1 og Walney 2, der ik 1 gnift 1 henhotdsvis 2,
kvartal 2011 6g 2. kvartal 2012, Parkerne London Array og Anhoit pro-
ducereae den farste strom 1 2, halvér af 2012

Salget af gas {ekskl eget forbrug pa icaftveerierne) udgjorde 1499
Twh, hwitket var 9% hajere end 1 2011 som falge af hajere salg 1 Storbri-
tanmien friy opkebet af det britiske gashandeisselskab Shell Gas Direct,
sorm blev indregnet fra maj 2012,

EBITDA

mio. kr. b z012 LR A

Exptoration & Production 6.552 5684 368

Wind Power 2502 1799 703

Thermal Power 2058 2255 (97
Energy Markets ) (4.601) 1.963 (6.564}
Sales & Distobution 2124 2027 97

Andre aktviteter/eliminennger {3) 42 (45)
EBITDA for koncernen 8632 13770  (5.138)

EBITDA udgjorde 8,6 rmia. kr. ¢ 2012 mod 13 8 mia. kr. 1 2011 Faldet var

pa 37% og var fardelt sdledes pa forretningsomraderne:

» I Exploration & Production steg EBITDA med 0.9 mia. kr. 6L 6,6 mia,
kr. com fatge af hwojere gaspriser og hejere oliepnser | DKK, hejere
produktion fra felterne Ormen Lange, Trym og de nye felter Oselvar
og Marulk sarmt eget andel af produktionen pad Siri sorm folge af at
eierandelen blev aget fra 50% til 100% ultimo 2011, Defte biev delvis
madsvaret af hejere omkosininger t reparation af Siri platformen
samt hajere efterforskningsormkostninger

» 1 wind Power steg EBITDA med 0,7 mia. kr. il 2,5 mia. kr. som folge
af indtjemng fra entreprisekontrakter ved opfarelse af navmallepar-
ken Anholt for medinvestorer samt hajere pradektion fra Walney 1 og
Walney 2, mens hajere omkostringer pga. den egede driftsaktivitet
pavirkede EBITDA negativt

» [ Therma! Power udgiorde EBITDA 2,1 mia. ir., hvilket var 0,2 mia. kr.
tavere end § 2011, Faldet skyldtes lavere etproduktion pa grund af vae-
sentligt lavere spreads som falge af hoj hydrobalance samt mildere
vejr. Derudover betod frasalget af Oil Terrmnals 1 januar 2012 lavere

Hydrobalancen, T'wh

2011 N 2012
=" %o Median 2004-2011 Range 2004-2011
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ruteenag end 1 Z011 Dette biev delvis mudsvaret at hetdrseffokten
Sftolbagedtegier s de uderdandske krattyerker
+ ] Energy Markets faldt EBITDA med 6,6 mea, ke, B -4,6 ma kr Dette
se pd 2.3 ima. ke 0d tre tang-

siylidtes pomeert den omtaite hensaet
cigtede tabsgivende gaslagerkontrakter 1 Tyskland camt henssettel-
won pa 0.0 mia. ke vedrarende den tabsgivende kontrakt pa kapacitet
v LNG-terminaten 1 Holland, Berudaver var EBITDA » 2011 pasitivi pé-
vitket af en engangaindtaegt pd omkning 1 ma, ki, fra genforhandiing
af gaskontrakier, Endvidere var der negative pavirknirger fra dels
on lavere indtiening fra de gasfyrede kraftvaerker 1 Storbritanmen og
Heliand som telge af lav produktion og lave spreads, dels olieindek-
serede gaskontrakter paga. det fortsat haje spread mellerm ote- og
gaspnserne 1 2012

» | Sates & Distribution steg ERITDA med 0.1 mia, ke tit 2.1 ma kr,

Af- og nedskrivninger og EBIT

mig, kr. m 204 A

Afskrivninger 9.201 6852 2349
Nedskrivmnger, netto 2812 318 2004
Faiv . {348n 6100 (9580

Afe oiy nedskriviirger udgjorde 12,1 mia. kr, bvitket var 4.4 mia. ke ho-

‘mre end 12011 Stigmingen skylotes primeert falgenden

+ Medskriviing pa gasfyrede kraftvaerker med 2,0 mia. kr. som felge af
lave priser pd kut og CQ,, der har gjort de gasfyrede krattvaerker min-
dre rentable end kulfyrede

» Nedskrivninger pd ovrige akbiver med 0,9 mia, kr,

» Pgede afskrivninger pd 1.0 mia, ki 1 Exploration & Production som

folge of dels eget produktion pa Tryrm og Ormen Lange samt pro-~

duktionsstart i 2. kvartal 2012 pa Qselvar og Marulk, dels forpgede

afskrvminger pa feifer med kort restlevetid

Pgede afskrivininger pa 0,9 ma, ke, 1 Thermal Power, primaert som

faige af et fornyet skan aver hrugstiden pd de betingede driftsktare

kraftvarmevaerker 1 Danmark

< (gede afskriviinger pd 0.5 mia. k. { Wind Power som felge af nye

-

vindparker,
Medskriviingerne 1 2011 omfattede 0,6 mia. kr. pd offshore gasledmn-
gerne fra Nordseen bt Danmack og 0.5 mia. kr. pa goodwill som felge af
en endret prissatning pa det hollandske marked.
ERIT udgjorde -3.5 mia. ke, § 2012, hwvitket var et fald pd 9.6 mia. hr.
som folge af det lavere EBITDA samt nedskriviunger og agede afskriv-
ringer.

Resultat ved salg af virksomheder

mio. kr. m 200 A

Resultat ved salg af virksombeder 2675 225 2450

Resuitat ved salg af vicksombeder udgjorde 2.7 eva. ke, mod 0,2 mia.
kr. v 2011, Resultatet 1 2012 vedrorte frasalg af Oil Terminals med en
avance pd 2.5 rmia. ke og af decentrale kraftvaerker med en avance pa
0,2 mua. kr.

Resultat fra associerede virksomheder

mio, kr. 2011 A
Resulratandels 1 arsocierade
virksamheder (553 36

Hesultatandele 1 associsrede virksomheder udgjorde -0,6 mia. kr. og
wvedrprte primeerd en negativ eegulering af skat vedversade adligere dr
i Kraftaarden AB, der blev opvejet af en flsvarende posityy regulening |
shat oF Srets resultat, o sorm dermed e odvirkede kencernens rasul-

tat ofter chat,

Finansielle poster

mio. kr, piov 2011 A
Aarpeomkastiger. rawtlo (80?) {6415 {168
Fenteelement af nencatte

forpligieotser (2863 (1 (1
Bunge, nette (228) 535 93

Finansielle poster, netto T@3sm (282) (1.071)

De finarsislle poster udgjorde en nettoombostning pa 14 mia, by mod
0,3 mia. ke i 2011,

Nettorentesmbkostningerre steg med (.2 mia. kr, primaert som folge
af en stigning 1 den gennemsmilige rentebarende nettogaeld tra 23
mia. kr. i 2011 6L 29 mia. k1 2012, De lave nettorenteomkostninger i
2011 var desuden pavirket positivt af, at en dal af laneportefolien var
omiagt bl variabelt forrentede (an 1 2011

Gvnige hnansielle poster s 2012 vedrarte primaert tab pd valutekon-
trakter,

Selskabsskat

mio. kr. m 2011 A

Skat af drets resuttat {1.309) (3197 1888

Skat af drets resultat udgiorde 1.3 miia. kr, og var dermed 1.9 mia. kr. la-
vere end 1 2011, Skatieprocenten var -48% mod 53% 1 2011 og var vae-
sentligh pavirket af et positivi resultat for skat fra olie- og gasproduktio-
nen § Norge, hvar kutbrinteindkomst beskattes med 78%, mens resultat
far skat uden for Norge var negativt som folge af det lavere EBITOA og
hajers af- og nedskrivainger.

Samitede skattebetalinger

DONG Energy's mdrag til samfundet s form of skatter og afgpfter ug-
qorde 204 mia. kr. for 2012 mod 17,6 mita. kr. i 2011 Af bidraget 1 2012
tilfaldt 84% (17,1 mia. kr.) Danmark. Bidraget er opgjort efter TTC-
madelten (Total Tax Contribution).

Samlede skatter og afgifter (TTC-model)

7 T -~ Enerriatgifter rv,
f Marns myv.

#* Indeholdt a-skat i
f Ejendomsskatter i

Selskabsskat

A%

5%

Arets resultat og udbytte

_ 200 4
{4.021) 2.882 (62303)

mio. kr.
Arets resultat

Arets resuttat udgiorde -4.0 mia, kr, og var 8,9 mia. k. lovere end 1 2011
Faldet skyldtes det tavere EBIT og starre finansielle ormkostringer, del-
vig madsvaret af avancer ved salg af virksamheder.

Bestyrelzen indstillar il ganeralforsamlingen, at der ikke udbetales
udbytte for 2012,
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Pengestramme fra driftsaktivitet

Afkast af investeret kapital (ROCE)

mio. kr. 201 A myio. kr. 2¢1t A

Pengestramme fra driftsaktivitet 7701 12624 (1.923)  Resultat af primeer dnfz (EBIT) (3.481) G100 (9.581)

o ) Resultatandele | associerede

Pengestramme fra driftsaktivitet tdgjorde 7,7 mia. kr. i 2012 med 12,6 T (553) 35 (539)

mia. ke, 1 2011, Faldet skyldtes primaert det lavere EBITDA for hensat- Kulbrinteskat (1775) (1.516) (258)

telse pa tabsgivende kontrakter, betaling af tidligere hensatte forplig- Renteelement af hensatte

telser og hojere betalte skatter. Derudover var den positive likviditets- torptigtelser (286 (176} (111)

effekt fra reduktion af nettoarbejdskapitalen lavere 1 2012 end i 2011 Justeret resultat af primaer drift (6095} 4.444 (10.539)
Ikke-rentebaerende aktiver 138545 136.728 1.817

Investeringer Ikke-rentebzerende forpligtelser 55.035 (55.373; (338)
Investeret kapital 83510 81355 2.155

mio. kr. 2011 4 Afkast af investeret kapital

Bruttoinvesteringer (19.083)  (18.451) (633)  (ROCE), % (74%) 5,7% (13%)

Salg af aktiver og virksomheder 4311 1.981 2.330 s A G e T VR e PN I e L gl

Nettogeld ved kab/salg af

virksomheder (101} 0 (101 Afkastet af den investerede kapital udgjorde -7.4% 1 2012 mod 57% i

Transaktioner med 2011. Det negative afkast i 2012 skyldtes den tidtigere beskrevne nega-

minontetsinteresser 231 3410 (3.178) tive udvikling 1 EBIT,

Nettoinvesteringer (14.642) (13.060) (1.582)

Nettoinvesteringerne udgjorde 14,6 mia. kr. 1 2012 mod 13,1 mia. kr. i

2011, De var sammensat af bruttoinvesteringer pd 19.1 mia. kr. og salg

af aktiver og virksomheder samt transaktioner med minoritetsinteres-

ser for 4,4 mia. kr.

De vaesentligste bruttoinvesteringer 1 2012 var felgende:

» Udbygning af vindaktiviteter (12,7 mia. kr.), herunder de britiske hav-
malleparker London Array (5,0 mia. kr.), Watney (1,8 mia. kr.), Lincs
(1.0 mia. kr.) og West of Duddon Sands (0,3 mia. kr.), den danske
havmeliepark Anholt (1,2 mia, kr.), projektudvikling vedrarende de
tyske havmalleparker Gode Wind (0,5 mia. ki) samt skibene Sea In-
staller 1 og 2 til installation af vindmaitler (0,6 mia. kr.)

- Udbygning af olie- og gasfelter samt infrastruktur (5.1 mia. ki), her-
under de norske gasfelter Oselvar (0,8 mia. kr.), Marulk (0.5 mia. kr.)
og Ormen Lange (0.5 mia. kr.), britiske Laggan-Tormore (0,9 mia. kr.)
samt Syd Arne-feltet i Danmark (0,7 mia. kr.).

De vaesentligste frasalg 1 2012 vedrarte dels Oil Terminals (2,6 mia.
kr.) og decentrale kraftvaerker (0,2 mia, kr.) i Thermal Power, dels trans-
missionsaktiver relateret til havmolleparken Walney 2 (1,0 mia. kr.) og
50% af Barkum Riffgrund 1 projektet (0,4 mia. kr.) 1 Wind Power.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet

mio. kr. | 2012 (R A
Pengestramme fra
finansieringsaktivitet 13.026 4918 8.108

Pengestramme fra finansieringsaktivitet udgjorde 13,0 mia. kr. mod 4,9
mia. kr. i 2011. Stigningen vedraerte primzrt udstedelse af obligatiorer,
dets 750 mio. GBP med en looetid pa 20 ar, dels 750 mio. EUR med en

lgbetid pa 10 ar.

Balance

mto. kr. 201 A
Aktiver 159594 154.073 5521
Rentebzrende nettogeeld 33494 23615 9879
Egenkaptal 50016 57740 (7724)

Balancesummen steg med 5.5 mia. kr. it 158,6 ma. kr. 1 2012, Stignin-
gen skyldtes primaert DONG Energy’s fortsatte investeringsaktiviteter
inden for vindparker og olie- ag gasfeiter.

Den rentebaerende nettogee!d steg med 9.9 mia. kr. 0g udgjorde 33,5
ma. kr, ved udganaen af 2012, 1det pengestromme fra dnfisakbivitet og
frasalg var lavere end bruftoinvesteningerne og udoytteudiodning.

CORIC THERGY AIRLRARTORT 0

Kapitalstruktur
Forholdet mellem den justerede nettogeeld og ERITDA udgjorde 4,1
gange ultimo 2012 mod 1,9 gange aret for og var dermed utilfredsstit-
lende 1 forhotd £il malet om ikke at overstige 2,5 gange.

Yderligere information om kapitalstrukturen findes i kapitlet For-
ventninger.

Forskel i EBITDA mellem

business performance og IFRS i 2012

Som naermere beskrevet i drsrapporten for 2011 introducerede DONG

Energy 1 2011 et alternatvt resultatmal som supplement til regnskabet

opgjort efter IFRS. Business performance-resultatet er korrigeret for

midtertidige udsving i markedsveerdien af kontrakter (herunder afdaek-

ningsforretninger) vedrerende andre perioder og udtrykker derfor den

pkonomiske effekt af koncernens aktiviteter i rapporteringsperioden.
Forskellen mellem de to opgerelser kommer il udtryk i omsaetningen

og vareforbruget. 1 2012 udgjorde forskellen 1 EBITDA -1.5 mia. kr.

EBITDA, mio. kr. | 2012 |
Business performance 8.632
Periodens markedsvaerdiregulering af finansielle og fysiske af-
daekningskontrakter vedrarende andre perioder (460)
Udskudte tab/gevinster vedrarende finansielle og fysiske
afdekningskontrakter, hvor den afdeekkede produktion eller

handet indregnes i denne periode (1.013}
Justeringer 1 alt (1473)
Heraf indregnet i nettoomszetningen (1319)
IFRS 7.159

Markedsvaerdireguleringer vedrarende andre perioder udgjorde séledes
-0,5 mia. kr. og var primaert relateret til afdaekming af valutakontrakter,
indgaet til hajere valutakurser end markedspriserne uttimo 2012, samt
kontrakter pa gas og kut, indgaet til henholdsvis lavere gaspriser og
hajere kulpriser end markedspriserne ulfimo 2012, Dette blev delvis
modsvaret af en positiv effekt fra afdaekning af el

Udskudte tab/gevinster havde en negativ effekt pa 1,0 mia. kr. og
afspejler en nettogevinst 1 IFRS-resultatet i tidligere perioder, der blev
indregnet som gevinst i business performance-resultatet i 2012. Gevin-
sten vedrarte primeert afdaekning af gas og el.

Resultat udskudt til indregning i

business performance-resultatet efter 2012

ved udgangen af 2012 udgjorde den udskudte resultaterfeks fra finan-
sielle og fysiske kontrakter, cer er indgaet som led i fisikostyringen
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st boncemernss kommercialle eksponenndg o afdakrng af Lanegorte-

falyeny, 2.2 ea, ar, Den wdskudte effekd it Ditve vidregnet s busimess
pertormiance-resuliater tden periode, hvor den kommaercielle ekspone-
nrgaedreqres, T 2015 sl kontrakterne skke rave nogen vaesenttig net-
topdvirkming for busiress performance-resultatet under forudsaetning
A uandrede markedspriser. EBITDA vil blive positivt pavirket, mens

finansielle poster vit tlive negativt pdvirket.

Forventet tidspunkt for
overfersel t busiess
perorman

sresuitat

mio. kr. 2013 Qwrige &
Libe 266 156 110
as 322 409 [T ¥a
£l ©(343) 50 (393)
Fud , @n assy (9
Valuta (899 (540} (360)
Rente (1.287) (153 (1.273)
Afledte finansielle

instrumenteriatt =~ (2178 (36}  (2142)
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Ikke-finansielle resultater

Koncernens ikke-finansielle hoved- og negletal samt anvendt regn-
skabspraksis herfor fremgdr pa side 87-90 1 det ikke-finanstelle regn-
skab for koncernen. Tallene kommenteres nedenfor samt pa side 23-26.
For en detaljeret beskrivelse henvises tit kancernens venficerede GRI-
rapportenng pa dongenergy.com/ansvarlighed2012 og til ansvarlig-
hedsdelen af dongenergy.com.

Miljg

CO,-udledning,

kvotebetalgt mio. tons 78 10,8 (3,0)
C0,-udledning pr. produceret

energienhed (el og varme) g/kWh 443 486 (43)
Gren andel af el- og

varmeproduktion % 37 29 8

Den kvotebelagte udledning af CO, fra kraftvaerkerne udgjorde 7.8 mio.
tons 1 2012 mod 10,8 mio. tons 1 2011, 1 2012 fortsatte de senere ars re-
duktion af CO,-udledningen pr. produceret kWh som faige af aget for-
brug af biomasse pa kraftvaerkerne og eget vindproduktion. CO,-udled-
ningen pr. produceret energienhed (el og varme) udgjorde 443 g/kwh i
2012 mod 486 g/kwWh 1 2011,

Andelen af gran el- og varmeproduktion udgjorde 37% mod 29% i
2011. Stigningen skyldtes lavere produktion fra kraftveerkerne med en

samtidig oget biornasseandel af produktionen samt aget vindproduktion.

SO Wy ARSRAFDORT 2

22

Arbejdsforhold

Arbejdsulykker med fravaer  antal 71 74 (3)
Arbejdsulykker med fraveer  pr. mio,

(LTIF) arbejdstimer 36 4.1 (0.5)
Arbejdsulykker med dedelig

udgang antal i 3 (2)

I OONG Energy har sikkerhed altid veeret en del af det daglige arbejde,
0g i 2012 blev det ydermere besluttet at integrere sikkerhed i koncer-
nens veerdigrundlag. Dette skete for at understrege, at sikkerhed ikke er
en separat faglig disciplin, men derimod en integreret del af medarbej-
dernes og ledernes hverdag.

12012 var der 71 arbejdsulykker med fraveer, heraf 31 1 DONG Energy
og 40 hos koncernens leveranderer. Omregnet til arbejdsulykker med
fraveer pr. mio. arbejdstimer (LTIF) faldt den samlade ulykkesfrekvens
hos DONG Energy og leverandererne for femte &r i traek og udgjorde
3612012 mod 4,11 2011

Det fastsatte mal for ulykkesfrekvensen var 4,11 2012, og matet for
2013 er en frekvens under 3,2,

1 2012 skete en tragisk handelse, hvor en person mistede fivet i
forbindelse med udskiftning af en kraftig stalwire pa et fartgj under et
varftsophold. DONG Energy ser med stor alvor pa sadan en ulykke og
vil gge den forebyggende indsats ydertigere i 2013,

Kancernen har i 2012 arbejdet videre med at udvikle en staerk sik-
kerhedskultur bl.a. ved afholdelse af stkkerhedsdage med leveranderer
i flere forretningsomrader. Derudover blev der introduceret et kursus for
nye ledere med fokus pa at hjelpe lederne til at ga forrest i udbredet-
sen af koncernens sikkerhedskultur.
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Forretningsomradernes resultater

(e hnansielle og migemassige resuliater 1 2012 irden for hvert at kon-
cernens fem {orretpingsomrader kovrmenteres 1 det felgende.

Exploration & Production

Hovedtal 20
Meengder

Olie- og gasproguktion min, boe 285 ; 264
- alie i, boe 10.0 93
- gas mio. boe B5 171
Flnanstelleresultater
8 &;i;&)?ns(etning ’ . KL 11.871 10469
ERBITDA ™o, k. 6.552 5684
EBITOA kormgeret for

kulbrinteskat 0. KT 4793 4208
ERIT ‘ o, ke, - 3091 3.204
usteret cosultat af primaer anft o, ke 1211 1.628
Bnsttomvesteringer e, k. (5.064) (5.626)
Irvesteret kapital e, kr. 17507 18.1836
Afkast at investeret kapital

(ROCE) % 63 9.2
Arbejdsforhold og miljo B
Krsveerk (FTE) antat 762 652
Arbejdsulykker pr. mio,

med fraveer (LT1F) arbejdstimer 04 18
CO ~udledning, kvotebelagt mio, tons 01 Ut
Flarng af gas - mo Nm? 78 80
Olie udledt ¥ havet tong 15 6
Reinektion af produceret

vand pd produktionspilatiorme Yo 83 68
Mangder

(Jtie- og gasproduktionen steq 1 2012 med 3% bt 28,5 mio. hoe.

Produktionen af olie udgjorde 10,0 mio. boe og steg med 6% i for-
rotd tit 2011, Stigmngen skyldtes primaert produktionsgstart 1 2, kvartal
2012 p de norske obie- og gasfeiter Oselvar og Marutk samt en mere
and fordoblet produkticon pa Sir som folge af, at ejerandelen blev aget
fra 50% 11 100% ultimo 2011, Dette blev delvist modsvaret af lavere
produktion pa de danske felter Syd Arme og Nim og de norske felter Uta,
Gyda og Tambar.

Omsatning 2012

2% " L Exploration & Production
T & wind Power

& Thermal Power

l Energy Markets

Sates & Distnibution

Gasprodukhoner, der primaert kom fra Ormen Large-feltet 1 Morge,
steg med 9% til 18,5 miin. boe v 2012 og udgiorde 65% af den samtede
produktion, Stigringen kom primaert fra Ormen Lange, Oselvar og Ma-
rulk samt fra Trym grurdet fuld groduktion 1 2012 (produktionsstart §
fobruar 20113

82% af produkhonen kom fra norske felter, 18% fra danske feiter.

Finansielle resultater

Omsaetningen udgjorde 11,9 mia, kr, bvitket var 14 mia, kr. hojere end {
2011 som felge af aget produktion, hejere gaspriser ag hejere oliepriser
1 DEK,

EBITDA steg med 0,9 mia. ke, Hil 6,6 mia, kr. 1 2012, Stigringen
shyldtes primasrt Ormen Lange og Trym samt de nye felter Oselvar og
Marutk, der gik 1 drift 1 2, kvartal 2012, Dette blev delvist modsvaret af
haiere efterforskningsomkostninger og h@ere omkostninger til repara-
tion af den undersaicke struktur pa Sict platfarmen, som udgjarde 1,2
mia. ke 1 2012,

EBIT faldt med 0.1 mia. kr. tl 3,1 mia. ke, da det hoejere EBITDA blev
modsvaret af sgede afskriviinger i Norge, pnmert som falge of den ha-
jere produkton og foreget afskriviing p& fetter med kort restlevetid.

Milja
Der blev udledt 16 ton olie i havet sammen mad produktionsvand fra
otie- 0g gasakbiviteterne 1 2012, hvilket var samme niveau som 1 2011
P& Sirt platformen, hvor DONG Energy er operater, biev der Ldledt 2.9
tan plie mod 1,7 ton 1 2011 Stigningen skyldtes primaert en kort periode
i februar med reduceret reinjektion og hay koncentration af olie { det
udlerdte produktansvand,

Heinjekhion af clierestholdigt vand blev samiet set forbedret fra 68%
D11 83% 1 2012 primaert pga. eget eierandel af Sin samt gget reinjektion
pa Syd Arne platformen, Reinjektionen pa Siri piatformen forblev med
93% pa samme haje mvem som 1 2011

Flaring af gas faldt fra 8,0 rmo. Nm? tit 7.8 mio. Nim? 1 2012 hoved-
saghigt ga grund af reduceret flaring pd Svd Arme platformen.

EBITDA fordeling 2012

Exploration & Production }5 wird Power l Thermal Power

l Evwrny Markets Sates & Déstnbution

TH 8,6

i, 4
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Wind Power

Hovedtal

Maengder

Etproduktion, vind og vand Twh 45 44
Finansielle resultater _ S
“)r-ttoom?aetmrg o o, kr, 7774 4312
EBITOA o, ke 2502 178
ERIT mio. kr. 700 856
lusteret resuitat of pnmar dntt o, ke 159 761
Bruttoinvestennger mio. kr. (12674) 0872y
Irvesteret kapital ) e, k. 39703 29443
Afkast af investeret kapal

{ROCEY s 05 4
Arejdsfornod
Atsvark (FTE) Cantal 1981 1219
Arbejdsulykker or. 1o,

med fravaer (LTIF) arberdstimer 17 59
Mangder

Praduktioner fra vind- og vandiraft steqg med 5% tit 4,6 Twh 1 2012,
Produktionen fra havmetieparkerne steg primaert som folge af Walney |
og Walney 2 (sat s drift i henholdsvis 2. kvartal 2011 og 2. kvartal 2012).
Dette blev detvis modsvaret af tavere produktion fra Gunfiest Sands
pga. frasaiget af 50% af vindparken ultimo 2011, Parkerne London Ar-
ray o Anholt producerede den farste stram 1 2. haivdr af 2012,

Praduktion fra vind- og vandkraft udgjorde 29% af koncernens sam-
lede elproduktion 1 2012 mod 22% i 2011,

Finansietle resultater
Omsaetningen steg med 35 mia ke bl 7,8 mia. kr, 1 2012, hvoraf 2,7
mia. kr, vedrarte indtegler fra entreprisekontrakter ved opferelse af
haumagileparkerne Anhinit og Borkum Riffgrund 1 for medinvestorer.
Omkring 2/3 af omseetningen 1 2012 (ekskl entreprisekontrakter)
kom fra regulerede indtegter, hivor de vigtigste elemerter vay faste tand-
fer (pnmaert Danmark) og garanterede mindstepriser pa gronne certifi-
kater (primeert Storbntanmen). Den resterende del af omsaestringen blev
solgt Hl markedspriser, men da en stor del heraf var afdeekket til faste
priser, pavirkede elprisudvikiingen kun omsatningen i rindre grad.
EBITDA steq med 0.7 mia. ke til 2.5 mia, ke, i 2012, primaert som
falge af indtjening fra entreprisekontrakier ved opfereise af havmet-
ieparken Anholt for medinvestorer (Sostart 1 4. kvartal 2011) samt
neere elproduktion, Derudover pavirkede avancen ved salget af 50%
af projektet Borkem Riffgrund 1 EBITDA positivt, mens det var negativt
pavirket af nejere amkostringer pga, den ggede driftsaktivitet.

Bruttoinvesteringer 2012
i . \\ &% E«ploralior & Producton
3 ) 6%

S, N wind Powesr

19.1 { Thermal Power
¥

mia. kr, 1 t Energy Markets

\f o Sates & Distribution

FRIT udgjorde 0.7 yma. ke, og var dermed 0,2 ima, ke {avere end
2011 Urtvihngeron BT § forhold ti EBITDA skyldtes afsknvrmnger pa

nye vindparker o nedskrvienger pd 0.3 ea. ke,

Thermal Power

Hovedtal A01
Mangder

Elproduktion, terrrsk Twh 32 126
Yarmeprodukhon Pl 430 426
Finansielle resultater )
Mettoomsatmag ma. kr 8980 o 10,665
EBITDA i, kT 2.058 2,755
EBIT 0. ke (2.B14) 752
Justeret resuitat af primaer dnift O, kY. (2.862) 720
Bruttomvesternger mie. kr. {309) (714)
Investeret kapital mio. kr, 13.712 17.382
Afkast af investeret kagtal k
{ROCE) % (i8.1) 15
Arbejdsforhold og miljo

Apsvierk (FTE) sntal 1118 1.285
Arbejdsulykker or, mio,

med fraveer (LTTFY arbejdatimer 58 37
CO,-udledning, kvotebelagt rmo, tons 6.8 ‘ 95

Mengder

Varmeproduktionen udgjorde 43,0 P11 2012, hvilket var pa niveau med
2011, mens elproduktionen faldt med 27% til 9,2 Twh. Elprodukticnen
var negativt pdvirket af den hpje hydrobalance i Norge og Sverige, der
medforte et stort udbud af billig #l | Nord Pool-omradet, samt mildere

vejr.

Finansielle resultater
Omsaetringen faldt med 1.7 mia. kr. tit 9,0 mia, kr. 1 2012 som falge af
den lavere elproduktion samt lavere afregningspriser for el | Danmark.

EBITOA udgjorde 2,1 mia, kr., hvitket var (0,2 mia. kr. (avere end |
2011 Faldet skyldtes poimaert der lavere omsistmng og hajere priser
23 det forbrugte breendsel, primeert relateret til FIFO-effekt pa kut. Der-
udover betad frasalget af Ol Terminals 1 januar 2012 lavers indtjening
end i 2011. Dette blev delvist modsvaret af helarseffekten af tollinging-
tegter fra det gasfyrede kraftvaerk Enecogen i Holland, der bilev sat i
drift uitimo 2011, samt en indteegt ved requlering af retableringsforplig-
telser pd matenetle aktiver, der var fuldt afskrevet.

EBIT falct med 3,6 mia. kr. og blev -2,8 mia. ke i 2012, Det shyidtes
det lavere EBITDA, redskrivninger pa 2,5 mia. kr, primaert pa de gas-

Investeret kapital 2012
% 0%  Exploration & Production
e % Fwing Power
o 83,5 , ? Thermat Power
mis k. ;f £ Erecgy Markets
A, Sales & Distribution
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fyrede kraftvaerier, samt hujere afsknviinger som folge af et fornyet
skan over brugstiden pa de betingede driftsklare kraftvarmevarker i
Danmark.

Milje

Den kvotebelagte udledning af CO, fra de danske kraftveerker udgjorde
6,8 mio. ton mod 9,5 rmio. ton 1 2011. Faldet skyldtes frasalg af decen-
trale vaerker, lavere produktion samt aget andel af biomasse.

Energy Markets

Hovedtal | 202 IV
Maengder i

Gassalg Twh 46,5 1447
Elsalg Twh 126 99
Elproduktion, termisk Twh 23 34
Finansielle resultater

Nettoomsatning mio. kr. 41416 33689
EBITDA mio. kr. (4.601) 1.963
EBIT mio. kr. (5.298) 778
Justeret resultat af primar dnft  mio. ke. (5437) 751
Bruttoinvesteringer mio. kr. (273} (333)
Investeret kapital mo. kr. 7.308 6.553
Afkast af investeret kapitat

(ROCE) % (785} ) 133
Arbejdsforhold og milje

Arsvaerk (FTE) - antat s 330
Arbejdsulykker pr. mio.

med fravaer (LTIF) arbejdstimer ot 1,9
CO.-udledning, kvotebelagt mio. tons 09 12
Flaring af gas mio. Nm? 1t 10

Maengder
Gassalget (inkl. salg til egne kraftvasrker) udgjorde 146,5 Twh, hvilket
var pd niveau med 2011,

Elsalget udgjorde 12,6 TWh, hvilket var 27% hgjere end i 2011 som
folge af gget elsalg 1 Storbritannien, hvar en andel af elproduktionen fra
havmelleparkerne afsaettes. Elproduktionen fra det gasfyrede kraftvaerk
Severn udgjorde 1,7 Twh i 2012, hvilket var vaesentligt tavere end i 2011
pé grund af en ugunstig udvikling i green spark spreads i 2012. Derud-
over var kraftvarket i perioder ude af drift 1 forbindelse med udbedring
af skader efter nedbruddet af begge turbiner 1 juli 2011. [ september
2012 blev den ene blok taget ud af drift til reparation, og den anden
blok er taget ud af drift i januar 2013. Begge blokke forventes i drift
igen i marts 2013. Det gasfyrede kraftvaerk Enecogen i Holland gik
1 drift 1 slutmingen af 2011 og producerede 0,6 Twh i 2012, Den lave
produktion skyldtes de fortsat meget lave green spark spreads, idet
tave kul- og CO,-priser stillede de kulfyrede kraftvaerker bedre end de
gasfyrede.

Finansielle resultater
Omseetningen steq med 7.7 mia, kr. til 41,4 mia. kr. som falge af hajere gas-
priser samt hajere elsalg end 1 2011, delvis modsvaret af lavere elpriser.

EBITDA var -4,6 mia. kr,, hvilket var 6,6 mia. kr. lavere end i 2011,
Dette skyldtes primaert hensattelserne pa 2,3 mia. kr. pa tre lang-
sigtede tabsgivende gaslagerkontrakter i Tyskland og pa 0,6 mia. kr.
vedrarende en tabsgivende kontrakt p3 kapacitet 1 LNG terminalen i
Holland.

Faldet skyldtes herudaver, at 2011 var positivt pavirket af en en-
gangsindtaegt pd omkring I mia. kr. fra genforhandling af gaskontrak-
ter, samt et negativt EBITDA 1 2012 fra de gasfyrede kraftvaerker som
fpige af de lave green spark spreads {modsvares delvist af positivt
EBITDA fra disse 1 Thermat Power). Herudover var der en negativ effekt
fra olieindekserede gaskontrakter pga. eget spread meltem olie- og

DIONG EXNRRGC AR RAPEGET P12

gaspriserne 1 2012 til trods for, at denne eksponernirg § he) grad var pris-
sikret. Dette skyldtes timelag i kontrakterne.

EBIT faldt med 6,1 rma. kr. til -5,3 mia. kr. 1 2012 primaert som folge
af det lavere EBITDA. | EBIT i 2011 indgik en nedskrivning pa 0,6 mia.
kr. p& offshore gaslednirgerne fra Nordsaen il Danmark.

Milja

Udledningen af kvotebelagt CO, fra gasbehandlingsanlaegget Nybro og

de udenlandske gasfyrede kraftveaerker Severn og Enecogen faldt med 0.3
rmio. ton tit 0,9 mio. ton 1 2012. Dette skyldtes lavere produktion fra Severn.

Sales & Distribution

Hovedtal | 2012 SEECS
Mangder

Gassalg Twh 36,8 20,3
Gasdistribution Twh 91 99
Elsalg Twh 75 76
Eldistribution Twh 87 88
Otietransport, Danmark mio. tdr. 66 72
Finansielle resultater

Nettoomsaetning mo. kr. 17,061 13.009
EBITDA mo. kr. 2124 2.027
EBIT mio. kr. 950 566
Justeret resultat af primaer drift mio. kr. 961 584
Bruttoinvesteringer mio. kr. (1.169) (810)
Investeret kaprtal mio, kr. 9.759 10944
Afkast af investeret kapital

(ROCE) ‘ % 93 51
Arbejdsforhold

Arsvaerk (FTE) antal 1517 1.403
Arbejdsulykker pr. mio.

med fravaer (LTIF) arbejdstimer 40 37
Mangder

Gassalget udgjorde 36,8 Twh i 2012, hvilket var 81% hajere end 1 2011
Dette skyldtes primaert opkabet af det britiske gashandelsselskab Shell
Gas Direct, som blev indregnet fra maj 2012,

Distributionen af gas udgjorde 9,1 Twh i 2012, 8% mindre end i
2011, hvilket skyldtes mildere vejr.

Derudover var der et mindre fald i salg og distribution af el samt
transport af olie i forhold tit 2011.

Finansietle resultater
Omseetningen steg med 4.1 mia. kr. og udgjorde 17.1 mia. kr. i 2012.
Stigningen skyldtes primaert det britiske gassalg.

EBITDA steg med 0,1 mia. kr. og udgjorde 2,1 mia. kr. i 2012. Dette
skyldtes primaert indtagtsfersel af regulering af retableringsforplig-
telser pd materielle aktiver, der var fuldt afskrevet, Positive effekter fra
hasere tariffer for distribution af el samt lavere omkostninger end 1 2011
blev mere end modsvaret af lavere indtjening fra gasdistribution som
folge af faerre distnbuerede maengder og lavere tariffer samt lavere ind-
tiening fra gassalg pga. lavere marginer,

EBIT steg med 0,4 mia. kr. til 1,0 mia. kr. i 2012, 1 2011 indgik en ned-
skriviing pa 0,3 mia. kr. pa goodwill relateret tit det hollandske salgs-
selskab som folge af en sendret prissaetning pa det hollandske marked.

Miljo
Der skete tre vaesentlige miljouheld i 2012. Et utat kabel fordrsagede et
olieudship pa 1,8 m*. Det interne og eksterne beredskab fungerede efter
hensigten, og skaden blev hurhgt udbedret,

Ved Fredericia Olielager lob en kloak med kioridholdigt spitdevand
over og medfarte forurening af en nzerliggende mark. Omradet er efter-
folgerde blevet rerset,
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Endelig fordrsagede en lazkage pa gasbebandlingsanlagget | Nybro
et udstip af 500 liter sulfinol 1 jorden. I henhold bl beredskabsplanen
og i samarbeide med myndighederne ivarksattes oprydning for at
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forhindre spredning og begrense uheldet samt bortskaffelse of den
forurenede jorg.
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Forventninger

Som beskrevet i beretning fra koncernchefen pd side 5-61 denne ars-
rapport, blev der1 2012 ivaerksat en emfattende handlingsplan, der skal
genetablere et solidt skonomisk fundament for den fortsatte veekst og
strategiske omstilling af koncernen.

Der er en vis usikkerhed i timingen af gennemferelsen af de enkelte
tiltag, herunder sarligt med hensyn til frasalg og evrige tittag til styr-
kelse af kapitalstrukturen, herunder tilfarsel af egenkapital pad minimum
6-8 rma. kr. Der angives derfor en forventning for en toarig pencde
for nettoinvesteringer og kun en forventning ved udgangen af 2014 it
negletallet for kapitatstrukturen, svarende tit tidshorisonten for hand-

ingsplanen.

Forventninger 2013 2014

EBITDA (mia. kr.) 115-125

Nettonvesteringer (mia. ki) 25-30
~2.5x

Justeret nettogeeld/EBITDA

Forventning til EBITDA for 2013

Business performance EBITDA for 2013 forventes at udgere 11,5-12,5
mia. kr. Estimatet er baseret pa finansielle forecasts for hvert forret-
ningsomrade og afspeiler dermed konkrete forventninger til produk-
tion fra eksisterende og nye aktiver, avancer fra entreprisekontrakter,
genforhandling af gaskontrakter, omkostninger til reparation af Siri
platformen, realisering af de iveerksatte omkostningsreduktioner, mistet
EBITDA i forbindelse med frasalg samt de i tabellen angivne markeds-
priser og valutakurser. Herudover er en stor del af priseksponeringen
for 2013 afdaekket med finansielle kontrakter,

DO FNERGY ARSRARDORT MO
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Markedspriser

Realiseret
{gennemsmit) 2013 2012
Qliepris, Brent USD/tdr. 107 112
Gaspris, TTF EUR/MwWh 26 25
Gaspris, NBP EUR/MWh 27 25
Elpris, Nord Poot System EUR/MWh 8 31
Elpris, Nord Poot, DK ! FUR/MWh 43 37
Elpns, EEX EUR/MWh 44 43
Elprs, UK EUR/MWH 61 55
Kutpris, APL 2 USD/ton 94 a3
CO,, EUA EUR/ton 66 75
Green dark spread, DK EUR/MWh 10,6 4.0
Green spark spread, UK EUR/MWh 51 23
Green spark spread, NL EUR/MWh 4.5 (45)
Vatutakurs, dollar DKK/USD 56 ' 58 k
Valutakurs, pund DKK/GBP 9.1 32

Forventning til nettoinvesteringer

Nettoinvesteringerne for perioden 2013-2014 forventes at udgere 25-30
mia. kr., hvilket er lidt under den tidligere udmelding pd gennemsnitligt
15 mia. kr. arligt 1 2011-2013.

Forventning til kapitalstruktur

Noggletallet justeret nettogeaeld / EBITDA forventes nedbragt tit omkring
2.5 ved udgangen af 2014 mod 4.1 ved udgangen af 2012 (3,1 eksklusiv
henszattelsen vedr. gaslagerkapacitet og LNG terminatkapacitet). Den
langsigtede malsatning er fortsat, at den justerede nettogaeld haojst ma
udgere 2.5 gange EBITDA.

UDSAGN OM FREMTIDEN

?\rsmpporten indeholder udsagn om fremtidige forhold, her-
under om de finansielie farventninger og mal pa bade kort
og lang sigt. Disse udsagn er 1 deres natur usikre og forbun-
det med risici. Mange fakiorer kan bevirke, at den faktiske
udvikling afviger vaesentligt fra forventningerne, Eksempler
pa sadanne faktorer omfatter, men er ikke begraenset til,
endringer 1 temperatur 0g nedparsmaengder, udviklingen
pa ole-, gas-, el-, kul- CO.-, valuta- og rentemarkederme,
andringer 1 lovgiviirg, regulering eller standarder, genfor-
handing af kontrakter, forandring af konkurrencesituationen
na DONG Energy's markeder og leveringssikkerhad. Der
henvises til kapitlet Risha og nathasiyeing, camt note 25 bl

boncerrregnakabet
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DONG Energy har fastsat mal for den finansielle styring.
Nedenfor beskrives de mest centrale finansielle styringsmal

ROCE, % Kapitalstruktur
Justeret nettogeeld m3a itkke overstige 2,5 gange EBITDA.

12 N Justeret nettogae{d/EBITDA Kapitalstrakturmal
] 4
4 1 3
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foresidet Jan. 31. dec.

Arets foresldede udbytte fastlaqgges ud fra falgende princip:
« Ftfast belob pa 8,00 kr. pr. aktie (1 2012), der eges med 0,25 kr. pr. &r,
hvis aktionzerernes andel af rets resultat efter skat ligger indenfor

payout-ratio intervallet

« Payout-ratio p&d minimum 40% og maksimurm 60% af aktionaerernes
andel af &rets business performance-resultat efter skat fratrukket
rente efter skat til ejerne af hybridkapital samt minoritetsinteresser-
nes andel af drets resultat,
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Diversificeret laneoptagelse pa det internationale obligationsmarked

Korcernen er en anerkendt akter pa obligationsmarkedet og varetager
en kontinuerhg dialog med obligationsinvestorer og abligationsanalyti-
kere gennem bl.a. kvartalsprasentationer og roadshows.

Udestaende obligationer Merrente (kreditmargtnal) ift. swaprenten for udvalgte obligationer
Udest&ende Forfalds-~
V io. Ki e tid k Noteret i
aluta belab (mio.) upon (%) spunkt otere N Obligahion udteh 2021 Obtigation udleb 2016
Erhvervsobligationer o Obhagation dlab 2014
EUR 500 4875 7.maj 2014 London T RTeRenu
EUR 500 4000 16.dec 2016 London
EUR 500 6500 7. maj 2019 tondon  Sooceomt
EUR 500 4875 16, dec 2021 London -
EUR 750 2625 19.5ep 2022 London 20
cBp 750 4875  12.jan2032  Llondon 10
GBP 500 5750 9. apr 2040 Londor .
80 o,
50
Hybridobtigationer
40
EUR 600 5,500 Ar 3005 Luxembourg ;
EUR 700 7750 Ar3010  Luxembourg ‘D
RO a1 2012
Vasentligste finansieringsaktiviteter i 2012 Rating
Dato Aktivitet Moody’s  Standard & Poor’s Fitch
5. jan Udstedelse af obligationer pd GBP 750 mio. Selskabsrating Baal BBB+ BBB+
1. jan Optagelse af (3n fra Kfw {EUR 90 mio.) Alm. obligationer Baal 838+ BBB+
10. sep Udstedelse af obligationer pd EUR 750 mio. Hybridobligationer Baal BRB-/ BB BEE-
Outlook Stabit Negativ Negativ
Seneste
ratingrapport Dec 2012 Feb 2013 Nov 2012
Finanskalender 2013 Kontakt
Dato Aktivitet Investor Relations: Allan Badskov Andersen
27 feb Arsrapport 2012 E-mail: investorrelations@dongenergy.com
22. apr Generalforsamling Telefon: 99 55 57 69

22, apr Deldrsrapport for L kvartal 2013
20, aug Halvarsrapport for 1. halvar 2013
23, okt Delarsrapport for 9 maneder 2013

www.dongenergy.com/en/investor
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Risiko er en del af forretningen for DONG Energy.
Koncernen arbejder aktivt for at identificere og handtere disse risici

Risici er en naturlig del af DONG Energy’s forretning. Nogle markeds-
risici styres med henblik pa at oprd den enskede batance mellem
veerdiskabelse og titknyttede risici. Her kan udviklingen t markedspriser
vaere en indtjeningsmulighed og en konkurrenceparameter. Andre risici
sdsom miljemassige-, sikkerhedsmaessige- og tekniske risici sgges eli-
mineret fuldstaendigt eller, hvis dette ikke er muligt, reduceret i videst
muligt omfang.

Risikostyring

Risikostyringen har til formal at sikre, at der bliver taget hajde for de ri-
sici, der kan pavirke DONG Energy’s forretning. Dette sikrer understat-
telse og optimenng af vaerdiskabelsen. Den forretningsmaessige stra-
teqi har medfert, at DONG Energy har en kommerciel eksponering mod
energimarkederne i flere af de nordvesteuropaiske tande. Desuden er
ekspaneringen i hajere grad koncentreret inden for DONG Energy's
veekstomrader Wind Power og Exploration & Production.

Vaesentlige udvalgte risic

Markeds-, likviditets- og
kreditrisici )

Markedsrisici

Regulatonske nisici

* Regulatoriske
betingelser

» Skatteregimer

* Finansiel regulering

Olie- og gaspriser

Priser vedr. termisk el-
produktion

Priser vedr. elproduktion fra
vedvarende energi

Market Trading
Valutakurser
Rentesatser

»

Likviditets- og finansierings-
risici

Kreditrisici

Markeds-, likviditets- og kreditrisici
DONG Energy's vaesentligste markedsrisici er relaterede til energimar-
kederne, heriblandt markederne for olie, gas og el. Disse markeder har
nagle sartige karakteristika, som har indvirkning p4 DONG Energy's
ristkotllede. For det farste er der stor prisusikkerhed, idet energimarke-
derne er kendetegnet ved at vaere meget volatile. Volatiliteten er langt
hajere end for eksempel pd valutamarkederne, jf. figuren til hajre, der
viser indekserede olie- og dollarpriser. For det andet er der usikkerhed
om starrelsen af DONG Energy's energieksponering. Eksempler pa
dette er usikkerhed om producerede maengder elier seerlige kontrakt-
lige forhold, som ger sig geeldende pé energimarkederne. Sidstnavnte
kan veere fleksitnlitet i aftaget af gas eller genforhandlingsklausuler,
som vit afhange af den fremtidige udwvikling for energipriserne og
skonomien generelt. Eksponeringsbilledet for DONG Energy er derfor
baseret pa forventringer il de ovennmevnte forhold.

DUOHG FRERGY ERLREPRGRT 2012

Indekseret oltepris og dollarkurs

De vaesenttigste risici kan opdeles i fire hovedkategorier og af-
hanger i et vist omfang af hinanden. En gang om aret identificeres og
prioriteres koncernens risici t en matrice ud fra en vurdering af deres
petydning for bade koncernens vardi og negletal for kapitalstukturen.

Risikomatrice

Higy »

Pavikring af koncermvaerd:

,
%
v

Lav Pvirkning af kapitalstruidurnogleta Ha)

Persanale- og

Operationelle nsici organisatonske rsic

« Opfarelse og drift af anleeg » Medarbejdernes
« Underleverandarer sikkerhed
= Milje = Tittraekning og
* Kontraktlige forhold fastholdelse af dygtige
« Partnerskaber medarbejdere
« AEndrede efterspergsels- + Svig
forhold
» Omfattende materialeskade
+ Vejret

De fremheevede risici gennemgds pa de falgende sider.
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Nedenstaende figur itlustrerer koncernens afdekningsstrateq.
Kancerrens langsigtede elier strukturelle markedsrisict bestemmes af
de strateqiske valg og den dertil herende sammensatmng af akbverne,
Den teknologiske og geografiske diversifikation - herunder omstibn-
gen bl grennere produkt:on af el og varme - giver 1 sammenhang med
batanceringen af olie- og gasportefaljen en diversificeret portefalie af
aktwer med forskellige nsikoprofiler.

Afdakningsstrategi
Ha) 4
—p
1
]
1
B s
< 1
X :
(Er" ¥
" 1
:
Lav Lo . Lol
Cp ol s ar Tid
Risikostyringsprincip
Forretningsmassige Optimering og
aktiviteter risikostyring

+ Styring af volumerer
og optimenng

¢ Optimenng af fysiske
og finansietle
ekiponeringer

koo oq produknon

« Olie- &g gasproduktion

« Lange engros
Jaskantrakter

= Termisk elproduktion
Eiprocuktion fra
vindmatler

Salg
« Detailkurder (gas og el)
+ Engroskunder {3as og el)

Markedsnsici kan opdeles 1 energiprisrisici og valuta- og renterisici.
Energiprisrisici opstar ved udsving i priserne pd olie, gas, et, kul og CO,
samt i mindre grad andre rdvarer. En del af eksponeringen athanger af
én bestemt pris (direkte prisrisici), mens andre afheenger af forskellen

DISMG BEMERGY ARSRAFPORT 2017

For yderligere at nedbringe udsvingene i koncernens pengestramme
pa kort og mellemlang sigt incgas prissikringsaftaler inden for nsiko-
styringshonsonten (op tit S &r). [ den korte ende af honsonten enskes
en hej afdakningsgrad for at opnd stor sikkerhed vedrgrende penge-
stremmene, mens aldakningsgraden er lavere de falgende ar. Den
valgte tilgang skyldes dels, at der er mindre sikkerhed om den underlig-
gende eksponering pa laengere sigt, dels at de finansielle og fysiske
markeder er mindre [ikvide p& l&ngere sigt.

DONG Energy's princip for styring af markedsrisici er vist herunder.
Koncernens eksponeringer fra produktion og kebs- og salgskontrakter
inden for styringshorisonten optimeres og afdaskkes ud fra en konso-
lideret betragtning, hvor der tages hensyn tit interne afdakninger i
koncernen.

Herefter afdakkes den konsoliderede eksponering gennem han-
delsfunktionen 1 DONG Energy (Market Trading), der har ansvaret for
at eksekvere de fysiske og finansielle handler i markedet i det omfang,
det er muligt. Markedslikviditeten kan leegge en begrensning pa denne
aktivitet,

Market
trading

Effertiv eksehvering 1
markedet inden for
qvne neikorammer

Modparter
i markedet

mellem to eller flere priser (spread risici). Markedsprisrisikoen pa de
direkte prisrisici er normalt starre end pa spread-baserede eksponerin-
ger, da priserne pa enkette rdvarer typisk er mere volatile end forskellen
mellem helt eller delvis samvarierende energipriser.

QROLISTE
Der henviaes tit ordisten pé side 109 ror forklaring af begreber
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Olie- og gaspriser
Otie- og gasprisrisici kommer primaert fra egenproduktion af olie og
gas og fra forskelle 1 :ndeksernngen af salgs- og kebspriser pa gas.

DONG Energy’s produktion af olie bidrager tit at reducere den olie-
priseksponering, der kommer fra olieprisindekserede kobsaftaler pa
gas. Clieprisindekserede gaskabskontrakter medfarer isoleret set en
tang gasposition og en kort olieposition.

Risikoen pa de fremtidige pengestramme fra olie- og gasekspone-
nngerne styres med en tidshonsont pd tre ar efter et mal for cashflow-
at-nisk. Afdaskningen af olie- og gaseksponeringerne foretages efter
justering for kulbrintebeskatning, sa den enskede pengestramseffekt
efter skat opnés.

Otie- og gaseksponenngsbilledet forventes at ;endre sig de kom-
mende ar, primaert som folge af en stigende egenproduktion af olie.
DONG Energy vil blive pavirket gkanarnisk, nar olie- og gaspriserne ud-
vikler sig forskelligt pd kort sigt (dekobler), som det har vaeret tilfaeldet
1 2009-2012.

I de langsigtede kabs- og salgskontrakter er der indbygget optioner,
feks. i farm af meengdefleksibilitet og genforhandtingsklausuler, som
kan @ndre DONG Energy’s risikobillede bade pa kort og (ang sigt. [
disse ar genforhandler DONG Energy i lighed med andre europziske
selskaber langsigtede gaskebskontrakter, Dette kan medfere en vae-
sentlig reduktion i olieprisindekseringen i gaskaebskontrakterne.

I stutringen af 2012 medfarte genforhandling af gaskontrakter betyde-
lige ndringer 1+ eksponenngerne for gas og olie. Samlet set var bade

DONG Energy’s gasposition og oliepasition tang ved udgangen af 2012,

Inden disse genfarhandlinger havde koncernen en lang gasposition,
men en kort cheposition. Afdekningsfarretningerne var ved udgangen
af 2012 ikke blevet tilpasset de nye forhold.

I begyndelsen af 2013 er nettoekspaneringen mod olie og gas for
2013 stort set blevet bragt i balance via afdekningsforretninger.

Eksponeringer mod olie og gas i 2013, mia. hkr.

- Kommercief eksponenng l Nettoeksponering

Priser ved termisk elproduktion
Elprisen bestemmes af braendselspriser, priser pa CO,-kvoter og gene-
relle udbuds- og efterspargselsforhold, hvor vejrmaessige forhold spilter
ind. Elprisen i Storbritannien er f.eks. 1 hoj grad drevet af gasprisen,

Risikostyringen vedragrende den termiske elproduktion baseres pa
fastldsning af daekningsbidraget for den fremtidige elproduktion ved
at salge el og kebe brandsel og CO,. Den spread-baserede priseks-
ponering for den danske og udenlandske elproduktion styres med en
tidshorisont pd op tit fem ar. Tidshorisonten afspejler de givne likvidi-
tetsforhold for handel pa forward-markedet.

Kraftvaerksportefaljen bestar af gas-, kut- og biomassefyrede anleg
i Danmark, Storbritannien og Holland, Rentabiliteten af de enkelte
kraftveerker vil afhaenge af priserne pé konkurrerende braendsler, f.eks.
gas i forhold til kul.

Ved udgangen af 2012 var 49% af den forventede termiske produktion i
2013 prissikret,

Den aktuelt forholdsvis lave eksponering mod termisk elproduktion
skyldes isa@r ugunstige forhold mellem el- og braendsetspriserne, dvs.
et lavt dazkningsbidrag. Dette medfarer, for en given forventet produk-
tion, en lav eksponering.

Eksponering mod termisk elproduktion i 2013, mia. kr,

Kommerciel eksponenng l Nettoeksponering
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Priser ved elproduktion fra vedvarende energi
[ forindetse med udbygningen af vedvarende enerqrkilder, primeert
havmetleparker, vil en vaesentlig del af indtjeningen fra vindkraft
komme fra aktiviteter med requlerede priser. De vighgste elementer er
faste tanffer (Danmark og Tyskland) og garanterede rmindstepriser pa
grenne certifikater (Storbntannien og Polen).

Markedsprisrisikoen for vindkraftportefaljen betragtes som en di-
rekte prisrisiko og styres med en tidshorisont pa tre & efter et mal for
cashflow-at-risk,

Ved ucgangen af 2012 udgjorde faste tariffer og garanterede mind-
stepriser pd granne certifikater ca. 2/3 af de forventede indtagter fra
vindkraftportefetjen i 2013,

Fordeling af indtaegter pd vindparker i 2013

f Faste tanffer

Markedspnser (afdaekket)
' Markedspnser (uafdaekket)
# Certifikater

o
1% 31%

3%

4

6%

88% af eksponeringen over for markedspriser 1 Wind Power er afdaekket
12013,

Eksponering mod elproduktion fra
vedvarende energi i 2013, miz. kr.

Kommerciel eksponering . Nettoeksponering
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Market trading
Nar koncemnens anskede afdaekningsniveau er fastlagt, har Market
Trading-funktionen ansvaret for at eksekvere de fysiske og finansielle
handler i markedet, Det er ikke altid muligt at afdaskke de overfarte
prisrisici fuldt ud. DONG Energy har derfor en vis tilbageveerende eks-
ponering afledt af disse aktiviteter.

Market Trading balancerer desuden de fysiske maengder pd marke-
det og tager i mindre omfang positioner for labende at vaere til stede
1 markederne og herved opna en mere detaljeret markedsindsigt. Her-
udover har DONG Energy pataget sig rollen som market maker pa det
danske elmarked, hvilket indebaerer ydertigere markedsrisici.

Ved udgangen af 2012 udgjorde energipriseksponeringen 4,2 mia. kr.
for afdeekninger og -464 mio. kr. efter afdaekninger.
Samlet 1-dags 95% Value-at-Risk (VaR) udgjorde 38 mio. kr.

Valutakurser

Hovedparten af DONG Energy’s aktiviteter medforer eksponering over
for udsving 1 valutakurser, De veesentligste valutaer er USD, GBP, NOK,
PLN, SEK og EUR. Nettoeksponering opgeres labende for koncernen
som helhed. Det tilstraebes at minimere nettoeksponeringen via ter-
minskontrakter, swaps og optioner. Valutapositioner opgeres ud fra
estimerede pengestremme fra driften med en famanig tidshorisont.
Herudover inkluderes valutarisici i forbindelse med nettoinvesteringer i
udenlandske datterselskaber samt [dn uden tidshorisont.

GBP og USD udger de starste eksponeringer. Ved udgangen af 2012 var
97% af valutaeksponeringen i 2013 afdaekket.
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Rentesatser

DONG Energy's rentensici relaterer s1g til rentebaerende aktiver, inan-
sielle prissikringer, langfristede geeldsforpligtelser og lebende rente-
betalinger. Koncernen gnsker at begreense effekten af renterendringer.
Saledes var ldneportefaljen inklusiv hybridkapital overvejende fastfor-
rentet ved udgangen af 2012. Renterisikoen styres aktivt gennem et
mal for varighed pa nettogeelden.

[ tabellen nedenfor er vist de vigtigste nagletal for rentensikoen. 79%

af geelden er fastforrentet. Ved en stigning i renten pa 1 procentpaint wil

nettorenteomkostmngerne 1 2013 stige med 46 mio. kr. Dette kan ses i
forhold tit en samlet artig omkostmng til nettogeeld ng hybridkapital pa
2,3 mia. kr. ved udgangen af 2012.

Laneportefeljen (ekskl hybridkapital) har en gennemsnitlig tid
tit udleb pa 10,5 &r. Det er et udtryk for, at DONG Enerqy har seqgt at
mindske refinansieringsrisikoen,

Negletat for laneportefaljen (ekskl. hybndkapital) pr. 31. dec 2012

Andel fastforrentet! (%) 790
Madificeret varighed (ar) 68
Gennemsnitlig tid bl udlab (ar) 10,5
Gennemsnitlig rente (%) 39 ;

BRI IS N TR (NI Bl

Likviditets- og finansieringsrisici

Cennemforelse af DONG Energy’s strategi forudsaetter finansiering i
form af frasalg af aktiver eller taneoptagelse udover de pengestramme,
der genereres fra driften. Refinansieringsrisikoen mindskes ved at have
en diversificeret sammensatning af geelden og dens forfaldsprofil samt
et hajt bkviditetsberedskab 1 form af bindende (anefaciliteter, kontanter
eller likvide vaerdipapirer.

Faor at sikre finansiering pa attraktive vilkar har DONG Erergy fast-
sat mal for sin kreditveerdighed og kapitalstruktur (se side 28). Malet
for kreditveerdigheden er sdledes en rating pd mindst BBB+ (Standard
& Poor’s og Fitch) og Baal (Moody’s), mens malet for kapitalstrukturen
er, at den justerede nettogeeld ikke ma overstige 2,5 gange EBITDA.

Ved udgangen af 2012 udgjorde likviditetsberedskabet 25,8 mia. kr.,
hvoraf 11,6 mia. kr, var bindende Anefaciliteter og 14,2 mia. kr. var likvi-
der og veerdipapirer, der frit kan dispaneres over.

DONG Energy’s nuveerende rating er BBB+ med negativt outlook
(Standard & Poor’s og Fitch) og Baal (Moody's).

Ved udgangen af 2012 udgjorde den justerede nettogald 4,1 gange
EBITDA.

Forfaldsprofil, mia. kr.

I Lan

Obligationer

3

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023+

N RN

Kreditrisici

DONG Energy seger at begraense sine kreditrisici ved systematisk at
kreditvurdere sine modparter, ved at benytte finansielle standardkon-
trakter og ved at stille krav om sikkerhed. De tildelte kreditrammer
overvages [abende, og der folges dagligt op pa modparterne inden for
energihandel og de finansielle aktiviteter.

Overvagning af modparter og tildeling af kreditrammer sker ud fra
rammer fastsat af bestyrelsen og direktionen. For de veesentlige mad-
parter kraeves en intern kreditvurdering. Informationer fra eksterne kre-
ditvurderingsbureauer, offentlig blgaengelig information og egne ana-
lyser indgar i fastleeggelsen af den interne rating samt 1 vurderingen af,
Fvor omfattende engagementet med de enkelte modparter m3 vare.
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DONG Energy har i lobet af 2012 ikke haft tab pa enkeltstaende storre
modparter.

Pa trads af den fortsatte gkonomiske krise viste 2012 en reduktion
i restancer pa detaitkunder iseer for erhvervskundesegmentet, men en
fortsat svag udvikling 1 skonomien vil fremadrettet kunne pavirke dette
negativt.

For et samlet billede af kreditkvaliteten ved udgangen af 2012 henvi-
ses bl note 24 i koncernregnskabet.
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Regulatoriske risici

Regulatoriske betingetser

/Endringer af de regulatonske wilkar savely Danmark som 1 udlandet er
vasentlige for DONG Energy's strategiske muligheder og dermed 0gsa
for den fremtidige indtjering. DONG Energy's agede internahonale
pasition mindsker dog athaengigheden af regulatoriske sendnnger i
enkette lande, sdsom aendringer i statteregimer i forbindelse med inve-
steringer i vindproduktion samt andringer i den offentlige regulering af
el og gas. DONG Energy's aktiviteter i flere led | vaerdikaden bidrager
til at reducere virkningerne af requlatoriske &ndringer i enkelte dele af
keeden. Derudover falger DONG Energy den politiske og regulatoriske
udvikling tet 1 de lande, hvor det er aktuelt, og deltager aktivt ved ho-
nng af lov- 0g andre requleringsforstag, hvor der er risiko for vaesentlige
@ndringer.

Skatteregimer

Anrdrede skatteregimer kan have vaesentlig virkning pd koncernens
akonomiske resultater, herunder i forbindelse med udvinding af olie
0g gas. DONG Energy's skatterisici vurderes og kontrolleres lgbende
ved hielp af koncernens skattepolitik og skattestrategi. DONG Energy
seger en aben dialog med skattemyndigheder og andre offentlige

Operationelle risici

myndigheder og sager, hvor det er muligt, at indhente bindende for-
handstilkendeqivelser fra myndighegerne til afklanng af sterre skatte-
maessige risici. Somn falge af koncernens irternationale tilstedevaerelse
vedligeholder DONG Energy et retvisende transfer pricing-system,
baseret pd OECD's retringslimer.

Finansiel regutering

Finanskrisen har skabt et anske blandt de eurcpaiske lovgivere om en
stramning af reglerne for handel med finansietle instrumenter, herunder
handel med ravarederivater. Dette har udmentet s1q 1 tre spor af nye
regulativer (REMIT, EMIR, og MiFID II), der kan f4 betydelige konse-
kvenser for DONG Energy, hvad angdr ikke blot likviditetsbinding, men
0gsa strengere kapitalkrav. DONG Energy falger udviklingen taet, og det
analyseres labende, om det er nadvendigt at justere den nuvaerende
forretningsmodel. REMIT-forordningen, som vedrarer markedsmisbrug,
er implementeret i DONG Energy primo 2012, EMIR-forordningen, der
bl.a. vedrarer obligatorisk clearing af OTC-derivater, forventes i 2013 at
fa& stor indflydelse pa maden, hvorpa der handles og stilles sikkerhed for
sadanne derivater.

Opferelse og drift af anleg
Der er en reekke risici forbundet med DONG Energy’s udvikling, opfo-
refse, drift og vedligeholdelse af anlaeq, og ikke alle disse kan afdeekkes
direkte, Ved inspektion, forbedring af vedligeholdetse samt intern og
ekstern kontrol af produktionsudstyr og faciliteter fokuseres labende
pa at undgd og afvaerge risikable situationer. For at beskytte vaerdien af
aktiverne er der, hvor det er muligt, tegnet en raekke forsikringer.
Datterselskabet DONG Insurance A/S er etableret med henblik
pa at optimere forsikringsportefoljen. Selskabet er et 100% ejet dat-
terselskab til DONG Energy A/S og forsikrer som udgangspunkt alene
selskaber og risici i DONG Energy koncernen. De vaesentligste forsik-
nngsomrader omfatter kancernens starre anlaegsaktiver. Som forsik-
ringsselskab er DONG Insurance undertagt Finanstilsynet.

Underleverandorer

Der er risici for forsinkelser forbundet med eksekvering af investerings-
projekter med mange underleverandarer, bl.a. forsinkelser pd instal-
lations- og transitfartejer, kemmercielle og partrnerrelaterede forhold,
mislighotdelser fra leveranderer og underleveranderer samt for vindpar-
kers vedkommende forsinkelser angaende kabellaagningen. Endvidere
rekvireres en stor del af det nedvendige materiel pa markeder, der

ofte er praeget af et hoejt aktivitetsniveau, hvor konkurrencen kan vaere
begraenset. For at reducere disse risici har DONG Energy tilegnet sig
omfattende intern viden og kompetencer. Inden for etablering af vind-
parker har koncernen genniem ejerskab af A2SEA og CT Offshore sikret
kontrol med vighge kompetencer inden for installationslogistikken,
hwvilket mudigger optimering af processerne,

DOMHG ERFRGY ARORAPPTLRT o0
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Milje

Som energivirksomhed pavirker DONG Energy mitjget i vaesentlig grad,
og koncernen er derfor forpligtet over for samfundet til at arbejde lang-
sigtet 0g systematisk med at begranse disse pavirkninger, Hensyn il
kiimaet og mitjoet er integreret | koncernens aktiviteter og bestutnings-
processer.

DONG Energy har en overordnet miljapolitik for dels at minimere
den miljsmassige pavirkning, dels at tilstraebe en lebende optimering
af systemer og processer herfor. Politikken falges op af internationale
certificerede ledelsessystemer i de dele af kancernen, hvor det giver
vaerdi, og hvor der er de starste risici. Ledelsesstandarden [SO 14001
anvendes bla. pa alle danske el- og varmeproducerende anleeg, i eldi-
stributionen og ved koncernens olie- 0g gasaktiviteter,

Identifikation og reduktion af potentielle miljgmaessige risici og so-
clale risici er et lovkrav ved store projekter som eksempelvis opfarelse
af havmalleparker og kraftvaerker og ved efterforsknings- og produkti-
onsaktiviteter. Sddanne VWM-undersagelser (Vurdering af Virkning pa
Miliget) medvirker tl at opfylde malet om en lav miljgpavirkning i alle
faser — fra projektplaniegning og opfarelse over anvendelse til afvik-
ling.

1 DONG Energy arbejdes der systematisk med registrering og hand-
tering af miljeubeld og opfaigning pa disse. Koncernen arbejder ud fra
princippet om, at haendelsens alvorlighed skal bestemme handterings-
graden, og har implementeret et system il risikovurdering og systema-
tisk opfalgning i forbindelse med handelser.
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Personale- og organisatoriske risici

Medarbejdernes sikkerhed

DONG Energy ser et stimulerende og sundt arbejdsmilje komneret
med et hajt sikkerhedsniveau pa arbejdspladsen som forudsaetninger
for at drive en ansvartig og effektiv virksomhed. Derfor er sikkerhed en
ntegreret del af koncernens veerdigrundlag. Der er betydelig opmaerk-
somhed pa sikkerhed 1 alle aktiviteter, og koncernen arbejder lebende
pa at forbedre sine sikkerhedsresultater gennem forebyggelse, trening,
uddannetse og nvolvering af medarbejderne for at fastholde kutturen
om at arbejde udfares “The safe way or no way”.

CONG Energy anvender i udstrakt grad leverandarer. Saerligt 1 for-
bindelse med starre byggeprojekter som opfarelsen af vindmalleparker
samt olie- 0g gasanleeg og pd baggrund af virksomhedens vakststra-
tegi forventes anvendelsen af leverandarer at stige i de kommende ér.
Kontraktlige forhold omknng sikkerhed og leveranderers sikkerhed 1
praksis er derfor veesentlige elementer 1 DONG Energy's arbejde med
minimering af personrisici. Der fokuseres og falges op pa leverandarers
sikkerhed pa linje med sikkerheden for egne medarhejdere.

For at minimere risict for ulykker for medarbejdere arbejdes der i
hete koncernen systematisk med at registrere, risikovurdere og hdnd-
tere bade egentlige ulykker og teet-pa haendelser samt observationer
om farlige forhold for bade egne og leveranderes medarbejdere. Viden
herfra anvendes labende til at igangsatte nye initiativer for at mini-
mere relevante risici. Initiativerne har resulteret i en maerkbart faldende
ulykkesfrekvens gernem de seneste ar.

DOMG ENERGY ARSRAPPORT 7012

36

Malet er en ulykkesfrekvens (LTIF} pd hajst 1,51 2020, som er en vee-
senthgt forbedring 1 forhold til 2012, hvor frekvensen udgjorde 3,6, Kon-
cernen har derfor sat aget fokus pa den overordnede sikkerhedsplan,
herunder sikkerheden hos leverandarer, og dertil herende systemer.
Blandt de nye tiltag er aget opmeerksomhed om sikkerhedskulturen,
hvor sikkerhed skat gaeres tit en entydig ledelsesmaessig priaritet i hele
DONG Energy. Programmet omfatter ogsa udvikling af et e-learning-
program, som alle koncernens ansatte og leveranderer skal gennemga.
Derved sikres, at DONG Energy's vaerdigrundlag og krav til sikkerhed
kommer helt ud tit sdvel alle koncernens egne som teveranderernes
medarbejdere.

Tiltraekning og fastholdelse af dygtige medarbejdere

DONG Energy er i international konkurrence am de ressourcer og kom-
petencer, der skal sikre den fremtidige vaskst. Det geelder saerligt kom-
mercielle og tekniske kampetencer i Exploration & Production og Wind
Power og kommercielle kompetencer i Energy Markets,

DONG Energy har derfor en rekrutteringsrisiko 1 forhotd Gl ansat-
telse af kvalificeret arbejdskraft. For at reducere denne risiko har der de
senere ar vaeret fokus pa en raekke forskellige aktiviteter, bl.a. employer
branding, identifikation af naglekompetencer, talent- og kempeten-
ceudvikling samt forbedring af viltkarene for tiltraekning af kvalificeret
udentandsk arbejdskraft.
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Lovpligtig redegarelse for virksomhedsledelse, jf. arsregnskabslovens § 107 ¢

God selskabsledelse

[DONG Energy har valgt at felge anbefalingerne fra Komiteen for god
Selskabsledelse og folger 77 af de 79 anbefalinger.

Selskabsledelsen 1 DONG Energy varetages overordnet af bestyrel-
sen. Bestyrelsen har nedsat komiteer, som skal statte bestyrelsen i sit
arbejde, og har ansat en direktion, som varetager den daglige ledelse
af kancernen.

Ledelsesorganer og komiteer i DONG Energy

Generat-
f forsamting
Nominerings- I
komite

S Bestyrelsen -

| ——

Revisions~og - Vederlags-
i
Direktion pisikokomite  komite
Koncern- Intem
tedelse revision®

R RTINS T Rt e R F S SR

Aktionzrer
Staten udgver som hovedaktionaer (ejerandet 79,96%) sit ejerskab i over-
ensstemmelse med principperne 1 publikationen "Staten som aktionaer”.

For aktionaererne afholdes der udover ordinzere og ekstraordinare
generalforsamtinger et artigt aktionaermade, hvor ledelsen ortenterer
aktionaererne om koncernens aktiviteter.

Nomineringskomiteen bestar af seks medlemmer: Bestyrelsesfor-
manden og nastformanden samt fire medlemmer udpeget af hver af
de fire starste navnenoterede aktionzerer. Da medlemmerne ikke er
udpeget af bestyrelsen, har komiteen en anden sammensatning end
forestdet 1 Anbefalinger for god selskabsledelse.

Nomineringskomiteen skal vurdere bestyrelsens sammensaetning
og fremlaegge anbefalinger om valg af egnede bestyrelseskandidater
for aktionarerne p& den ordinare generalforsamiing. Der er ikke fastsat
en aldersgraense for bestyrelsesmedlemmer, men alder indgar i den
samlede vurdering af bestyrelsens sammensatning.

Bestyrelsen

Bestyrelsen bestdr af 12 medlemmer. Otte er valgt af generalforsam-
lingen, og fire er valgt af medarbejderne. £t af de generalforsamiings-
valgte medlermmer har vaeret medlem af bestyrelsen i mere end 12 3r og
overholder derfor ikke definiionen pa uathengighed i Anbefalinger for
god selskabsledelse.

Kommissorier far Revisions- og Ristkokonuteen og Veder-
Lagskomiteen samt forretningsorder “or Momineringshkormi-
teen er tlgengelige pa DONG Energy’s hjemmeside
dongenergy.com/god _setskabsiedelse.

n‘
|
|
|

DONG Energy's ~edegerelse for god selskabsledelse kan
teses pa dongenergy com/god_selskabsledelse/2012.
Anbefatinger for gad selskabsledetse findes pd Komiteen for
god Selskapsledelses hjermmeside corporategovernance.dk

Bestyrelsen fastlaegger DONG Energy’s overordnede mal og stra-
teqi, og har ansvaret for at ansaette en kvalificeret koncernledelse.
Bestyrelsen traeffer beslutning om storre investeringer og frasalg,
kapitalgrundlag, vaesentlige politikker, kontrol- og revisionsforhold, ri-
sikostyring samt vaesentlige driftsforhold. Bestyrelsens og bestyrelses-
formandens opgaver er fastlagt 1 bestyrelsens forretningsorden, som en
gang arligt gennemgds og opdateres af den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen har gennemfert en struktureret selvevaluering pa
grundlag af evalueringsskemaer udsendt tit de enkelte bestyrelses-
medlemmer samt efterfalgende draftelse af resultaterne i den samlede
bestyrelse.

Der blev afholdt 13 bestyrelsesmader 1 2012,

Der er ikke adgang for bestyrelsen eller koncernledetsen tit at kebe
aktier i DONG Energy, og DONG Energy har ikke udstedt optioner eller
warrants.

Oplysninger om vederlag hil bestyrelsens medlemmer og koncernte-
delsen findes 1 note 6 til koncernregnskabet.

Bestyrelsen har nedsat en Revisions- og Ristkakomite og en Veder-
lagskomite.

Revisions- og Risikokomiteen

Revisions-og Risikokomiteen bestdr af fire medlemmer, som udpeges
af bestyreisen. Medlemmerne opfylder de krav, der stilles til vafhangig-
hed, erfaring og ekspertise i henhotd til gaeldende anbefalinger, herun-
der inden for regnskabsvaesen saledes, at komiteen som helhed har den
fornadne kompetence.

Revisions- og Risikokomiteen skal statte bestyrelsen i dens over-
vagning af regnskabsaflaeggelsen, finansielle risici, det interne kon-
trolmilje og overholdelsen af lovgivning og andre krav fra offentlige
myndigheder. Komiteen skal endvidere szette rammer for den eksterne
revision, vurdere dens kompetencer og uafhangighed samt indga af-
taler om revision. Planlegning af revisionen droftes med de eksterne
revisorer, og det udferte arbejde evalueres. Komiteen har etableret en
anmeldelsesprocedure (“whistleblowing”).

Komiteen holdt fem meader i 2012,

Intern revision

Bestyrelsen har i 2012 besluttet, at der skal etableres en intern revision
med reference til Revisions- og Risikokomniteen. En intern revisionschef
tittraeder i fordret 2013, hvorefter opgaver og ansvar for den interne
revision vil blive fastlagt.

Vedertagskomiteen

Vederlagskomiteen bestar af farmanden for bestyrelsen samt to med-
lemmer af bestyrelsen. Det er bl.a. komiteens primaere opgaver at
vurdere og udarbejde indshilinger til bestyrelser: am vederlagspolitik
for bestyrelsen og den registrerede direktion forud for generalforsamiin-
gens godkendetse, koncerntedelsens lorregulering, koncernledelsens
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seneste 0g kommende 5ts Sonus, anvencelse af fasthaldelsesorcninger
for ~agiepersaner, anvendelse af engangsgodtqoretser tl orceratedel-
sen og Semor Vice Presdents samt anvendelse og introdukhon of nye
korepensationselementer 1l medarpeiders | Leadersim Forum, feks,
rye bonusetermenter.

Komiteen har atbolat 2 meder 1 2012,

Koncerntedelsen
Admanistrerende direktar Henrk Poulsen ug koncernpronomidirektor
Carsten Krogsgaard Thomsen udger direktionernr DONG Eneray A/S.
Restyrelsen fastsaetter de niermers retrangslimer for direktionen,
nerunder arbejdsfordelingen mellern bestyrelsen og direktionen ag di-
ektionens befpielser til at widgd aftater for selskabet,
Koncernledelsen er ansvarlig for selskabets daguge ledelse og be-
«tod ved udgangen af 2012 af e medlemmer, henblanat direkbonen,
Koncernledelsen suppleres i fordret 2013 med yderligere to medlem-
mer, som blev udpeget { 2012

Mangfoldighed { medarbejderstaben

DOMG Energy har Bitrddt Ligestillingsministeriets charter for flere kvin-
der 1 ledetsen og harigangsat inmtiativer i hele organisationen til bla. at
sikre, at flere kvinder med ledelsespatentiale identificeres og udvikies,

[ 2012 udgjorde knndelige tedere 25% af alle koncermens ledere og
blandt Top-300 tedere udgorde kvinder 16%., Af det samtede antal
medarbejdere i DONG Energy udgjorde kvinder 31%.

CONG Energy gnsker at tithyde alle eksisterende og potentielle
medarbejders samme mutigheder yanset nationalitet, etnisk baggrund,
religion, politisk overpevisning eller social herkomst, Dstte gaelder
inden for alle omrader, herunder rekruttering, personalagoder, sikker-
hed, uddannelse og ledelse. [ 2012 blev der tkke rapporteret tilfaeide af
diskrimination.

DONG Energy har etableret samarbejde med bl a. Danske Handi-
caporganisationer med saertigt fokus pa rekruttering af kandidater med
randicap og tiltbud om elevplads for unge med handicap. Derudover
stev DONG Energy 1 2012 medlem af Godadgang.dk, som har medfart,
at tilgeengeligheden til koncernens starste ejendom er blevet registreret
og godkendt,

Intern kontrol og risikostyring

ved regnskabsafleggelsen

DONG Energy’s interne kontrol og risikostyring + forbindetse med regn-
skabsafleqggelsen er tlrettelagt med henbiik pd at afleegge et regnskab,
der er { averensstemmelse med Internationat Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) som godkendt af EU. og som tillige opfylder IFRS udstedt

af [ASB.

Det interne kontrol- og risikostyringssystem opdatares lebende og
har tY formal at sikre, at vaesentlige fejl og uregetmaessigheder omkring
regnskabsafleggeisen forebygges eller opdages og korrigeres, sa del-
Arsrapporter og drsrapporter giver retvisende billeder uden vaesenttig
fejlirformation.

DONG Energy har tagt det internationalt anerkendte COSO fra-
mework tit grund for arbejdet med ristkostyring og fasteggelse af
intern kontrot 1 forbindelse med regnakabsaf zeggelsen,

Kontrolmiljs b Rf

Kontrolmilje

Restyrelier g dhrekionen nar det Gverordrede ansvar for soncemens
nskostyring og interne kontral 1 forbindeise med regrekabsateqgel-
sen, Revisions- ag Risibokomiteen srotter Destyrelsen 1 dens arbejde
mad at avervdge reqnskabafleeggelsesprocessen og de vaesenthgste
18t tdenne, Revisions- og Risikokomiteen overvager endvidere ud-
wiklimgen 1 de wnterne kontrot- 04 ristkastyringssystemer, den {phende
rapportering om vurderede 1101 o interre kontrolier fra forretrings-
omridene.

Uirektionen har ansvaret for, at de interne kontrol- og risikostyrings-
systemer er effektive, ng at der er implementeret kontroller bl imade-
gaelse af nsici vedrgrende regnskabsatlaggetsen. Ledere pa forsketlige
mveauer er ansvarlige for den interne kontrol og nsikostyring i deres
respekiive omrader, For feellesledede sktiviteter og virksomheder fast-
Legges og godkendes sddanne krav i zamarbejde med partnerne 1 de
cageldende aktiviteter og wirksomheder,

Bestyretsen og direktionen godkender DONG Energy's overordnede
politkker og retningslimer pé vaesentlige omedder. De overordnede
oolitikker ag andre ledelsesgodkendte retrungslinjer omfatter bl.a,
ristkopotitik, Ananspotitik, it-sikkerhedspolitik samt politik for god for-
retningsactaerd. Forretningsomraderse udsteder pd baggrund af disse
politskker mere detatjerede retningslinier og farer tilsyn med anvendel-
sen af politikker g procedurer.

Risikovurdering

Ledelsen foretager en gang 4rligt en overordnet risikovurdering af de
regnskatsomrider og processer, hvor der i saerlig grad er risiko for vae-
sentlige fejl i regniskabsaflaeggelsen. Ved gennemgangen udpeges de
regnskabsposter 0g selskaber, hvor det vurderes, at risikoen for viesert-
lige fejl er storst, og disse omrader omfattes af rapportering om ntern
kontrol tit ledelsen. Som led | nstkavurcderingen tages stilting til risi-
koen for besvigelser ag til de foranstaltninger, sem er fruffet for at redu-
cere denne risiko, Endvidere vurderes den daglhige ledelses mulighed for
at tilsidesaette kontroller og for udevelse af regnskabsmamputation.

Kontrolaktiviteter

Formélet med de etablerede kontrolaktiviteter er at forebygge eller af-
sigre og korrigere vapsentline fejl, sdtedes at risikoen for vaesentlige feit
i regnskabiet reduceres til et acceptabelt niveau. Kontrolaktiviteterne
tager udgangspunkt 1 risikovurderingen og omfatter godkendelser,
funktionsadskillelse, analyser, afstemning samt wontroller vedrerende
w-applikationer og generelle it-kontroller,

BONG Energy har etableret en praces for rappartering om iden-
tifikation af vaesentlige rsici og udfart intern kontrol 1 relation til de
vuiderede risicl, Vaesentlige risict og de dertil svarende intarne kontrot-
ter er sammenfattet i katatoger for koncernens forretningsomrader og
vasentlige koncernfunktioner. Mindst en gang arligt revurderes de
veesentlige risici og kontroller, som indgdr i forretningsomradernes
kontrolkatatoger.

Information og kommunikation

DONG Energy's informations- og kemmunikationssystemer omkring
regnskabsafleggelsen shal sikre rettidig og pabdelig infarmanaon om

K
og kamraunikation -
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| fLorrermens salskaber or omfattet al rapportenngspro-

: cessen om ntern kontrot, Det daekker rrea de identihicerede |
| ;
} witerme kontraller 919% af omsaetmngen og 658% af akliverne, ]

finanstelle og compliance-relaterede forhold. Informations- og kommu-
mikationssystemet omfatter blandt andet:

= gkonomisystemer

» konsolideringssystem

« rapporteringssystem omkring interne kontrotler

- faste medestrukturer

= onraekke interne netvaerk.

Tl sikring af, at rapporteringen til koncernregnskabet foretages pa
et ensartet grundlag og med haj kvalitet, er der udarbejdet en regn-
skabshandbog, rapporteringsinstrukser og vejledminger 1 relation til
udfareise af interne kontroller. Disse er tilgeengelige for relevante med-
arbejdere, £ndringer heri samt aktuelle fokusomrader komrmunikeres
{ebende via mader med forretningsomraderne samt vig en raekke in-
terne netvaerk. Der er bla. etableret et akonominetvaark, et regnskabs-
chefnetvaerk samt et netvaerk for intern kontrol.

Overvagning

Den ménedlige finansielle rapportering fra forretningsomraderne ana-
lyseres og overvages af forretningsomradernes controllere og ledelse,
P4 koncernniveau kontrolleres rapporteringen fra forretningsomraderne
og det samlede koncernregnskab.

39

DONG Energy har implementeret et it-Daseret rappartenngssystem
tit brug for rapportenng og overvagning af vaesentlige risia1 og udtarte
kontroller 1 relation til disse risici. Forretningsomradernes kontrolka-
taloger er indarbejdet i systemet, og rapportering om udfert intern
kontrol varetages af den udferende controller direkte i rapporterings-
systemet. e ansvarlige i forretningsomraderne overvager udfarelsen af
intern kontrol 1 systemet og rapporterer hvert kvartal en sammenfattet
konklusion om den udfarte interne kontrol, suppleret med eventuelle
handlingsplaner for identificerede svagheder. Resultatet af den udfarte
interne kontrol konsolideres i rapporteringssystemet og rapporteres
hvert kvartal til Revisions- og Risikokormiteen, som overvager, at der
reageres effekhvt pa eventuelle svagheder etler mangler. Rapporte-
ringen er et led 1 bestyrelsens overvagning af den interne kontrol og
nsikostyring.

Fremtid

Intern kontrol og ristkostyring er en kontinuerlig proces, der lpbende
udvikles og forbedres, s& den til enhver tid modsvarer kravene tit en
virksomhed i vaekst. DONG Energy vil derfor fortsat have fokus pa at
forbedre de interne kantrol- og risikostyringssystemer samt rapporte-
ringen heraf. [ 2013 vit der vaere saerligt fokus pa etableringen af den
interne revision og pd tilpasning af de interne kontroller tit det opdate-
rede COSO framework,
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Carsten Krogsgaard Thomsen

Registreret direldar
Kuncermpkonomidirektar (CFO), siden 2002
iddannelse: Cand.palit, Kebenhavns Unversitet, 1883

vegertag: §.317 tkr,

Ansmtielser og hvery

< 19831885 Indencigsministenet

+ [985-1986 Finansmmnisteriet

» I1586-1988 Andelsbanken

« 1388-1991 McKinsey, konsulent

+ 1991-1995 Rigshospialet, skonomi- og plantagningschef

< 1965-2002 Danske Statsbaner, voncernokonomauekter (CFOY
= 2002- DONG Energy A/S, koncernakonamidirekter (CFO)

Bvrige ledeiseshverv

MNazstformand:
- NNIT &/S

Bestyretsesmediem:
« 3N Store Nord A75, formand for Revisionskemiteen, og to
100 % eiede datterselskaber (51 Resound ag GN Netcam)

KONCERNLEDELSEN

Forucen direktionen bestod koncerladelsan ved

Henrik Poutsen

Registreret direkter
Administrerende divektar {(CEQ), siden august 2012
Liddannelse: Cand merc, | finansiering, Handetshgjskolen Aartius, 1994

Vaderlag 3464 by,

Anszttelse og hverv

= 1994-1995 Movo Nordisk A/S, controller

¢ 1995-1996 Aarsa Nietsen & Partners, semorkonsulent

« 1996-1999 McKinsey & Co., projektieder

= 1999-2006 LEGO. forretmngsudvikiingschef (1999-2000),
segmentdirektar (2000-02), koncerndrektar Innovation og
Markehing (2002-03), koncerndirektar Eurcpa ag Asten
12004-05), koncerndirekter Global Salg og Marketing (2005-06)

v 2006-2008 Kohiberg Kravis Roberts & Co. Londan, Operating Partner

« 2008-2012 TDC A/S, aame direktar oy konnernchef

. 2012- DONG Energy A/S, admivistrerends direktor (CEQ}

QDvrige ledelseshvery

Bestyrelsesmediem:

< Chr. Hansen Holding A/S, formand for Revisianskemiteen
» Falek /S og et 100% epet datterselskab

« Danmark-Amerika Fondet

Medtem af repraesentantskabet:
o Danske Bank A/S

Radgiver:
« EQT Partners
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Indtradt/ Udtab af :
Navn Genvalgt valgperiode Nuvaerende hverv Gvrige ledelseshvery :

w
m
v
—f
<
X
m
'
v
m
Z

Fritz b Schur 0572 2013 Adm deldar, Bestyrelsesmediem og/eller direldar FoSchur & Co.

tformand testyrelzesformand, A75, FS5 MID ApS, Havnefrontens Seiskabstager 909

stder 2005) ~ruestormand etier 205, Bestyreisesmediem og direktar v Frity Schwr A7/S
-mediem 1 seiskaber samt direkear eller bestyretsesformand 110 100% ejede
Uitz sohur datterselskaver. Direktar 1FS 1 ApS samt bestyrelzesfor
Gruppen marnsd 1 et 100% ejet datterseiskab. Direktar i FS 11 ApS

samt bestyrelsesformand 1 fo 10G% ejede datterselskar
bar, Dweldor 1 F5 12 ApS samt nagstiormand 1 et girekte
sy et indirekte 100% ejet dattercelskab. Formand: 3AS
AB (Svenge), PostNord AB, F. Uhrenholt Helding A/9,
Retatonscore ApS samt bestyretsesformand i et 100%
srel datterseiskab, CP Dyvig & Co. A/S. Neestformand
Brd. Klee A/S. Bestyrelsesmediem: WEPA Industriehold-
ing SE, Experimentarium - Center for farmidling af

naturvidenskab og modee teknologt (fond).

Lars Narby 1957 / 2012 2013 Fermand: Falck A/S ag et 100% eiet datterselskan,
Johansen Codan &/5 og et 100% ejet datterselskab, william
{neestformand Clemant Holding A/S, Dansk Vaekstkapttal, Syddansk
swden 2001} Universitet, Neestformand: Rockwool Fonden

Eestyrelsesmedien: Index Award 4/S, Inshtut for
Salskabstedelse ApS, Arp-Hansen Hotel Group.

=

Hanne Sten 2007 7 2011 2G14 DONG Enerqy 475,
Andersen Lead HR Business
{rredarbejder- Partner, Sales &
valgt) Distribustion
Jakob 2007 7 2012 2013 Formand: Finarnsie! Stabilitet A¢S,
Brogaard tastformand: LR Realkredit A/5,
Bestyrelsesmediem: OW Bunker & Trading A/S,
Neweo AEP A/S
Pia Gieilerup 2012 2013 Dyef, kommitterst Formand: Vanforefarden
Bestyrelsesmediem: Gefion Gymeasium,
Fondet Danzk-Norsk Samarberde.
o
i o e 4 Benny (ebet xoun 2014 DONG Energy &/5,
: F e -0 ] {medarbejder - Ingengr, Thermal
- o= ,ij‘ L vaigh FPower

AL e
LG R

Bestyrelseshonorar: Formand 500
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Navn

Indtradt/
Genvalgt

Udlab af
valgperiode

Nuvaerende hverv

Bvrige ledeiseshvesv

Jorn Petec

Jensen

201/ 2012

BSIN Certsbierg Brewenes
0g Carlsberg A/S,
Deputy CEQ og CFO

Rastyretsestarmand, -nestormand eller -inedlem: 20
1009 erede danske og udentandske datterselskaber
i Carlsberg-koncernen,

| etdetsesmediem: Soligintersssentskabet Taborg,
Zestyrelsesmediem: Danske Bank A/S.

Medlern af Komte for qod Selskabstedelss,

CHrektor: Evelaf invest ApS

e e ML

Renny D). Loft 2012 2013 Movozymes A/S. Neaestformand: Bygningsforden Den Bla Planet.
Exerutive Vice Bestyrelzesmediem: 5§ 100% ejede selskaber i Nova-
Pregident oy CFQ zymes-koncernen, Xellia Pharmaceuticals ApS.
- ..--_...—- iy -‘ i - -
PR . Jytte Koed 01 2014 DONG Energy A75,
x . Magsen Tekmsk koordinator,
~ 4 (medarbeyder- Group Functions
"; iy " walgt)
Poul Arne 2006/ 2012 2013 Stevos Kommune, Formand: SEAS-NVE Am.b.a. og et 100% ejet datter-
. Nelsen burgmester selskab, SEAS-NVE Stommen A/S, Siatiandske
1 Medier A/S, Dansk Energi.
Bestyrelsesmedlem: Sampension KF Livsforsikeing A/S
Gy et 100% ejet datterselskab.
Jeng Nybo 2007 7 2011 2014 DONG Energy A/S,
Stilling Havnespeciabist,
Sgrensen Thermal Power
{medarbejder-
valgt)
Mogens 2010 7 2012 2013 Advokatiirmaet Formand: Fonder Det Gamle Apotek i Ribe, Foreningen
Winther Langbery & Vinther, Gammelt Praeg - Ribe Bybevaring,
medindehaver og Bestyrelsesmedier: Syd Energy Holding A/G,
aiekter Syd Energi A m.b.a., Fonden Ribe Byfede, Fonden il
Ribe Bys Forskannetse,
Komiteer, mediemmer o aitigt honorar
Hanstziooe: 1Ay Wiatkoktie gmmww Hommnestgdomie

Fritz H. Sehur

tars Merby Yohansen
lakots Brogaard

Pia Giellerup '

by Pater lensen

Benny O. Lofr ¢

0000 kr. (F)
S0.000 br, 109

50000 kr, (M3

S0000 ke (M

S000 k(Y
25.000 & (M)

25000 &, (M)

Ok (Fy
Ok (M)
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FINANSIELT REGNSKAB FOR KONCERNEN

Hote

W NG A WN

1
12
13
14
15
16

Totalindkomstopgurelse
Balance
Egerkapitalopgeretse
Fengestromsopgereise

Regnskabsgrundlag

Resutltat for aret
Segmentoplysninger
Mettoomsaetning
Andre driftsindtagter
Vareforbiug
Persanateomkastringer
Skat af arets resultat
Unskudt skat

Resultat pr. aktie

Operationelle aktiver

taterielle aktiver

Immaterielle aktiver
Varepeholdmnger

Tilgodehavender
Entreprisekontrakter

Fallesledede aktiver og virksomheder
Associerede virksomheder
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Mote

17
18
18
20
21
22
23
24
25
26

27
28
29
30

31
32
33
34
35
36

Kapitalstruktur og forpligtelser
tnvesteret kapital og rertebaerende gald
Likvider og veerdipapirer
Geeldsforpligtelser

Hensatte forpligtelser

Afledte Anansielle instrumenter
Operativneile leasingforpligtelser
Finansielle indtaegter og omkostninger
Krediteisici

Markedsrisici

Egenkapital

Kab og salg af virksomheder

Kob af virksomheder

Aktiver hestemt for salg

Salg af virksombeder

Transaktioner med minoritetsinteresser

Andre noter

Eventualaktiver og -forpligtelser
Transaktioner med naertstdende parter
Honorar bl generatforsamlingsvalgte revisorer
Begivenheder efter drets udiab
Licensoversigt

Virksomhedsgversigt

Sude

65
66
67
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79
30
30
80
31
82
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Totalindkomstopgegrelse

2012 2011
Business
perfor Tuste-
mio. kr. Note mance nrger fFRS
Nettoomsatmng 2.3 57243 {1319y 05924 56.842 1595 58437
Yereforbrug 5 (47.403) {154) (47557) (31.605) 230 (31375}
Andre elsterne omkostringer 23 {8177y - (8177 {7 884 - {7584
Persanaleomkostringer [ (3.639) - [EX50)] {3593y {3594
Andre drftsinataegler 4 252 - 352 280 - 280
Andre driftsombostminger (244) - (244) 1270) - (270}
Resuttat af primaer drift for af- og ned-
skrivninger (EBITDA) 8.632 (1.473) 7.159 13.770 1.825 15,595
A~ og nedskrivoinger at immaterielle
ooy misterieile aktiver 210,41 (12.113) - (12.113) (7.670) = (7.670)
Resultat af primaer drift (EBIT) (3.481) (1.473) {4.954) 6.100 1.825 7.925%
Pesultat ved salg of vrkzombeder 29 2675 - 2675 225 = S
Hesyltatandele | assocerede visksombhecer 1h {553 - (553) 36 - 6
Finansietle ndtaegter 2 3.692 3692 5811 - 5.311
Finansielle omkostringer 23 {5.045) - {5.045) (6093 - (5.093)
Resultat for skat ) (2712) (1.473) (4.185) 6.079 1.825 7.904
Skt aof rets resullat 7 {1.309) 368 (541} (3.197) (457) {3.654)
Arets resultat {4.021) {1.105) {5.126) 2.882 1.368 4.250
Anden totalindkomst:
Arets vaerdiregulering , (590} ($12)
Vadiregulenng overfort til nettoomsaetning 14 300
vaerdiregulering overfart bt vareforbrug (62) (R8}
rerdreqgutenng overfart Bt inangielle poster 413 147
Skat af vaerdireguiering af sikningsinstrumenter 46 127
Yalutakursrequieringer udentzndske virksemheder 07 463
Valutakursreguleringer egenkapitalignende Wn my, (492) {216)
Skat af valutakursrequteringer egenkapitalignende
tan v, 134 42
Anden totatindkamst 170 (137}
Totalindkomst i alt {4.956) 4113
Arets resultat fordeles saledes:
Adktionasrer 1 DONG Energy A/5 (4.130) (1105) (5.235) 2428 1.368 3756
Betalt rente efter skat, hybridkapitalejers
i BONG Energy A/S 549 = 549 269 = 265
Minoritetsinteresser (440) - (2403} 135 - 185
Arets resultat (4.021) (1.105) (5.126) 2.882 1.368 4.250
Arets totalindkomst fordeles saledes:
Akhonarer 1 DUNG Energy A/S (5.256) 3422
Betalt rente efter skat, hyvoridkapmitateyere
i BONG Energy A'S 549 769
Mingritetsinteresser (249) 422
Totalindkomst i ait {4.956) 4.113
Resultat gr. akhe (EPS) ng uchvandet resultat
o aktin (DEPS) & 10 ke tkr 9 (17,82} 12,92

44

- 35T1HddYOdOLSHORARITVIUL



Balance

Aktiver

mio. kr. Note 2011
Immaterielie aktiver 2,1 2,425 2.729
Grunde 0g bygninger 3806 4,142
Produkhorsanizeg 70671 65438
Efterforskringsaktiver 1401 161
Andre antag, drftsmatenel oy inventar 266 282
Materielle aktiver under opfarelse 20.163 23037
Materielle aktiver 2,10 96.307 94.510
kamitatandele 1 associerade vicksomneder J553 3055 322
Andre kaptalandele 582 418
Udshkudt skat 3 294 181
Tilgodehavender 13 3777 3314
Andre langfristede aktiver 7.508 7.139
Langfristede aktiver 106.240 104.378
Vareberoldninger ) 2 3794 244
Afledte finansiele nstrumenter 13,21 12622 16.060
NMgodehavender 13 13.506 16,432
Setskaboskat 189 19
Yardipapirer jta? 14,914 8.4
Likvide beholdmnger 12 3686 2.342
Kortfristede aktiver 49.011 43.011
Aktiver bestemt for salg 28 4.343 684
Aktiver 159.594 154,073
Passiver

mio. kr. MNote 201
Aktiekapital 2937 2937
Reserver 7832 7.913
Overfart resultat 22582 294
Egenkapital titherende aktionaerer { DONG Energy A/S 33.421 40.250
Hybrdkapital 9538 9538
Minoritetsinteresser 7057 7.952
Egenkapital 26 50.016 57.740
Udskudt skat 3 6975 9.336
Pensionsforpligtetser 6 13 15
Hersatte forpligletser 2 12.496 11938
Krecitsnstitutter og udstedte obligationer i7,19 4B.563 24N5
Andre galdsforpligteiser i9 3337 2329
Langfristede forpligtelser 71.384 58.331
Hensatte forpligtelser 20 597 517
Kregitinstitutter og udstedte obligationsar 17,19 5632 5512
Afledte finansielie instrumanter 19 12523 13.0095
Leverandorgaeld 19 9.581 9.377
Ardre geldsforpligtelser 19 7321 A8.353
Selskabsskat 1.859 763
Kortfristede forpligtelser 38.013 37.617
Forpligtelser 109.397 95.948
Forpligtetser vedrarende aktiver bestemt for salg 19, 28 181 385
Passiver 158.594 154.073
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Egenkapitalopgorelse
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mio, kr. 4 St &z @] I = |
Egenkapital 1 januar 2012 2837 01523 138 9243 29400 40.250 .538 7.952 57.740
Arets totatindkomst ;
Asets resuitat = . (5.235) (5.235) 549 4403 (5.126)
Anden totalindkomst:
Arets verdiregulenng af siknngsinstrumenter - (591) - - {581) 1 {590)
Vaerdiregulering overfort bt nettoomsaetnirg - 14 - 14 - 14
Vaerdvrei;u&ermg overfart tilbvareforbrug B2 - (62) - - (62} ;
Yaerdiregularing overfort bl finansielle poster 413 - - - 413 - 413
virlutakursregulennger udenlandske virksomheder 517 517 - 130 77 N
Valutekursrequlennges egenkapitallignende lan mv, - - 182) {492) - - (492)
Skat ot anden totatndkomst 46 124 - 180 - - 180
Totalindkomst { att - (180) 159 - {5.235) (5.256) 549 (249) {4.956)
Transaktioner med ejere:
Betalt rente, hybridkapitat - - (648) {648}
Skat af renter og ormkostninger hybridkapitat - - - - 59 - 95
Betalt ucbytte - - {1a5T) (1457} - {i.061) {2518y
Tilgang mirontetsinteresser - - (83} (83) - 415 332
Algang minoritetsinteresser - - - (33) {33} - - (33)
Egenkapitaibevagelser { 2012 - (180} 159 - (6.808) (6.829) - (895) (7.724)
Egenkapital 31. december 2012 2,937  (1.703) 347 9248 22592 33.424 9538 7.057 50,016
Egenkaprtal L januar 2011 2937 (1.108) 147 9.248 28481 39.705 3.088 3515 51308
Arets totalindkomst
Arets resultat ; = S - - 3798 3796 269 135 4250
Anden totatindkomst:
Arets veerdirequlering of sikringsinstrumenter (M - - {NTy - 5 (91
Vegrdiregulering overfort til nettoomsaetning - 100 - - - 300 300
veerdirequlering overfart tit vareforbrug - {88) - (83) - (38)
Vagrdirequlering overfert ol finansietle poster = 47 - 147 B 147
Vatutakursregutennger udentandske virksomheder - 5 215 230 - 233 163
valutakursreguleringer egenkapitatignende idn mv., - (216) - - (216) - (216)
Skat af anden totalindkomst - 128 42 - 170 ~ (1) 163
Totalindkomst { alt - (415) 41 - 379 3.422 269 4R 4.113
Transaktioner med ejers:
Betalt rente, hybridkamtal - - - - - (515) - (515
Skat af renter og amkosininger hybridkapital - 246 - 246
Nilgang, hybridikapital - - - - - - 5127 - 5127
Afgang, hybridkapital ) - - - - - - (3.802) E (3.802)
Requtering amortisering aprindetig hybridkanital - - {125 (125) 125 - -
Betalt udbytte - - - - {2203 (2.20%) (16) {2.219)
Tlgang minotitetsinteresser - - - - 96 56 - 4.080 4.176
Afgang mincritetsinteresser - - = (41 {41} {35) (76}
Aegutering frasaly - - - (504) (604) - (14) (618)
Egenkapitalbevagelser i 2011 - {415) 41 - 919 545 1.450 4.437 6,432
Egenkapital 31. december 2011 2.937 (1.523) 188  9.248 25400 40.250 9.538 7.952 57.740

rvestering 1 sadanne enheder, samt kursreguledinger vedrarende sikrings-

transaktioner, der kurssierer koncernens nettoirvestering | sadanne

snheder, mad fradrag af skat herat. Ved kel siter delvis realisation af netto-

wvesteringen inaregnes valutakursreguisringeme | drets resultat,

Reserve for averkursfond vied sreission omfatter betob ud over den normi-
ktiekapatsl, com et inabefalt af akbionmrerne ves kaprtaluduidelser,

en er en del af DONG Enerry's trie resarver

Reserve for sikringstransakiioner omfatter cen akkumulerede nettoandnng
i sagsvaerdian af sikringstransaktioner, der opfylder knterierme for sikring af
fremticige betatingsstramme, og hvor den sikrede transaktion erdnu ke or
eaiiseret, med fradrag of skat heraf,

tering omfattar kursdifferencer, opstset ved

arve for valutakurs
egrirng af regrakaber for L
valuia end koo
e akbiver vy forni

unkhon kursregulannger
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Pengestrgmsopggrelse

mio. kr. Nete 2o
Posuitat af primeer antt for 2t og nedsknvmeger (EBITDA) 7158 15.595
Zunge poster’ 3.685 11413y
Bentemibetatinger og bgnends 3.247 5.979
Renteudbetalinger o4 bgnende (4.192) {2.208)
Setalt selskabuskat 7 (2.643) {1.647)
Pengestramme fra driftsaktivitet far ®ndring { nettoarbejdskapital (FFO) 7.366 11.706
Andnng 1 varebeholdninger 478 (1.144)
Zndring i tigodehavender ra salg 397 1976
Andring avrige bigodehavender (424} {949}
sEndring 1leveranaergaeld (442) 749
Andring | anden goeld 326 286
Andring i nettoarbejdskapital 335 918
Pengestremme fra driftsaktivitet 7.701 12.624
Kab af wonmatenelle og mateneile skbiver (17.813) (17.851)
Salg af immaterielle og matenelle akhver 1389 1936
¥ab af virksombeder (422 22y
Satg af virksomheder 29 2922 45
rab af associerede virksombeder ~ (133)
Kab af andre kapitalandele {11} (653}
Salg af ancre kapitalandele 49 -
Kok af vardipapirer (10.184) (8.1245
Salg af veerdipapirer 5184 5,061
Erdring 1 avrige tangfristede sktver (102) (166)
Finansietle transakboner med associerede virksomheder (1046} {1081}
Modtagre udbytter samit kapitatnedsaettelse 30 60
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet {20.004) {19.338)
Pravenu ved optagelse af lan 21.042 9.371
Afdrag pd tan (8.334) (7.121)
Betatt rente af hybridkapital (648} {(515)
Tilbagekab af hybridkamtal - (3802
Provenye verd udstedelse af hybrndkapial - 5127
Udbetalt ugbytte ti aktioneerer 1 DONG Energy A/5 {1457) {2203%)
Trarsaktioner med minontetsinterasser 30 ) 2503 3,945
Andring  evrige langfristede geaeldsforpligtelser 0] 116
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 13.026 4.918
Arets pengestramme 723 (1.796)
Likwder 1, januar 1.440 3625
f‘\rets pengestremme 723 (L796)
Likvide beholdninger bestemit for salg 23 {352)
Valutakursregulering af hkvider 26 (37)
Likvider 31. december 18 2,212 1.440
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Pengestromsopgarelse — fortsat

mio. kr. 2011
Supplerende information

Pengestramme fra investenngsaktivitet (20.004) (19.328)
Maodtagne udbytter samt kagtalnedsetieise, tibagefart (30% (&0)
<eb og salg af vaerdipapirer, tiibagefart 5.000 2063
Liclan til tetlesledede virksambheder, bihagefort 62 865
Salg af matenelle og immaterete aktiver samt wrksomneder, hlbagefart {4311 (1984
Bruttoinvesteringer (19.083) {18.451)
lransakhoner med minortetsinteresser 31 3410
Rentebaerende mellemvaerender ved kob af virksamheder 101 -
Salg af materielie og immatenelle aktiver sarmt virksomheder 4.311 1.981
Nettoinvesteringer {14.642) {13.060)
Ldbytter, netto (2488 i2.160)
Betalt rente af hybrickapital (548) (5153
Udbytter og hybridkapitatrente (3.136) (2.675)
Analyse af endring i rentebarende nettogald )

Rentebaererde nettogaeld 1 januar 23615 - 22439
Pengestramme fra dnftsaktiniet (7.701) (12.624)
Nettowwvastenrger 14.642 13.060
Udbytter og hvbridkapitairente 3138 2675
Titbagekab cq udstedelse af hybridkapital ) - (1.325)
Yalutakursrequiering of rentebarende nettogeeld (198) (310)
Rentebaerende nettogzeld 31. december 33.494 23.615
S0% af hybridgkapitalen med forfald 1 ar 3005 2.208 2206
Justeret rentebaarende nettogaeld 31. december 35.700 25.821

Ry

Y Pengestromsopgerelse | Anvendt regnskabspraksis
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres efter der indirekte metode som
resultat af primaer dnft for af- og nedsknvmnger reguteret for ovnge poster,
endring i nettearbejdskapital, rmadtagne og betalte renter samr petalt
selskabsskat. Leverandurgeeld vedranende kab af immaterielle og materielle
aktiver indgdr tkie | endnng i nettoarbejdskagitalen,

Pengestromme fra investeningsaktivitet omfatter betaling i forbindelse
med kab og salg af virksombeder og aktiviteter, keb og saig af immaterielle,
materielle og andre langfristede aktiver samt keb og salg af veerdipapirer,
som ikke medregnes sor Bknder,

43

Pangestromame fra finansieringsaktivitet omfatter @ndringsr i storretse
eller sammenssetning af aktiekapitat og omiostninger forbundet hermea
samt optagelse af lan, afdrag p4 rentebaerende gaeld, samt betaling af ud-
bytte il selskabsdeltagere og rentebetaiinger vedrorende hybrigkapitaten,

Indgaetse af finanmelle leasingaftaler betragtes som ikke-likvide transak-
ticner. Pengestramme vedrarende finonsielt feasede aktiver indregnes som
hetating af renter g afdrag pa geeld.

Pengestromme i andre valutaer end den funktionelle valuta omregnes
med manedens gennemsnituge valutakurs, med mindre chsse afviger vae-
sentligt fra transakbonsdagens kurser.
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‘O 1 Regnskabsgrundlag

DONG Energy A/S er et akHeselskah hjemmeharerde i Danmark.

Arsregnskabet for perioden 1. januar-31. december 2012 omfatter kon-
cernregnskab for DONG Energy A/S og dets dattervirksomheder (koncer-
nen) samt separat arsregnskab for moderselskabet DONG Energy A/S.

Koncernregnskabet aflaagges i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (1FRS) som gadkendt af EU og opfylder til-
lige [FRS udstedt af [ASB.

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med danske oplys-
ningskrav til drsrapporter for bersnoterede og statslige aktieselskaber, Jf.
IFRS-bekendtgerelsen udstedt i henhold tit drsregnskabslovers.

Arsregnskabet praesenteres i mio. kr., medmindre andet er angivet,

Koncernregnskabet er udarbejdet efter det historiske kostpnincip bortset
fra at afledte finansielle instrumenter, finansielle instrumenrter 1 handelsbe-
hotdning, finansielle instrumenter klassificeret som dispomble for salg og
CO.-kvoter i handelsbeholdning der males til dagsveerdi.

Den anvendte regnskabspraksis er anvendt konsistent i regnskabsaret
og for sammenligningstaltene.

7 01 Anvendt regnskabspraks
egnskabspraksis

Nedenfor beskrives den anvendte regnskabspraksis der knytter sig it
koncemregnskabet som helhed, mens den resterence del af anvendt regn-
skabspraksis er beskrevet | forbindelse med de noter det matte vedrare,

Formdlet er at give en bedre forstéelse af de enkelte forhold, Koncernen
har valgt ikke at medtage en afskrift af standarderne, medmindre der er tale
on beskrivelse af valgt regnskabspraksis indenfor rammerne af IFRS eller
det vurderes at vaere sarlig vigtigt for forstaelsen af noten. Beskrivelsen af
anvendt regnskabspraksis i noterne er en del af den samlede beskrivelse af
anvendt regnskabspraksis:

» MNettoomsatming note 3

v Skat af drets resultat note 7

» Udskudt skat note 8

» Matenelte aktiver note 10
* Immatenetle aktiver nate 11
= Varebeholdninger note 12
= Tilgodehavender note 13
= Entreprisekantrakter note 14
= Faellesledede aktiver og virksomheder note 15
v Associerede virksomheder note 16
= Likwvider og vaerdipapirer note 18
« Geeldsforpligtetser note 19
« Hensatte forpligteiser note 20
* Afledte finansielle instrumenter note 21
» Operationelle leasingforpligtelser note 22
* Finansielle indtaegter og omkostringer nate 23
= Egenkapitat note 26
= Kgb af virksomheder note 27
« Aktlver bestemt for salg note 28
» Transaktioner med minantetsinteresser note 30

Business performance
For at give regnskabslaeseren retevant og palidelig information om hvordan
forretningen udvikler sig, praesenterer koncernen i tilknytning til opgerelsen
af arets resuitat et alternativt resultatmal, business performance. Business
performance er opgjort | overensstemmelse med den interne ledelsesrap-
portering. Ved opgerelsen af business performance resultatet indregnes
dagsveerdireguleringer pa afdakningsforretninger vedrerende révarerisici
og relaterede vatutaeksponeringer, i den periode, hvor den afdaekkede
transaktion pavirker resultatet, uanset om sikringen opfylder alle kriterier
efter [FRS. Derved indregnes transaktionen tit den afdakkede vaerdi. Der
korrigeres ikke for gevinster og tab pa evrige finansielle instrumenter,
Justeringskolonnen bestar af dagsvaerdireguleringer af afdaekningsfor-
retninger vedrarande rdvarerisici og realiserede gevinster og tab pa afdask-
ningsforretningerne, og er darmed alene et udtryk for tidsmaessige forskelle.
De yderligere oplysninger preesenteres 1 overensstemmelse med IAS 1

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet DONG Energy A/S samt dat-

tervirksormheder, hvori DONG Energy A/S har besternmende indflydelse,
Virksomheder, hvori kancernen direkte eller indirekte ejer eller rader

over mellem 20% og 50% af stemmaerethghedeme, men ikke har bestem-

mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, Dette baserer

DG ENERGY ARSRAPEORT 2010

s5ig dog pa en konkeet vurdering af muligheden for at udeve indflydelse. Hvis
virksamhederne opfytder kriterierne for faelles besternmende indflydetse,
betragtes de i stedet som kapitalandele 1 fliesledede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moder-
selskabets og de enkelte datterairksomheders reqnskaber opgjart efter
koncernens regnskabspraksis. Ved konsolideringen foretages eliminering
af koncerninterne indtagter og omkostninger, interne aktiebesiddelser,
interne mellemveerender og udbytter samt realiserede og urealiserede for-
tienester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.
Urealiserede fortjenester ved transaktioner med associerede virksomheder
og virksomheder med falles bestemmende indflydelse elimineres i forhald
til koncernens ejerandel i virksomheden. Ureabserede tab elimineres pa
samme made som urealiserede fortienester i det omfang, der ikke er sket
veerdiforringelse,

Kapitalandele i feettesledede aktiver og virksamheder indregnes i kan-
cernens balance ved pro rata konsolidering. Det indebaerer, at andele af ind-
teegter og omkostminger fra faellesledede aktiver ag virksomheder indregnes
pro rata i drets resuttat. Herudover indregnes egne patagne forpligtelser og
egne afholdte omkostninger vedrarende fallesledede aktiver og virksomhe-
der. Ved pro rata konsolidering foretages forholdsmaessig eliminenng ud fra
ejerandel af interne indtagter og omkostninger, inteme mellemvaerender
samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner met-
em fuldt konsotiderede virksomheder og pro rata konsoliderede aktiver og
virksomheder.

Omregning af fremmed vatuta

For hver af de rapporterende virksomheder | kancernen cpgares reqn-
skabsposter i valutaen i det primaere skonomiske milje, hvori den enkelte
virksomhed opererer (funktionel valuta). Transaktioner 1 anden valuta end
den enkelte virksomheds funktionelle valuta er transaktioner i fremmed
valuta, og omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen
péa betalingsdagen, indregnes i drets resultat under finansielle indtagter
eller omkostninger,

Tilgodehavender, gaeld og andre monetare poster i fremmed valuta onm-
regnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs
ag kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets elter forphigtelsens opstaen
indregnes i drets resultat under finansielle indteegter elier omkostninger.

Ved udenlandske dattervirksomheder, pro rata konsotiderede virksom-
heder og associerede virksomheder omregnes totalindkomstopgarelserne
tit en gennemsnitskurs for manederne, i det omfang disse ikke afviger
vaesentligt fra de faktiske valutakurser pa transaktionstidspunkterne.
Balanceposterne omregnes tit balancedagens valutakurser. Alle kursforskel-
le indregnes i drets resultat, bortset fra valutakursforsielle, opstaet ved:

= omregning af disse virksomheders egenkapital ved &rets begyndelse til
batancedagens valutakurser

* omregning af disse virksomheders totatindkemstopgarelser fra transak-
tionsdagens kurs Hi balancedagens valutakurser

= omregning af mellemvaerender, der anses for en del af den samiede
nettoinvestering

« omregning af den del af l&n og afledte finansielte instrumenter, der er
indgdet til kurssikring af nettoinvesteringen i disse virksomheder, og
som effektivt sikrer mod tilsvarende vatutakursgevinster/-tab pa nettoin-
vestering 1 virksomheden

Ovenstdende valutakursforskelle indregnes i anden totalindkomst,
Valutakursreguleringen fordeles meltem moderselskabets og minoritetsak-
tioneerernes egenkapital.

Ved hel eller delvis afstdelse af udentandske enheder, hvor kontrol
mistes, eller ved tilbagebetaling af metlemvaerender, der anses for en del
af nettoinvesteringen, reklassificeres den andel af de akkumulerede valu-
takursreguleringer, der er indregnet direkte i egenkapitaten, og som kan
henfares hertil, til &rets resultat sammen med aventuel gevinst eller tab ved
afstaelsen. Den del af valutakursreserven, der vedrarer minoritetsinteresser,
henfares ikke til &rets resultat.

Ved delvis afstdelse af udenlandske dattervirksomheder, uden at kon-
trotlen afgives, overfares en forholdsmaessig andel af valutakursrequlerings-
reserven fra moderselskabsaktionarernes til minaritetsaktionaerernes andeal
af egenkapitalen.

Tibagebetaling af mellemvaerender, der anses for en del af nettonveste-
ringen, anses tkke i sig selv for delwis afstielse af dattervirksomheden.
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Implementering af nye standarder og fortolkningsbidrag

DONG Energy har i 2012 :mplementeret falgende regnskabsstandarder (IAS
oq IFRS) og fortolkningstidrag (IFRIC), som har virkming for regnskabspe-
noder, der begynder den 1. januar 2012 eller senere:

= Amendments to IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures - Enhancing
Disctosures about Transfers of Financial Assets
*  Amendments to IAS 12 Deferred Tax: Recovery of Underlying Assets

[mplementeringen af de @ndrede standarder 1 koncernregnskabet for
2012 har ikke haft indvirkning pd DONG Energy's koncernregnskab for 2012.

Ny regnskabsregulering

1ASB har udsendt en raekke nye eller @ndrede regnskabsstandarder og for-
tolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft og derfor ikke er obligatori-
ske ved afleeggelse af DONG Energy's koncernregnskab for 2012,

DONG Energy fartidsimplementerer [IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, samt
@ndringer tit [AS 27 og 1AS 28 pr. 1. januar 2013. [FRS 11 indebaerer, at
mutigheden far pro rata konsoligenng af feellestedede virksomheder i
nogle tilfaelde bortfalder. | disse tilfeelde skal resultatet praesenteres i arets
resultat sam ét samlet belab, 1 lighed med resultatandele i associerede
virksomheder, dog over EBITDA. I balancen skal aktiver og forptigtelser
vedrarende faellesledede virksomheder fremover ligeledes praesenteres som
et nettobelob i lighed med kapitalandele i associerede virksomhader, hvilket
hovedsagelig vil pavirke materielle aktiver. Fertidsimplementeringen vil f&
begreenset indvirkning pd regnskabsaflaeggelsen.

DONG Energy implementerer IFRS 13 pr. 1. januar 2013, [FRS 13
medfarer en ny definition af og vejledning om opgerelse af dagsvaerdi,
ligesom standarden indeholder aplysningsforpbgtelser om den op-
gjorte vaerdi. Implementeringen vurderes at & begraenset indvirkning pa
regnskabsaflaeggelsen.

DAMG FNERGY AHTRAPRORT W2

50

DONG Energy har igangsat vurdeninger af betydmngen af gvnge nye el-
ler eendrede regnskabsstandarder og fortolkmngstidrag og forventer ikke at
disse vil 13 veesentlig indvirkning pd regnskabsaflaeggelsen. dvrige nye eller
@ndrede regnskabsstandarder og fortolkmingsbidrag forventes implemente-
ret, nar de bliver abligatoriske.

%

\5 01 | Veesentlige regnskabsmaessige skan

Der er ved udarbejdelsen af koncernregnskabet foretaget en raekke regn-
skabsmaessige sken, der pavirker akbiver og forpligtelser pr. balancedagen,
indtagter og udgifter for regnskabspenoden samt oplysninger om evertu-
alaktiver og sventualforpligtelser pa balancedagen. Ledelsen revurderer (g-
bende disse skan, bl.a. baseret p& historiske erfaringer samt en reekke andre
faktorer under de givne omsteendigheder.

Cet er ledelsens vurdering, at der ikke som led i regniskabsaflaeggelsen
for kancernregnskabet foretages regnskabsmassige skan ved anvendelse af
koncernens regnskabspraksis, der er vaesentlige for regnskabsafleggelsen,
udover hvad der fremgér af noterne:

» Udskudt skat note 3
= Vardiforringelsestest, materielle aktiver note 10
« Brugstider for produktionsantag note 10
« Veerdiforringelsestest, immaterielle aktiver note 11
« Vardiansattelse af tilgodehavender note 13
» Entreprisekontrakter note 14
* Kapitalandele i associerede virksomheder note 16
« Retablenngsforpligtelser note 20
« Tabsgivende kontrakter note 20
« Retssager note 20
= Tilgodehavender fra salg af kapitalandele

til minoritetsinteresser note 30
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Hoved- og negletalsdefinitioner
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EBITOA korngeret for kulbrinteskat EBITDA korngeret for kulbnnteskat, Kulbnnteskat falger af koncernens indvinding af olie og gas.
Funds From Operation (FFO) Pengestramme fra dnfisaktivitet fer sendring i nettoarbejdskapital.
Bruttoinvesteringer Pengestramme fra investeringsakhvitet, ekskl. modtagne udbytter fra associerede virksomheder og

kapitalandele, kob og salg af vaerdipapirer, udtan til fllesledede virksomheder, samt salg af aktiver og
vitksamheder,

Nettoinvestennger Bruttoinvesteringer fratrulket salg af aktiver og virksomheder, med hiteeg/fradrag af overtaget/
overdraget geeld 1 forbindelse med keb og salg af virksomheder, fradrag af minontetinteressers
andet af investeringer 1 100%-konsolderede investeringsprojekter, samt fradrag af salgspris for

minontetsposter,
Fnansiel qearing ! Rentebaerende nettogaeld
sietg ) Egenkapital 1 alt
Justeret nettogaeld Rentebaerende nettogaeld tiltagt 50% af hybridkapitalen med forfald i §r 3005.
- Justeret nettogaeld

Justeret nettogeeld 1 forhold tit EBITDA ERITOA

Justeret resultat af primeer dnft
Afkast af investeret kapital (ROCE) Gennemsnitlig investeret kapitat
Justeret resultat af primaer drift EBIT korrigeret for kulbnnteskat tillagt resultat | associerede virksomheder og med fradrag af rente-

element af hensatte forpligtelser.

Investeret kapital Ikke-rentebazrende nettoaktiver svarende til 1kke-rentebarende akbiver med fradrag af ikke-rentebas-
rende passiver

Gennemsmiig investeret kapital {Investeret kapital primo + investeret kapital ultbmo)
' 2

Arets resultat
. o
Resultst pr. aktie (EPS) & 10 kr. Gennemsmiie antal akher

Forestaet udbytte pr. akhe (DPS) Samtet forestdet udbytte
& 10 kr! Antal aktier ultimo

Samlet forestdet udbytte
Arets resultat til aktionaererne

Payout-ratio

Gennemsnitlige antal aktier * (Aktier primo x D ) + (Aktier ultimo x {365-D))
365

Nettoarbejdskapital koncerneksterne transaktioner  Varebeholdninger, tilgodehavender fra salg, associerede og fallesledede virksomheder samt avrige
driftsmaessige omsatningsaktiver fratrukket leverandargeeld og galdsforpligtelser til associerede og
feellestedede virksomheder samt ovnge driftsmaessige kortfristede forpligtelser. Periodeafgraensnings-
poster indgar ikke i opgarelsen af nettoarbejdskapital.

Nettoarbejdskapital koncerninterne transaktiones  Koncerninterne tilgodehavender fra salg fratrukket koncernintern leverandergaeld.

Nettoarbejdskapital ekskl. leverandargeeld Nettoarbejdskaprtal ekskl. leverandergeeld vedrerende kab af immaterielle og materielle aktiver.

* Deregringen er i overensstermmelse med Den Danzke Finansanalytibadorenings Anbefabinger ag Mogletal 2010,
T Resultat pr. akhe (EPS) opgores « surrensstemmeice med 1AS 33,
© D = antal dage oiud for en kaptalforhayeise inkl. dagen nver provenu modtages
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02 Segmentoplysninger

sen har defineret korcernens forrelmngssegimenter ud fra den rapnsr-

der ragetmeessigt tilgdr kencernledeizen, og sam danner grundiag

eng stratequske beslutringer,

rapportenngsphghge segmenter amfatter faigende produkier og

fenestaydeiser:

= Exploration & Production: Efterforsioning og prodiukbon af olie og gas
Janmark, Norge, Starbritannien, pa Faeroeme og  Grontand samt eer-
shab of en andet af naturgastedningsnettet Gassled fra de norske felter til
det europeeiske kantinent og Starbritanmen.

* Wind Power: Udvikling, opfaretse og drift af virdmatleparker | Qanmark,
Starbrtanmen, Polen, Norge, Svenge og Tyskiana samt ejerckab of andel i
wandkrattvaerk 1 Svenge,

« Thermal Power: Produktion og salg af el og varma fra termiske kraff-
veerker 1 Canrark samt ejerskab sf gasfyrede wraftvaerker 1 Holland o
Sterbntannien, finansiel leasing tl Statoil af gasfyret kraftveerk ) Narge
samit et demonstrationsantag tl produktion of 2. generations bioethancl v
Danmark,

[REZe 18

= Energy Markets: Uptmericg og afdaxmeg at DCNG Erergy's energipar-
tefalie, Perunder nandel med naturgas og ot Hl erergiproducenter g
SOGrOSRUNGEr SAMT P4 g8 europaske energiborser.

« Sales & Distribution: Salg og distribution at el og gas nlengros- og
stutkunder v Qanmark, Hetland, Sverige o Storbrtannien.

. ,,’7 02 Anvendt regnskabspraksis
roncernen cpererer med to resuttatmal, begge malt pa business performan-
ce EBITDA udger det primaere resultatmal og EBIT udqor det sekundaere
resultatmal, Segmertaktiver og forpligtelser males 1 overensstemmelse
reed den reqniskabspraksis, der anvendes 1 koncernregnskabet.
Segrentinategter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpbg-
telser omfatter poster, der) den intermne ledelsesrapportering direkte er hen-
fart bl der enkelte segment samt goster, der indirekte er allokeret til det en-
relte segment pd et pdlidetigt grundlag. Andre aktiviteter omfatter primeert
indtaegter og omkostmnger, aktiver og forpligtelser, investenngsaktivitet,
skatter mu,, der ikke anvendes direkte 1 driften for det entelte segment, Pris-
fastseitelse af transaktioner mellemn segmenter sker pa markedsvitkar,

Aktiviteter
| . ; .
. @ » & NN i !
» ¥ ¥ . 5 4 !
2012 55 g & 3 g f =2 5 f
R £ 3 T w3 1.4 = 1
g3 5 £ g yps 22 B 2% B e
&8 £ b T =% 2= B ] ki 5 |
avig. kr. N < fio i HA ; i B ! 3! :
Koncernekstern emsatning 6175 6320 7773 28752 16762 67.282 (38) 67.243 {1319y 65924
Koncermntem omsaetnng £.656 354 1207 11664 299 19.820 {19.820¥ - - -
Nettoomsatning 11871 7774 8980 41416 17061 87102 (19.859) 67.243  (1.319) 65.924
EBITDA 6,552 2502 2058 (4.601) 2124 8835 (&3] 8632 (1.473) 7.159
Afskrivninger (3461}  (1472) (2448} 540y (L173)  (9.094) (107} (8.201) - {9.201)
Nedskrivninger, netto - {330)  (2.424) (157) (1) (2.912) - (2.912) : (2.912)
Resultat af primaer drift (EBIT) 3.091 700 (2.814) (5.298) 950 (3.371) (110) (3481} (1.473) (4.954)
Resultat ved salg af virksomheder 2.675
Resultatandele i associerede virksormheder (553}
Finansielle poster, netto (1.353)
Resultat for skat, jf. totalindkomst-
opgerelse for koncernen side 44 {4.185)
Justeret resultat af primar drift 158  (2.862) (5.437) 961  (5.96B) (127) {6.095) (1.473) (7.568)
s rieraf adgoy shonirering M aonoerniitam e
i
» 4
r A %
55 3 & % 5 3 & -
=8 5 ) = £ ! kS b :
u o LLD ) = o _tg : 1 e iﬁ ;
305 : 5 92 el ¢ Yo
B3 = ] 3 23 | i kel S i3
mio. kr. Sa 2 e iy Bo : : 4 s -
Nettoarbeidskapital koncemeksteme transaktioner (2337 (1580) 529 3.986 582 1180 (1.837) 45 (612)
MNettoarbejdskapital kancerminterne transakborer 1032 469 (655) az7 (2.082) (359} 444 {45) -
Nettoarbejdskapitat (1.305) (1.111) (126) 4.823 (1.500) 781 {1.383) - {612)
Mettoarbejdskapital ekskl, leverandargaeid veadr.
anlegsinvestennger 56 696 (106) 4823 {1.500) 3969 {1.293) - 2576
frvesteret kapital 17507 32703 13712 7.308 9759 87989 {4.513) 34 B3.510
Bruttoinvesteringer (5084} {(12.674) {509y (273} (Lie®)  (19.489) 406 (19.08%)
Segmertakiiver 36,9595 56.355 2Ly 20459 24651 169.582 87.364 (97835 15311l
Lidukudt skat 482 472 1232 286 357 2679 {2.335) = 254
ilgudenavende seiskabisskat 762 125 2638 79 1.264 (11053 - 189
Aktiveri alt, if. balance for kencernen
side 45 37437 57.600 22378 31053 25.087 173555 83.874 (97.835) 159594
ioration & Production er indregret ormbostaiaer bl eftedforskring of B BEE oo, s Pengestrememe fra dnfts- og vesteringsaknvitet, der stam-
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02 SR e L R - (Tl

- w "y

. % i - 2 g
2011 ] Y 3 2 5 B - 5

£ 3 3 =3 Is% ) :

g 5 45 2BE 3 §€ 2 @
mig. kr. z = & 35 238 £% 34 2 %
koncernekstern omaptnng 578 3589 9711 253200 1254 +5.908 (66) 56842 LEGS5 ~8.437
Foncermntern omsatning 4.685 723 G354 B.369 505 15236 (15.236) - -
Nettoomsaetning 10468 4312 10.665 33.689 13.009 72144 (15.302) 56.842 1595 58.437
EBITDA 5684 1799 2255 1963 2027 13.728 42 13770 1825 15.595
Afrkrnninger (2.480) (947 {1562) (585) (L1841 (6.754) (98) {6852} - (6.852)
Nedskrivninger, retto - 59 {600} (277 {818} - TE18Y - (518)
Resultat af primasr drift (EBIT) 3.204 856 752 778 566 6.156 (56) 6.100 1.825 7.925
Resuitat ver salg af vicksomheder 225
Resultatandele | assacierede virksomheder 36
Firanswelle poster, netto (282}
Rasuttat for skat, if. totatindkomst~
opgerelse for koncernen side 44 7.904
Justeret resultat af primasr drift 1.628 861 720 751 584 4.544 (100} 4.444 1.825 6.269
© Bl unhEor eRNINeneg 3 KOATer AT snevetig 17 4 kr,

5 < g & 5 5 £% : g

B &z L w3 Emy i 5

29 © £ & ng 3L % . = W

23 & 2 £ 22 8% 2 £ =
mio, kr. wi = = ul WD [- -9 <C a3 =
Nettoarbejdskapital koncerneksterne transaktiorer {951 (2767) 299 2717 265 63 {463) 9 {181)
Nettoarberdskapital koncerninterne transaktioner 308 (53) (199} (1755 (598} (317) 3% {19y
Nettoarbejdskapital o (143) (2.820) 100 2542 267 (54) (127} - (181)
Nettoarbejdskapital ekskl leverandargaeld veor.
antagsywesteringer 132 (465) 119 2.542 267 2.995 127y B 2868
irvesteret kapytal 18166 29443 17882 6553 10944 23008 {1.653) - 81355
Bruttoinvesteninger (5.626) (10.372) (714) (3333 (8103 {18.355) (36) (18.451)
Segmentaktiver 33087 48027 33355 32625 22197 169091 - 78275 (93493 153873
Vdskudt skat 354 538 272 15 392 1571 (1.390) - 181
Tiyadehavende selskabsskat - 08 9 ¢ G2 235 (2203 - 19
Aktiver i ait, if. batance for koncernen
side 45 33441 48.673 33.496 32640 22651 170.901 76.665 (93.493) 154.073%

i Exploration & Praduction erncregnet omkostringer tit efterforskning af
ol 0g gas for 997 mia. kr, Aktiver og forpligtelser, der vedrarer efterforsk-
ring af olie og gas, udger pr. 31. december 2011 henholdsvis 2.758 miia, kr.

Geografiske oplysninger

og 395 mio. kr. Perigestrameme fra dofts- cg investeringsaktvitet, der stam-
imer fra efterforskning af oiie og gas, udger henholgsvis -2.108 mio, kr. ag
984 mio. kr,

Nettcomseetning

[rrraterietle og materietie aktiver

mio. kr. 2002 2011 P 2011
Danmark 27.219 27101 41,785 32428
Storbritannten 18,916 13467 35,382 31860
Tyskland 11.442 8222 1396 343
Morge 243 1.963 17.851 17.930
Hellard 6588 3747 20 14
vnge 2.225 2332 2,298 5.164
Koncern | alt 67.243 56.842 98.732 97.239

rem al- og gasharser
arkedsmassige
g opdelt effer kandprnes

En vageentlig del af koncernens salg foregar ga

= v fvsiske placenng vkke sspeils

ige

leveringssted. | disse tlfaetde defineres kundernes geogratiske olacenng ud
fra fakiurenngsad

sdelt efter aktivernes frsiska place-
aktiver,

i Korcemons saalece or-

tangfristede sktiver or qeogralish
fatter immatenelie og mat

alisaelviein




{)3 Nettoomsaetning

G55 DerONTERCe

pes
mio. kr. 11 2011
Salg og transport of naturgas N 453508 T ?§T1:7 N 21,503
“alg og transport of olie 6.368 5769 6368 5765
Saig af el 17610 15376 17.372 15757
Salg af fjernvarme 2857 25232 2857 2532
nstnbution og lagring af natuigas 1.i87 1.337 1187 1.287
Distrioution af el 3964 3281 3.964 5281
Entrepnisekontiaxter 3237 No 3237 355
Trsthng sktaiteter, netta 15 2 415 a33
Gkonomsk sikring. retto (12) 38 [285) 397
Regns«<absmaEssuy stkrieg, nefto - - 8 (330
Anden oms@tning 2664 3183 2.664 5183
Nettoomsatning 67.243 56.842 65,924 58.437

,~/7 03 | Anvendt regnskabspraksis
Nettoomsaetning fra salg og transport af ohe og.gas, gistnbution og lagnng
af naturgas samt salg cq distnpution af el og varme ndregnes i arets re-
suitat, ndr levenng og nskoovergang 1t keber har fundet sted. og hwis ind-
taeqgten kan cpgeres palideliqt og forventes madtaget, Mettoomsastmingen
mdes tif dagsveercien af det aftalte vederlag eksklusive moms og atgifter
opikravet pl vegne af tregjepart. Alle former for afgivne rabatter ndregnes
nettaomsaetrangen.

Entreprizekontraktec indregnes 1 rettoomsatnngen ; takt med at yadel-
sen udferes, vorved nettoomsaetringern svarar tit salgsvaerdien af arets
udferte arbejder {produktionsrretoden). Nar resuitatet af en entrepnise-

Q4 Andre driftsindtzegter

kontrakt skike kan skonnes palideligt, indregnes neticomsatningen kun
svarende til de medgaede ombestninger, | det omfarg der er sandsyatigt, at
de il Blve genindvundet,

Dagsvardiaguienng af fysiske og finansielle kontrakter vedrerende
révarer, der er ragaet sam led t kencermens tradiog akthateter med henilik
pa at skabe gevinster vad kartsigtede pnse@ndringer, mdregres i netto-
smsatningen. Dlsvarende indregres dagsvasrdireguienng af finanstelle
kantrakter, der udbydes blkunder med henbiik pd prissikeirgy og finansielle
nstrumenter, der er indgaet bl sikring af koncernens porimare dnftsaktivte-
ter, i nettcomsetningen,

rmio. kr. g | o1
Avance ved salg af materelle og wrimaterietle dktiver 217 165
Pegulering af retablerngsforpligtelser 465 .
Dvnge duftsindtzegter 170 115
Andre driftsindtaegter 852 280
Fegulenng af retableringstorpligtelse: vedrarer produktionsaktiver, hvar den
regniskabsmeessige vaerdi er nul,
05 Vareforbrug

Business performance {FRS
mio. kr. e 2011 ' i 201
MNaturgas 23951 17.540 23951 17540
El 3.063 5.466 9.063 5466
Kt 1568 2000 1568 2.000
Biomasgse 1.266 1256 1286 1.256
Clie 288 22 288 22
Transportomeostrirger myv, 7813 3320 7813 3.320
Bkonomsk sikring (353) 32 {141} {157y
Reqgnskabsmaessig sikeing - - (58) (£33
Omkustningerfm eotreprisekontrakter 2.354 222 2.354 223
Andot vareforbrog 1453 1,548 1.453 1548
Vareforbrug 47.403 31.605 47.557 31.375

Travsportomiasteorger v, er pavirker af on hengaettelse H tre langsigtede

Lonteakter om
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t20 Personaleomiostmnger

mio. kr. {8
Tager, lernieger ag noncrater S 562 3669
Pensicner 338 312
Andre omkostringor il sncial siknng 123 23
Aurige personatecmkasimnger 74 29
Personateomkostninger for overfarsel til aktiver 4.497 4.103
Cverfart bl aktwer (358) {510)
Personaleomkastninger 3.639 3.593

Koncernens pensionsordninger er pomaert bidragsbaserede ordmnger, som
ke torpligter DONG Energy ud aver de inchetaite beleb. De yietsesbase-
rede ordninger vedrarer forptigtelser bl at betale en bestemt ydelse t1f en-
keite fratradte medarbeydere ¢ kraftvaerker, samt bl tienesternaend, som er
overtaget fra kommunatt ejede regicnaie setskaber. I 2012 udger forpligtet-

Aflenning af bestyretse, direktion og andre ledende medarbejdere

serne 13 muo. ke (2011 15 mio. ke GONG Energy has 1 2012 gennemsnitiigt
beskattiget 6.725 medarbeidere (2011: 5.966 medarbejdere).

i forbdelse med den gangsatie effektiviseringsplan bl reduktion af
omkostringerne, blev der opsagt 324 medarbedere, Der or hensat 54 mio,
ke, bl deerning af gager, lenminger mv. i henhold i ansetietseskontrakter,

2012 201
ﬁp i3 | § v

. 2 8 P 3 = < = 53 =
bk 3 $ g &8 |3 3 & L& 2
Moderselskabets bestyrelse: )
Formand 550 - - 550 550 - - 550
Haestformand 425 - - 425 425 B - - 425
Pvnge medlemmer 2.031 - - - 2031 1.995 - - - 1,595
Direktion og andre ledende
medarbejdere i koncernen:
Admirstrerence direkior
{fra 27, sugust 20123 2.263 600 1 - 2464 - = = - =
Admiristrerende direklar
(it 12, marts 2012 6.218 1401 2 - 7.621 5006 1084 2 - 6.092
soncemekonomidirektar? EREA] 1202 2 - 6317 4565 1141 2 - 5708
Andre ledende medarbejdere
1 Keneernen 1 avngt’ 15,186 3.341 2473 34670 24467 12956 3014 1931 - 17.901
Aflgnning 32.386 6.544 2,478 3.467 44.875 25.497 5.239 1.935 - 32.671

mden ay r 3Q0 ke !

£ O DEOSION QU0 RIRE e g,

lviei fope ot fratrdy

Direktion og andre ledende medarbejdere uagjords pr. 31 decernber 20124
ait 5 persorner (2011 6 personer).

For den admimistrerende direkter, koncernakonomidirektoren og kon-
cermens andre fedende medarbejdere medtarer fratraeden efter npsigeise
fra selskabets side udbetaling af gage inkl. pension i 24 mareder {2011 24
wmdneder’ fordelt pd lan { opsigelsespericden (12 maneder) og fratredelses-
godtgarelse {12 maneder).

Cen 12, marts 2012 blev administrerende direktor Anders Elidrup afskedi-
get af DOMNG Energy’s hestyrelse, [ overensstermmelss med sine fratraedelses-

L 0T R ke g oa

satininiob pd COU ke for ven penode vdeshyare sl vasstage den adanisimrends

55

fmanden n

L 7eng Aisihon weiatie-
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vilkar modtager Anders Eldrup lan § opsigelsesperioden {12 maneder), med
fradray af eventuel anden indtiering. Ifolge anseettelseskontrakten er Anders
Eidrup under visse belingelser berethget til en fratraedelsesgodtaarelse pa op
1l 215 méneders ton. Den gennemfarte advokatundersegetse og Kammer-
advokaten har konkluderet at opsigelsen ikke vil udlase fratreedelsesgodtge-
relse. Der er derfor ke hensat bertit. Anders Eidrup har anlagt voldogftssag
mod DONG Energy med pastand om udbetaling af fratreedelsesgodtaorelse.
Voldgiftesagen forventes afsiutiet 1 semmaeren 2013,

d



07 Skat af Arets resultat

mio. kr.

Suat at arots resuat (941 ) { Lk
Seat af arden mtahindlomst (180) 1659
Arets skat (1.121) {3.485)
Skat af arets resultat fremkommer sitedes:
Altunt skat (selskabsskat og kulbrinteskat ) beregnet efter normale skatresatser {1.815) (1.2183
Axtuel skat, <uibnnteskat eregnet med byjere skattesats (2.150) (LO7E)
Udskudt skat, beregnet efter narmate skattesatser 2106 {1621)
Hiaskudt skat, kulbnnteskat beregost med hgere skattesats 376 [435)
fequlennger vadrarende tidligare &r my 542 100
Skat af drets resuttat {941) (3.654)
2012 201

: : mo. ki et
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
Geregning Z5% skat af resuitat for skat 1046 25 (1.976) 25
Regulering af beregnet selskapsskat v udeniandske
datternrksemheder | forhold Ht 25% {73} {2y (923 1
Rulbrinteskat 1774y (40 (1515) , 9
Skaffeeffekt af:
Ikke-skattepligtige indteqter og kke-fradragsberethgede
amkostminger, retto (98} (23 (54} 0
Ikke-indregnede skattesktiver og aktivering af ikke-tidhgere
aktverede skatteaktwer (428) (10) (49) 1
Fesultatardete 1 associerede virksomheder (138} (3 9 G
Requiering af skat taligere &r 78 1 23 a
Pegulenng af skat vedrarende assocerede virksombeder 446 11 - -
Arets effektive skat (941) (22) (3.654) 46

Skat af drets resultat udgor 941 mie. ke, pd trods af et negativt resuitat for
skat gd 4.185 ma. kr
Skatteprocenten er vaesenthigt pavirket af en positiv indtjemng 3 ohe-
og gasprodukbon 1 Norge, bvor kudbrinteindkomst beskattes med 78%,
samt skke-fradragsberettigede afskrivnirger pa licensrethgbeder 1 Norge.
Berudover er skat af drets resultat pavicket af ikke indregnede skatteaktr-
ver vedrarende underskud T selskaber, hvor der er usikkerhed om anvendet-

sen af skattermaessige underskud inden for en averskuelig fremtid, herunder
underskud fra clie- og gasefterforsening og andre uevikiingsomkastninger,
hvor der endnu kke er teuffer endetig investeringstesiutning.

Endebg er skat af drets resultat pavirket af en regulenng af skat vedro-
rende associerede virksomheder sam falge af en forventet refusion af for
meqget betalt seiskabisskat i tidiigere indkomstar som skal betales af den
assocterede virksomhed Kraftgdeden AB,

mio. kr. S0 | 2011
Betalt selskabsskat i alt 2,643 1647

4 07 | Anvendt regnskabspraksis
Koncernen er sambeskattet med koncernens danske og udenlandske dat-
tervirksombeder (international sambeskatmng). Koncermens dattervicksom-
neder indgar s sambeskataingen fra det tdspunit, hvor de indgdr § konsa-
lideringen i koncernregnskabet, og frem til det Hdspunkt, hvor de udgar fra
wonsolideringen.

Den akiuelle danske selskabsskat fordeies fuldt ud meliem de sambe-
skattede danske dattenvrksomheder 1 fochotd ti chsses skattephgtie wnd-
komster (fuld fordeting),

Acets skat, der bhestar af drets aktuelle selskabsskat og endring 1 udskudt
skat. indregnes i drets resultat undtagen den del, der kan henfores bl poste-
nnger direkte 1 anden totalindkomst.

Dattervirksombeder, der beskaefhiger sig med indvinding af alie og gas
tkudbrinter), ar omfattet af kulbrinteskattelovgivaingen | de lande, hvor datter-
virksomhederne opererer. Kulbrinteskatter beregnes pa baggrund af en skatte-
phigtig kulbrinteindkomst og onmfatter bade skatter beregnet med det pa-
galdends lands almindeige selskabsskatteprocent og skatter beregret med
forhajede skattesatser. Kulbrinteskatter indregries under skat af &rets resultat,




98 Udskudt skat

2012

% 32 -1 5oy

sz 3R z R

= tr 5% 53 P2 £x
mio, kr. <] - P = £ i a2 s S 5 3
Iramatenelle akhver i) - - 1128y 225
Materielle aktver 11,597 a7 (2) {66} [CL)] 65 103,805
Aedre langfristede aktiver &7 {1} 5 - 28 18
Kortfrstede aktiver 155 17 (8 43 (48) (154}
Langfristede forpligtelser (£310 {104} 26 (113} (4.24%)
Kortfrstede forphgtelser {126) 33 12 ~ {392) 3 (285)
Genpeskatning 2548 - - - 155 2811
Skatternassige underskud (1.729) i (=) (1.294) - 227 4 (2.796)
Udskudt skat 9.155 233 12 (2.482) 8 {318) 73 6.681
aon
limmatenelle aktiver 479 - - {444y . 45) 0
Matenelle aktver 3785 61 - 1187 i 562 - 11597
Andre langfristede akbver 89 {1 - 12y - (49} - 27
Kortfristede aktwer (154) - 209 &5 8 - 158
Langtnstede forpligtelser (2063 3 (242} 53 (6l - 13311
Kortfristede forpligtelser (&3 2 - (1623 195y 14 - (125}
Gernteskatning 1701 - - 839 = 3 2548
Skattemassige underskud (1047 (21) (59) a5 i34y {653) - (1729)
Udskudt skat 7.784 29 {59) 1.460 1 (18) {45) 9.155
mio. k. G | 2011
Udskudt skat indregnes saledes i balancen:
lUdskudt skat (aktiver) - {294) 339
Udskudt skat (forphigtelser) 6.975 9336
Udskudt skat 31. december, netto 6.681 9.155
Udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet i batancen vedrorer: ’
Midlertidige forckelte (3.654) (2.626)
Skattemepssige underskud 19,139 15973

15.485 13.347

Ikke indregnede udskudte skatteaktiver 31. december

Cen udskudte skat forfalder efter 12 maneder.

| skatteveerdien af skatternaessige underskud indgér 577 mio. ke (20110
mio. k), som vedrarer uudnyttede fradragsberettigede nettofinansierings-
wogitter,

lkke indregnede udskudte skatteaktiver vedrarer primaert uudnyttede
underskudt | kuibnnteindkomsten. Det skannes ikke, st underskuddene vil
¥unne udnyttes inden for en cverskueliy fremtid,

New
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Udskudt skat males efter den balarceorwenterede galdsmetode af alle
midlertidige forsketle mellem regnskabsmassig og skattemaessig vaerdi
af aktiver og forpligtelser unctagen udskuct skat af midlertidige forskelle
vedrorende skattemaessigt ikke-afsknvningsberettiget goodwitl og kontor-
eiendomme samt andre poster, hvor miglertidige forskelle - bortset fra virk-
wombhedsovertagelser - er opstdet pa anskaffelsestidepunkiet uden at have
effekt pA resullat eller skattepligtig indkomst
Udskudt skat males pd grundlag af den af ledelsen plarntagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvkiing af forpiigtelsen.
Uaskudte skattezktiver indregnes med den vaerch, bvorkil de forventes at
blive snvendt, enten ved ucdligning 1 skat af fremhidig inctjening eller ved

57

madregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samime jundiske that-
teenhed og jursdiknon.

Uer foretages regulering af udskuddt skat vedrarerde foretagne elimine-
ringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males ps grurdlag af de skatteregler ug skattesatser i de
respektive lande, der med batancedagens lovgivaing vi vare galdende, nér
den udskodte skat forventes udlost som aktuel skat. £ndring 1 udskudt skat
sum felge af sendringer | skattesatser indregnes § drets rasultat,

Der afsaettes ikke udskudt skat af midlertidige forskelie meltlem den
regnskabsmaessige og skattemeessige vaerdi of kab af fellesiecede akter,
herunder hcensandels,

: 08 | Vaesentlige regnskabsmaessige sken

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevasrdien af fremferselsberettigede
skattermaessige undersiud, vurderes arligt ag indregnes, i det amfang,

det er sandsyntigt, at de vit blve udryttet indenfor en ovirskueng fremtid,
Ledelsens vurdering er baseret pd om der i selskaber med otie- ag gasefier-
forskning og selskaber med andre udviklingsomkosininger er truffet endelig
vwestermgshesiutring, samt pd de langsigtede forventningse hi koncer-
nens udvikling.




i]g Resultat or. aktie

mio. kr.

DONG Encrgy-korcernens andet af drets sevaitat

3y

201

3796

wennemsmitigt antal akber a 10 k. 293.709.900 2937096500
Peyitat proaktie (EPS) g udvardet resultat pr. akhe (DEPSY & 10 kv ke (17.82) 12,492
10 Materielle aktiver

5 g 5 ]

= :CL U 2 :
mio. kr. ol & awpct Za {
%astpns 1 januar 2012 100,169 L&l 23054 130.608
vatutakursreqguleninger 4 2088 41 6 42 2551
Migang ved keb af virksombeder 406 - - - 406
Tigang 41 1128 917 57 15609 17762
Atgang ved salg af virksomheder - - . {20y (20}
Afgang (131} (206) {658) (18) (137 (1.230)
Reguiening af retablenngsforpligielser - (1122) 74 - 377 (&671)
Svertort til aktiver bestemt for salg : 12513 : 59 (2786) (5356)
Overfort 24 16470 554) 61 {16.001) -
Reklassifikation 53 141 - 14 - 161
Kostpris 31. december 2012 5.020 116.573 1.401 759 20.458 144.211
Af- ag nedskrivainger 1 januar 2012 {334 (34.731) ) . (416) (173 {36.098)
Valutakursregulennger ) (2) 543y ) - i - (544)
Af- og nedsknvninger vedrerende afgang 22 200 - 21 i7 260
Afskrrvnmger (250) (8.475) . (35) - (8.8:0})
Nedskrvninger (A4} {2.565) - (1) (253) (2.5905)
Tibageforte nedskrivmnger - 114 - ) - - 114
Overfart £it akbiver bestemt for salg : 240 - 1 - 241
Reftassifikation (&) {142y - {14} - (162}
Af- og nedskrivninger 31 december 2012 (1.214) (45.902) - {493) (295) {47.904)
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2012 3.806 70.671 1.401 266 20.163 96.307
Rostpns L ojamuar 2011 2507 96.249 975 482 19161 110.374
Yalutakursreguleringer 1 472 39 - 466 978
Tilgang 126 1.344 4B4 79 17.107 19.640
Afgang (543 (322) {476) 156} {188} {LO56)
Requiering af retablerngsforpligtelser 0 1995 89 3 283 2.467
Cverfart tit aktwer bestemnt for salg (25) {1.642} - (5) (120} {1.792)
Ovedert 1521 12073 - 158 {13.755) (3)
Kostpris 31. december 2011 5.076 100.169 1.611 698 23.054 130.608
Af- og nedskrivitinger 1 jaruar 2011 (648) (387473 - {(277) (173 {29.689
valutakusieguieninger (64} - - - (64)
Af-0g nedskrivninger vedrerende afgang i 34 - 1 - 45
Afskriviinger {199 {B115) - (81} {6.395)
Medsknvninger - (527 - - - (527
Tilbagefarte nedskrvmnger 55 - - 59
Querfort til aktivar bestemt for salg 2 466 . 3 a7y
Cvertart {00 113 - {71} - 2
Af- og nedskrivninger 31, december 2011 {934) {34.731) - (416) (17) (36.098)
Regnskabsmeessig vaerdi 31 december 2011 4.142 65.438 1611 282 23.037 94.510

DONG Energy har indgaet aftaler om wivestering i matenelle akbives (ori-

g%

mber 2012,

[aals Shlgh

2506 . br (2011
17660 oo ke, (2011

2unskabsmaes:

sikiverned for Lin med en restaeld pa

tvirgmatiepariar) for 38.77% mio. kr (2011 19746 meo. k) pr. 31

ORG Erergy har udstedt pantebreve med pant | kraftverker og skibe
2 kel
A0 evio, i

Nedskrivaing af produktionsanlag
Gasfyrede kraftvaerker

Der er foretaget nedskrivaing af gasfyrede krathaprker for © alt 2.017 mio.
w01 2012, Heraf vedrerar 1383 mio. br. Severn Storbritannien og 624

inio. k. Enecogen y Holland, som DONG Erergy sier 509 af
redskiningerme e, at green spark soreads er vesentliah inrviprre
roncerrens forventning, at green spark spreads vl forblive pa et lavt niveau

3l




1 de kommende ar, men forbedres 1 drene efter 2016, Kapitalvaeraien for vaer-
kerne er baseret pd den samlede aktivitet 1 Thermal Power og Energy Mar-
kets vedrarende vaerkerne. Medskrvaing af materielle aktiver er foretager i
Thermal Power segmentet.

Jvrige nedskrivninger

Herudaver er der foretaget nedskrivmng af materielle aktiver for 888 mio.
kr., som vedrarer Wind Power med 254 mio. kr., Theemal Power med 521 mio.
kr. og Energy Markets med 113 mo. kr.

Offshore gasledninger
Offshore gasledmngerne fra Nordsgen tit Danmark blev nedskrevet med 527
mia. kr. 1 2011 i Energy Markets segmentet,

4
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Materielle aktiver mates til kostpns med fradrag af akkumuterede af- og
nedskrivmnger. Kostpriser for materielle akhver afskrives som udgangs-
punkt linezrt over de skennede fremtichge brugstider, som er:

Bygmnger 20-50ar
Produktionsanlag, olie og gas? 20 - 40 &r
Vindmetler o 20- 24 &r
Produktionsanteaeg, el (termisk) og fernvarme 20-354r
Gastransportsysternet (seledmnger) og

gaslagerfaciliteter 20 -40 4r

Clietransportsystemet (soledmng) 15 &r

Distributionsnet, naturgas 20-40 &r
Distributionsnet, el 20 - 40 &r
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-104r

! Alzhnvming toretages etter umi-of-producton metoden, hvar gizkiring sker gkt
med de preducerede maengden mhold bl ge wkennede resecver for hyert Telt

Hastprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte titkayt-
tet anskaffelsen indtit det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Kostprisen
for opferelse af egne aktiver omfatter direkte og indirekte omkostninger til
materialer, kemponenter, underleverandarer og lan. Ldneomkostminger fra
sdvel specifik som generel ldntagning, der direkte vedrarer aktiver under
opferelse med en laengerevarende fremstillingsperiode, henfares i fremstl-
lingsperioden tit kostprisen. Kostprisen tillegges nutidsveerdien af de skan-
nede forptigtelser til nedrivning og retablering af aktiver 1 det omfang de
indregnes som en hensat forphgtelse,

Efterfalgende omkostninger, f.eks. ved udskftning af bestanddele af et
materielt aktiv, \ndregnes i den regnskabsmeessige vaerdi af det pageel-
dende aktiv, ndr det er sandsynligt, at atholdetsen vil medfare fremtidige
akonomiske fordele for koncernen. De udskiftede bestanddele opharer med
at veere indregnet i balancen, og den regnskabsmeessige vaerdi heraf ind-
regnes 1 arets resultat. Alle andre omkostninger tit reparation og vedligehot-
detse indregnes i drets resultat ved afholdelsen.

Efterforskmingsaktiver omfatter erhvervede licenser og reserver, samt bo-
reomkostmnger vedrerende efterforskningsbonnger, hvor der er gjort fund.
Omkastninger indregnes ved anvendelse af successfut efforts-metoden. Ved
successful efforts-metoden indregnes boreomkostninger til specifikke efter-
forskningsboringer i batancen, nér der er gjort fund. Indregning i balancen
opretholdes, mens der sker vurdering af, om fundet kan udnyttes kommer-
cielt. De indregnede boreomkostminger for kommercielle fund overfares il
materielle aktiver under opfersel, nar opfarslen af et felt pabegyndes. Hvis
et fund kke vurderes at kunne udnyttes kommercielt, indregnes de afholdte
boreomkostninger 1 drets resultat under andre eksterne omkostninger. An-
vendelse af succesfull efforts-metoden indebaerer, at vazrchen af koncernens
efterfarskningsaktiver er lavere end ved anvendelse af full cost-metoden.
Efterforskmngsaktiver afskrives ikke, da afskrivning af disse aktiver farst

BN I W=

pabegyndes, ndr aktivet ec kiar tl brug, hvor der samtidig sker overfarsel til
produktionsanlaeq.
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Veerdiforringelsestests

Materielle aktiver testes for vaerdiforringelse, ndr der er indikationer af
veerdiforringelse. Ved veerdifornngelsestest sammenholtdes gemndvindings-
veerdien med den regnskabsmassige vaerdi af det testede aktiv eller den
pengestremsfrembringende enhed (CGU). Nedskrivmnger indregnes, nar
den regnskabsmaessige veerdi af et aktiv henholdsvis pengestromsfrem-
bringende enhed overstiger aktwets eller den pengestremsfrembringende
enheds genindvindingsvaerdi. Genindvindingsvaerdien er den hajeste veerdi
af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede afhandelsesomkostninger
og nutidsvaerdien af de forventede fremtidige nettopengestremme (kapital-
veerdi), De forudsaetninger og betingelser, der er anvendt til at bestemme
aktivernes genindvindingsvaerdi udger ledelsens bedste skon.

Ved opgarelse af genindvindingsveaerdi for produkbonsantaeg legges en
reekke forudsaetminger il grund, hvor der udeves skan, som er vaesentlige
for opgarelsen. Sadanne forudsaetninger omfatter fremtichge markedswitkar,
markedspriser pa alie, gas, el, biobraendsel, kul, CO,, skannede olie- og
gasreserver, vaegtede gennemsnitlige kapitalomkostringer og valutakurser
mv. Vurderingen af olie- og gasreserver er baseret pa skon vedrarence bade
paviste og sandsyntige reserver (Proved plus Probable/2P). Paviste reserver
er de skannede mzengder af olie og gas, som under de nuvaerende skanomi-
ske forhold kan indvindes med kendt teknalogs fra forekomster, hvor der er
pavist otie eller gas. Sandsynlige reserver er de yderligera reserver, som har
en lavere sandsynlighed for at blive udvundet end paviste reserver. DONG
Energy foretager en arlig intern evaluenng og gennemgang af koncernens
reserver. En uathaengig vurderingsmand har gennemgéaet DONG Energy's
reserveklassificeringssystem og retningslinier og har venificeret, at de interne
retningslinier er 1 overensstemmetse med de 1 SPE-PRMS fastlagte retringsg-
linjer,

Veerdiforringetsestest af efterforskningsaktiver foretages, nar der er
opnaet tilstraekkelige data til vurdering af de tekniske og kommercielte muy-
ligheder for det enkelte aktiv, g nar der er indikation af vardiforringelse.
Herudover foretages der vurdering af vaerdiforringelse pa det tidspunkt,
hvor der er icentificeret kommercielle fund af olie eller gas, samt nar ef-
terforskmngsaktver reklassificeres tit aktiver under opfaretse. Vaesentlige
udovede sken ved opgerelse af genindvindingsveerdi for efterforskningsak-
tiver omfatter det tids- og omkostningsmassige forleb af efterforsknings-
boringerne, resultaterne af de hidtidige og forventningerne til de fremtidige
efterforskningsboringer pa de enkeite felter, herunder sandsynligheden for
at efterforskningsboringerne vil resultere 1 kommercielle fund.

Brugstider for produktionsanlag

Den forventede brugstid for produktionsantaag fastsattes med udgangs-
punkt 1 istoniske erfaringer og forventninger hil den fremtidige anvencelse
af aktiverne. De forventede fremtidige anvendelsesmuligheder kan vise Sig
at vaere urealiserbare, hvitket vil kunne medfare behov for revurdering af
brugstider. Produktionsanlag vedrarende clie og gas afskrives efter unit-of-
produktion metoden, hvilket indebzerer at brugstiden for disse produktions-
anleeg fastleegges pa baggrund af forventninger til de enkelte felters Arlige
produktion og skannede reserver. £ndringer i forventninger tit fremtidig
arlig produktion og/eller skannede reserver i de enkelte felter vil derfor
kunne medfare behov for revurdering af brugstiden for de enkelte felters
produktionsantaeg.

Koncernen har revurderet skon over brugstiden for kraftvarmevaerker.
Brugstiden for veerkerne er 1 2012 aendret sdledes, at aktiverne vil vasre fuldt
afskrevet pa det tidspunkt, hvor de er besluttet at overgé til at vaere betin-
get driftsklare. Betinget driftsklare kraftvaerker indgar ikke leengere i den
daglige produktion, men holdes klar tit eventuel brug af hensyn til DONG
Energy’s leveringsforpligtelser. Den regnskabsmaesssige effekt af det revur-
derede sken er 802 mio. kr. i 2012.
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}.1 Immaterielie aktiver

= (o] kS

g & g
mio. kr. ] O 3
Kostoris 1. januar 2012 650 527 22 5501
Vawtakurseequlering 5 - { i 7
Tilgang ved kob af virksomheder 188 %! - . - 202
Tirang i - 33 208 1 55 307
Algang - (41 1398) - B (4393
Overtart - 1 - 3 74) -
Kostpris 31, december 2012 843 3.286 738 1.027 84 5978
Af- o nedskovemnger L anuar 2012 (27N (2058 (93 (744) - {3172y
Yatulakursregulenng ) S . - ) S - €3]
Afskrivninger verdrerende sfgang - 39 a3 - . 132
Afskrivringer - 1284) - {107y - {391}
Medskrvmnger (76} 453 . - . (121)
Overfort o
Af- og nedskrivninger 31. december 2012 (353) (2.348) - (852) - (3.553)
Regnskabsmaessig vaerdi 31, december 2012 490 938 738 175 24 2.425
Kostens 1. januar 2011 651 3198 476 4995 21 5.341
Valutakursregulering ) - (83 (1) 2 0
Tilgang 26 652 15 34 787
Afgang - {26) (201} - (33 {230y
Overfart 22 - 13 (32} 3
Kostpris 31. december 2011 650 3.279 927 1.023 22 5901
Af- og nedskrivninger 1, januar 2011 - (16558 {294) {638) . (2590)
Alsknivringer vedrorence afgang - 26 201 - - 227
Afgkriviinger (351 - (106) - (457)
Medskrivninger ) ) ) ) (277 (7%) ) - - e {350y
Cvedart - (2 - - - {2)
Af- og nedskrivninger 31. december 2011 (277) {2.058) (93) (744) - (3.172)
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2011 373 12 834 279 22 2.729

Hettigheder bestar primant af gaskebsrettigheder g en Hlstutningsret-
tighed vedrerende gastransport. Pr. 31 december 2012 er den regnskabys-
mzessige vaerdi af gaskebscettigheder 653 mio, kr. (2011 768 mio. kr.), og
vtslutningsrettigheden pd 122 mio. ke (2011: 170 mia. k)

Nedskrivning af immaterielle aktiver
Nedskriviiing af goodwill

Der er foretaget redskrivring af goodwill for 76 mia. kr. : Wind Power 1 2012.

Nedenfor er angivet allukering af goodwill for de enkette CGU'er samt de
wesentiigste forndsatninger for de gennemfarte vierdiforringelsestests:

2012 201 2012 2011 2012 201 2012 2011
1 B | i  cowas Y
By | Centrate 1 i . Eoergy
1 r aft- j ! Energy 1 % SED UK
| werker | AEA 5 U Madets ~ 1 Limited

Thermal Trermal Wind Wind Energy Energy Sales & Sales &

Segrent Power Power Power Power Markets Markets  Distribution Distribution
Andel af koncernens goodwill | mio, kr, 125 125 157 157 93 91 us 5
Andel af kencernens goodwitl | % 26 24 32 42 19 24 23 -
Diskonteringsrente for skati % 8 3 B! e 10 13 3 -

Forventet vaekst 1 nettopengestrsmmens

terminalpenoden 1 % - - - 2 2 2 -

CGUemes genindvindingsvaesdl e opgiort som en kapitatvaerdi, hvor net-
npengestremme er fastlagt ud fra foreetningsplaner cg budgetter, der er
gockendt af tedelsan,

Vad opgaretse af genindvindingsvaerdien for ceatrale krattvaerker er de
primasre forudseininger green dark spread og diskorteringsrenta. Opgo-
retse af forventede aettopergestromme er baseret p& koncernens egen
sermodel, hvor'netfﬂpor\gpstremme for po»noden 7012 7D’O wr grov

tager hajde for de 2nkelte kraftveerkers istorik ng kencemens erfaringer
med dnft af kraftvaerer, heruncer levetider og vedligenoldetse my.

Be primages forudsatninger ved opgarelse af genindvindingsvaerchen
for AZSEA, som 2)er og opererer fartaier, der er optimeret Hi at instalisre
offshare vindmatler, er den apvendte udnytielsesgrad, dagerater pa AZSEAs
skope, syrergier vad installationsprocessen for navmolier samt diskarte-
cinvgsrenten, buc.qettertdel dnyi‘telwsqradwr er bla. baaevet pé at Jer fore-
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ming af siabe, Sogerese of nettopengestrammens o baserst pd seiskabets
furretrengsplan og forvenrede aettapengestramme 1 penaden 2012.7032,
Maodetern cparerer ke med fermiraivasrdier, da don omfatter akbivernes
forventeds restersnde brugsud,

Ved cogerelse of genindvindingsvierdien far Eneraqy Markets CGU'en, der
torestar ophmeneg af CONG Energy’s enerquportefolje, er de pnmoere for-
Lds@etmeger oie- og gaspnser, bruttomarginer. portefeliesammensaetning
semt den anwvendte diskontenmgsrente. Gpgeretse af forventede nettopen-
gestromme er baseret pd budgetter og prognoser for pericden 2012-2020
samt en fevminatvaerdi, Modetlen er udarbejdet. <4 den tager hujde for
kentrakisammensatning | penoden saret koncemens erfaring med poste-
oijeforvaltring,

CGU'en DONG Energy S&D UK Limited forestr salg af el og gas pd
det engelske marked. Ved opgarelse af gerindvinthngsvierden for CGUen
er de primaers forudsaetminger bruttomarginer og den arvendte diskon-
teringsrente. Opgarelse at forventede nettopenaestramme er baseret
setskabets forretningsplan og prognaser for perioden 2013-2048 camt en
terrmnalvaerdt,

.
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Goocwill males bl kostpris ved indregrimy. FRerfalgence males goodwilf til
xastpris med fradrag af akkumnuderede nedsknvringer, Der faretages ikke
amartisering af goodwill ag foretagne nedskrivninger 1 tdligere 4r tilbagefs-
res ke, Den regnskabsmaesnige veerdi af goodwill allokeres tl koncernens
cengestramsfrembringende enheder ved indregmng. Fasticeggelsen af
pengestramsirambringende enheder falger den ledetsesmamssige struktur
og interne ghkonomistynng,

Aethigheder males bt kostpris med fradrag af akkumulerede af- g ned-
sknvninger. Gaskabsrettigheder afskrives efter unit-of-praduction metoden,
Ovrige rettigheder afskrives tneert aver de skenniede fremtidige brugshuer,
somoer 5 - 20 ar,

Tidelte og erhvervede CO.,-kvater, herunder CO -kreditter, der regn-
skabsmeessigt behandles som revtigheder, méles 4t kostpris ved indregning.
“vis der 1 forbingelse med en bldeling ydes et tilskud, udger kostprisen det
faktiske vederlag, der betales for kvoterne, aet vil sige O kr, ks kvoterne
tildeles gratis. COy-kvoler afskrives tkke, da scrapvaerdien af kucterne er tig
med kostprisen.

Udvikhagsprojekter, der er klart definerede og ident:ficerhare, hvor den
texniske udnyttelsesgrad, filstraekkelige ressourcer og remtidig anven-
delsesmulighed 1 virksambeden kar pdvises, og hvor det er hensigten
at fremstitte o arvende prajektet, indregnes under immaterielle aktiver,
fras kostpnisen kan opgeres pabdeligt, og der er tistraekkebg sikkerhed

1. 2 Varebeholdninger

mio. ke, | 201
Ravarer ag histpematerialer - 56 96
Breendsel 939 Lis
Naturgas 2.252 2173
COy-kvoter 2 79
Gronne cerhfikater ) 505 726
Andre beholdminger d &
Varebeholdninger 31.

december 3.794 4.244

a1

for, at cen fremndige indtiening kan dakke de samede GrkGstvnger

e udvikiingsomkostongcer ndregnes » rets resultat, eftorpiaden som
smrngemre afnoldes. Kostprisen omfatter ion g Fager, sarmt andre
omkastringer, der kan henferes il korcerrens udviklingsaktiateter. Lane-
omkostmnger fra specifik og generel lantagmng, der dhrekte vedrarer udvik-
ungen af ugvikbingsprojekter, Penfares tit koatpnsen. Efer faerdiggaretsen af
udviklingsarbeydet afskrives weaklingsprojekter bneaert over den skannede
frerntidige bragstid fra det tidspunkt, hvor aktivet er kiar tit brug. Afskriv-
ningspenaden udgar seedvantiguis 5 dr
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Vardiforringelsestests

Gootwitl ag udhikingsprojekter under udfarelse testes Srligt for vaerdifor-
fngelse, Qvrige immaterielle akbiver testes for werdiforringelse, nar der er
‘rdikationse af vaerdiforringelse. Ved visrgifornngelsestest sammenhotdes
geningvindingsvardien med den regnskabomipssige vaerdi af cet testede
2kt eller den pengestremsfrembringende enhed (C5U). Nedskrivairger
indregnes, ndr Jen regnskabsmasssige veerdi af et aktiv herholdsvis pen-
gestramsfrembringende erhed uverstiger aktivets elier den pergestram-
frembs ingende enheds gerindvinaingsvaerdh, Germrdvindingsvaerdien

er den hajeste vardi af akhvets dagsvaerdi med fradrag at forventede
afhiendeisesomkostninger og nuhdsvaerdien af de forventede fremiidige
nettopengestremme (kapitalveerdi). De forudsietninger og betingelser, der
er anvenat til at bestemme aktwernes genindvindingsvaerdi udger iedelsens
bedste skan.

Vardirringelsesstests vedrgrende goodwill foretages for de forretnings-
omrader eller aktwiteter, som renrasenterer det laveste niveau for CGU'er,
nvortit den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill kan henfares med titstrosk-
kelig grad af nejaghghed. Cpikebte virksomheder etableres enten som nye
aktwteter efler integreres hurtigst mutigt med bestaende aktiviteter for at
udnytte mutige synergier. For de keb, der ikke stableres som selvstandige
aktivitater, er konsekvensen heraf, at efter kort had, er dotkke lzengere
muligh at henfare den regnskabsmaessige vaerdi af gocdwill bl de opkabte
wrksomheder med en rimehiq grad af najagtighed, hvador det ikke laErgere
er mubgt at foretage veerdiforringelsestest af goodwill fra de enkette opkeb,

Ved opgerelse af genindvindingsvaerdr for COU'er, hvortit goodwill er al-
lokeret, l@gges en reekke forudsaetminger bl grund. S&danne forudsatninger
omfatter fremtidige markedsvilkdr, markedspriser pa olie, gas, el, biabreend-
<el, C1),, skannede gasreserver, green dark spread, vaptede gernemsnitiige
kapitalomiastninger (diskonteringsrente) og valutakurser mv.

AN
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Kostprisen for naturgas opgeres som vaegtet gennemsait af den sensste
mareds kebspriser inklusive travsportomknstvinger.

Tildelte og erhvervede CO -kvoter, der indgar som en del af koncernens
trading aktiviteter med henblik pa at skabe gevinster ved kortsigtede pris-
a&ncringer, males til dagsveerdi.

Ovrige varebehaldmnger méles til kostpris efter FIFO-princippet eller
nettorealisationsvierdi. Er nettorealisationsvasrdien lavere end kostprisen,
redskrives varebeholdningerne i nettarealisationsvardien.
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3.3 Nigodehavender (,S
-
2012 2011 0
P b R
'» 3 =
g H 5 = 3
mio, kr. = j 2E =
Thigodehavender fra saig - 7.888 7634 = 7624 T
Tlgedenhavender has assocereds og fellesledede .
virksomheder 667 1.471 2138 55% 574 1427 i
Tilgodehavender fra zalg 4 akbwiteter oy kapitalandale 267 79 446 1.261 29% 1554 N
Tgodenavende kapitaondskud fra minoritetsnteresser 3 . 2103 - 2103 n
mnansielt leasede aktiver 42 2022 2064 2056 2094 :
Dragsvaerd of afledte finansielle mstrumenter 12,622 - 12622 18.060 - h0a0
Entrepnzekontrakter 8353 - 853 41 . 41 ~
Dvrge hlgodehavender 4.189 105 4.204 4.802 31 4.893
Tilgodehavender 31. december 26528 3.777 30.305 32.492 3.314 35.806
Fortinstede tlgodehavender bortset fra dagsvasrd af sfledie inansiaile - ¥ 13 | Vaesentlige regnskabsmeessige skon
strumenter, forfalder indgentor 1 3r efter regnskabrdrets udiot. Restlabetiden Aftaler vedrarende salg af aktiviteter og kapralandele kan nderolde
for afledte finansielte nstrumenter fremgar af note 21, Gurge dlgodehaven- bestemmelser, der er betinget af fremtidige rorhold. Indregning af titgode-
der cmfatter moms, afgifter, penodeatgraensningsposter my. havender er derfor forbuncet med ustkkerhed. Opgerelserre or baseret pa
ledelsens skon over de mest sandsynlige udfald of fremitidige begvenheder,
Finansielt leasede aktiver, hvor DONG Energy er leasinggiver
2012 2011
i ¢ ! Minimums
; i % Nudrds- leasing
mio. kr. ¥ ‘*‘j@__: B | i veerdi Renter indtegter
9-14r 42 (118) 160 58 (130) 58
L-Sar ) 230 {(443) 6573 o207 (454) 661
Over § br 1.792 {801) 2.583 1349 {902 2.751
Finansieit leasede aktiver 2.064 {1.362) 3.426 2.094 {1.476) 3.570
Finansieit leasede akdiver, nvor DONG Energy er leasinggiver, omfatter et [ beregningen af nutidsvaerdien af kontrakten er anvendt kontrakiens in-

gasfyret kraftvaerk opfert for Statol § Mongstad v Norge. Aftaten (aber i 20 Ar terne rentefod. Der er ingen betingede leasingydelser,
men ndeholder en forleengelsesmubighed 1 yderligere to qange 5 Ar.

Forfaldne tigodehavender fra salg, ikke individuelt vaerdiforringede S

S |
mio. kr. e | 2011
Op il 20 dage 282 442
30 - 50 dage ) 59 108
Over 90 dage 280 373
Nedsknvmnger (165) (152}
Forfaldne titgodehavender fra salg, ikke individuelt vardiforringede 456 771
Arets nedskrivringer udger 93 mio. ke, (2011 50 nvio, kr.). Arets tab udger 5]
75 mo, kr (2011 76 mio. k). 713 | Vaesentlige regnskabsmassige sken
o Vurdenrg af vaerdifornngelse foretages pa baggrund af forfaidsperiode, en
.~/ 13| Anvendt regnskabspraksis kreditvurdening foretaget | averenssiemmelse med boncemens kreditrisiko-
Der foretages nedskrvning 1t imedegaelse af forventede tab, hvor der er styringspolitk samt historiske erfaringer. Som falge af den internationale
wdikation af, at et higodehavende elier en portefalie of tlgocehavencer, finansielle knse er ristkoen for tab pa debitorer fortsat faraget, hyilker indodr
ar vardiforonget. Nedsknuringer opgores som forskellen mellem den veg vurdenngen af koncernens debvorer,

regnskabsmaessige vardi og nubidsvaerdien af forventede fremhidige penge-
stramme tlkoyttet tigodebavendet, Som diskontenngsszats anvendes den
effektive rente for det enwelte bigaderavende elier den enketie portefaije,




}.4 Entreprisekontrakter

mio. kr. 201
Salgevaprdt of entreprivekontrawtar 2 45-;2 481
Acontefaktuennger - (3.048) {G01)
Forudbetidinger bl ieverandarer 371 -
Entreprisekontrakter 31. december 785 (420)
Entrepnsekontrakter {(akbver) 853 41
Entrepasckantrakter (forplgneser {68) (4i51)
Entreprisekontrakter 31. december 785 {420)

Salgsveerdien og acontofakturennger pr. 31 december 2012 vedrarer ori-

meert opfereisen af 50% of havmolleparkerne Arholt cg Borkum Fiffigrund |,

cer 21es af medinvestarer. Ravmotieparkerme forventes fardiggyert ag idnft-
satthenholdswis J013 og 2015,

477 14 | Anvendt regnskabspraksis
Entrepnsekontrakter indregnes 1 nettoomsaetningen og omfatter primeert
optaretse af anleg for trediemnand, hvor der er bof grad af individualisenng
med fensyr 1 design,

Nar udfaldet af en eotreprisekontrakt kan estimeres palidebat, males en-
trepnsekontrakten vl salgsvardien af det udfarte arbejde fratrukket acon-
tofarturennger baseret p3 entreprisekontraktens ferdiggerelsesgrad pa

balancedagen og de samiede forventede indtaegter pa den enkette kontrakt.

NAr det er sandsyrhgt, at de samlede entreprseomiostringer for en
entreprisekortrakt vit overstige den samiede entrepriseomsaetmng, indreg-

15 Feellestedede aktiver og virksomheder

Koncerrens irdregnede andel af indtaegter, ombostninger, aktiver og for-
phigtelser 1 feellesledede virksombeder ar som felger

mio. kr. a3 | 2011
indtaegter 1553 254
Umkastrirger {1.595) (539)
Langfristede aktiver 19591 12,641
Kortfristede akbwer 5.255 2213
Aktiver pr, 31. december 24.846 15.854
Langfristede forpliqielsar 9.636 3853
Kortfristede forpligtelser 3.188 3.362
Forpligtelser pr. 31. december 12.824 7.215

aes det forventede tab pd entreprisekontrakten som en omkostning og en
nensat forpligteise.

Ertrepnisekeritrakter, hvor sslgsvaerdien af det uaferte arbeyde overstiger
acontofakrureringer oy forventede tab, indregnes under higodehavender.
Entrepnsekontrakier, hvor acontofaktureringer og forventede tab overstiger
salgsvaerdien, indregres under ‘orpligtetser. Forudbetalinger fra kunder ind-
regnes under forpligtelser.

0
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L opgerelse af forventet salgsvierdr af entreprisekontrakter indgar skan aver
cla. vardien af incitarnentsaftaler, patagne forpligtetser mv. baseret pa dery
enkelte kortrakt. Opgerelse af acontoavance og indregring af tigodehaven-
der er derfor forbundet med usikkerhed. Opgerelserne er baseret pd ledel-
50nS skan aver de mest sandsyniige udtald af fremtidige cegivenbeder.

DONG Energy ejer andsie af fetlesiedede aktiver gennem deltageise 1 ticen-
ser til efterforskning og produkton af alie og gas og deltager : fatlesiedede
wwksomheder, hvar aktivitaterne pnmaert omfatter ejerskab og dnft of vind-
mualieparker.

Koncernen har pataget sig investeringsforpligtelser for 9.004 mio, kr
(2011: 0 mio. ke j 1 forbindeise med kapitatandele i fellesiedede virksombe-
der ag gennem deltagelse i icenser (fellesledede aktiver) og virksombeder
for 10.304 rmio, kr. (2011 2.848 w0, kr.). Koncernen nar afgivet garanher og
selvskyldrerkautoner vedrarende opferelse og drift af anteg, lejeaftater.
nedtagningsforpligtelser, kabs- og salgsaftaler mv. 1 forbindelse med delta-
qgelse i licenser og fellestedede virksomheder,




1
1.6 Associerede virksomheder

mio. Kkr. 201
DrsaEieng . SHIB 2134
Feguitat (B06) 144
DONG Energy's andel

af resuttat (553) 16
Akhver 15.722 13470
Forpogtelser 3.035 1344
[ genkapital 12.687 12,126
DONG Energy’s andel

af egenkapital 3.055 3.226

DONG Energy's andet af tesultat 1 assooereds virksomheder er pavirket af
e requleriag af skat vedrarende tidligere Ae y dent associerede virksorthed
Kraftgdrder AB.

-/ 16 | Anvendt regnskabspraksis
Kaptalandele v associerede virksomheder males 1 koncernregnskabet efter
cen indre vaerdis metode. Associerede virksomheder med negativ regn-

17 Investeret kapital og rentebaerende geeld

skapsmaessig ndre vierdt midles BLO ke Bvis vonzeeen har en ety efler
faktisk forpliglelse bl ot diekke virksombedens underbalance, rdregnes
Aderne ander forplighetser. Tilnedehavendor hos assaciscede virksombeger
rates Bl amortiseret kostpns og der foretages nedskrivimng bl imadegdelss
Jftab

[irets recultat indregnes den forholdsmaessige andet sf de associerede
wirksombeders resultater efter skat og minoritetsinteresser og efter ebimine-
ring at den forholdsmassige andel af intern avance/tab.

ved kob af kagitalandele v associerede virksombeder benyttes overta-
getsesmetoden. Gevinst eller tab ved salg af kaptalandele 1 associerede
wrksomhbeder opgeres som forskellen mellem salgssurmmen og den reqgn-
shabsmassige veerdt af nettoaktiver ikt goadwili (33 salgstdspunktet og
transakbionsomkostmnger. Gevirst/tab indregnes 1 drets resultat under
rsuttat ved salg af virksombedsy,
]

. 16 | Vasentlige regnskabsmaessige skan

rapitalandele 1 assacierede virksomheder testes for vaprdiforringelse, nér
der ar indikation heraf. Indikation af veerthforningelse kan bla. omfatte aen-
dringer 1 requlatonske, akonomiske og teknologiske forhold samt generelle
markedsviliar,

mia. kr. ! 2011
Ikke:-rentebaerende aktiver 138545 136.727
[kke-rentebaerende gaeld {(55.035) {55.372)
Investeret kapital 83.510 81.355
Udsteate obligationer 31567 22678
Kregitinstitutter 22628 17,549
Gaetd Bl associerede virksomheder 348 10
Jurige rentebzerende forpligheizer g 724
Rentebaarende gaeld 54.543 40.961
Yaerdipapirer 14.914 9914
Likvide behaldmnger 3569 2,254
Tilgodehavende hos associerede oy felesiedede virksomheder 2138 1416
Nigodehavende fra salg af kapitalandete til minoritetsinteresser 173 1345
Tilgodehavende kapitalindskud fra minortetsinteresser = 2103
Aktiver bestemt for salg 255 274
Rentebaerende aktiver 21.049 17.346
Rentebarende nettogaeld 33.454 23.615
Investeret kaprtat 83510 81.355
Rerteparende nettogaeld 33494y {23,615}
50.016 57.740

Egenkapitat

64
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1 43 Lirvider og vierdipapirer

sato. ke, 200
Likvicde beroldmnger, der it kan gisponerss aver o LZ?E; 1554
racsekreditter, som indgdr: dert 'abends kviditetsstyring, of, aote 19 {47) {1143
Likvider 31. december, jf. pengestramsopgarelse 2.212 1.440
Likvide beholdninger kan specificeres i falgende balanceposter:
Likvide behotdninger, der frit kan disponeres over 2259 1.554
Likvide benotdminger, der ke frif kan disponeres over 1327 758
Likvide beholdninger 31. december 3,586 2.342
Vaerdipapirer kan specificeres i folgende batanceposter:
Jardhpaprer, der foil kan aisponeres gver 11807 8129
Yeerdipapirer, dar ikke il kan disponeres over 3.007 1785
14.914 9.914

Vardipapirer 31. december

Likvide beholdmnger, der ke frit kan dispaneres over, omfatter primaert
ikvicer bundet il brug 1 feellesiedede vindmealleprojekter og opererede
alie- aq gasticenser, likvider stidet tit sikkerhed for handel med finansielle
wstrumenter, hkvider G sikring af forsikringemepssige hensasttelser, samt
Bkvider indbetalt fra brugerne af oherprieamngen i Nardsgen ol brug for
vedligeholdelse af rarledmngen,

¥ongernens vaerdipapirer er prirmart bkvide ARA ratede danske reatkre-
ditobligationer, der kan stilles til sikkerhed ved indgdelse af mpo focretnin.
ger 1 Danrmarks Natwonatbank.

Veerdipapirer - aversigt over obligationsheholdning

Vardipapirerne indgdr i den labende lkviditetsstyring. | henhold L IAS 7
indregnes pengestrgmmene fra vaerdipapirerne 1 pengestramme fra investe-
ringsaktivitet

Veaprdipapirer der ikke frit kan disnoneres aver omfatter vaerdipapirer, der
indgdr som led 1 2gte salgs- og tibagekabsforretninger (repo-forretninger)
for 2,752 mio, ir, (2011 1536 mio.ke.) og vaerdipapier anvendt bl stknng af
forsiknngsmaessige hensaettelser,

2012
S Udlebstidspurnkt

7 3o

g tos -

5% T Efter
mio. kr. Z 3 [s AR =4 2013 2014 2015 2016 2017 2017
Fast torrentede 3293 8.543 5003 1630 - 1146 138 626
Yarabelt forrentede 3351 3364 591 672 1.500 451 - 150
Frie veerdipapirer 11.544 11,507 5.594 2.302 1500 1.597 138 776
Fast forrentede veercdipapirer, der indgée i
repo-forretninger ) 2676 2752 2.3% 683 783 1245 ) - 41 “
Fast forrentede vaerdipapirer, der ec lagt
til stkkerhed for forsikringsmeasssige
hensaettelser 255 255 2,0% 255 - - - - -
31. december 14.575 14.914 6.532 3.085 2.745 1.597 179 776
@0u

3 ‘;% o 25 Urtlabstidspunkt
mio. kr. Z = a E S (G 2012 2013 2014 2015 2016 2016
Fast forrentede 449729 4968 2,3% 205 559 2125 206 1148 725
Variabeit forrentede 3156 3.161 1,5% 1.724 397 587 - 353 -
Frie veerdipapirer 8.085 8.129 1.929 956 2.812 206 1501 725
Fast forrentede vaerdipapirer, der indgér i
epo-forretninger 1502 1536 2,0% 509 - 1027 -
Fast forrentede veerdipaprirer, der er Lagt
tit sikkerhed for forsiknngsmaessige
nensasttelser 250 249 26% 249 - - - - -
31, december 9.837 9.914 2.178 1.463 2.812 1,233 1.501 725

-/ 18 | Anvendt regnskabspraksis
Varcdhipapirer omfatter obligationer, der labende overvdgss, males og rap-
parteres B dagavaerdi | henhold til kencernens invisteringspolink. £ndrin-
ger i dagaverdt indregnes 1 Arats resuitat under firansielie wnategter og
amnkastninger.

For barsnoterede vaerdipapirer svarer dagsveerdien Ll berskursen og for
recle verdipactrer skonnes dagsvercen pa grundlag af anerkendte
irvisesmatoder 0 matkedsdata

Lo

VR

65

Soigte vardipaprer, nvor der samtidig aed salget er indgdet aftale om
tibageket {repo-forretringer), ndregnes nd afregringsdagen i baiancen,
“wom om verdipapirerne fortsat var 1 behold. Det modtagne beleb opfares
som geeldsforohatelse, og forskellen meliem saigs- og kebskurs indregnes i
arets cesuiiat over lobetiden som renter. Afiastet af vaerdipapirerne indreg-

nes §arets residtat,
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33 Casldsforplgtelser

Forfaldstidspunkter for geeldsforpligtelser inkl. rentebetalinger

Z
3
~4
mn
x

2012
| ‘? |

mia. kr. ! 3
Ikke-afledte fi telle instrumente )
Yreditinstitutter og udstedte obligatoner 54165 77544 8.000 5.149 2046 65271 4786 50.292
Leverandorgaeld 9.581 9581 2581 - - - - -
Gaid bl assoaerede virksomheder 348 248 248 - - - -
Andre geeldsforpiigtelser 10.810 10.810 7473 230 136 105 29 2777
Afledte finansielle instrumenter ) ) ) - =
Aledte hnansielle instrurmenter 12523 12543 777 2.328 544 264 417 1219 T
31. december inkt. forpligtelser &
bestemt for salg 87.457 110.826 33173 8.707 2726 6,640 5.292 54.288
Forpligtetser vedrarende aktiver
besternt for salg 181 181 181 - - - -
31. december korrigeret for
forpligtetser bestamt for salg 87.638 111.007 33,354 8.707 2.726 6.640 5.292 54.288
2011 A

B

44 5

58 = Efter
mio. kr. & E & 2012 2013 2014 2015 2016 2016
Ikke-afledte finansielle instrumenter ) ) ‘
Kremtinstitutter og udstedte obligationer 40,227 56411 7096 3.370 5748 o LbIB 5826 32753
Leverandorgald 9377 9.377 g 377 - - - - -
Ceeld it associerede virksomheder 0 0 10 - - - -
Andre geldsforpligtelser ) 0672 10672 - 8343 2.329 e Ok
Afledte finansielle instrumenter
Afledte finangielle instrumenter 13.095 12.278 9.374 1830 72 139 110 1,196
31. december InkL forptigtelser
bestemt for salg 73.381 89.848 34.200 7.529 6.477 1.757 5.936 33,948
Forpligtelser vedrarende aktiver
bestemnt for salg 185 385 335 - - - - -
31. decamber karrigeret for
forpligtetser bestemt for salg 73.766 90.233 34.585 7.529 6.477 1.757 5.936 33.949
OONG Energy har pr. 31 december 2012 udstedt hybrigkapital meo hoved- kedsforhold. Til afdeekning af rente- og valutansicr pd kencerrens tanepor-
stol péd 9.664 mio, k. og udlel 1 dr 3605 (4.460 mic. ke og 3010 (5.204 tefolie er der anvendt afledte finansielie instrumenter,
IO, KD, Andre geidstorpligtelser omfatter hovedsageligt periodeafgreensrings-

Forfaldsfordelingen er baseret pa udiskornterede pengestromme inkl. poster samt skydige lonrelaterede poster og moms.
estimerede rentebetalinger. Sentebetabinger or basaret pd nuvasrende mar-
mio. kr, 2 i 2011
Kreditinstitutter og udstedte obligationer: -
tdstedte obligationer 31567 22678
krechtinshtutter 22513 17.352
Leasinggeeld 68 a3
Kassekredit 47 i1
Regnskabsmaessig veerdi 54.195 40.227
Kreditinstitutter og udstedte obligationer er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forotigtetser ) 48563 34715
raortfrstede forpligtelser 5632 55i2
Regnskabsmessig verdi 54,195 40.227
54,558 40584

Mormirel vaerct




ig Geeldsforpligtetser - fortsat

FONG Envrgy har pr 31 december 2G17 tneforgucdetaer pd - alt 15,7 mia
w2010 158 emia k) over for orimaert den Europanske Investeringshank
o3 e Nordiske Investenngsiank. Larene ndgdr salancen under ket
mstitutter. Disse mulhlaterate finansielle institutioner tilbyder bta. Lan tl
rmeciinansiering af infrastruktur- og energiprojekter pd favarable wilkdr og
med enigbehd, der averstiger derm, der normalt kan opnds pa det kommer-
Cielle bankmarked,

| forbindetse med disse L&n kan kencernan blive madt med krav om sike
rerhedsstillelse, hvis en anden akter end Den Danske Stat erhverver mere
=ngf £0% af aktiekamtalen eller stermmeretien i DONG Energy A/S (kon-
irolskifte], vlier om tilbagebetnling, s Moody's elter Slandard & Poar's
nedjusterec DONG Energy A/S" rating bl nenholdsvis Baa3 slier BB8- eller
derunder,

Foncernen har endvidere nr. 31 december 2012 180 p3 0.7 yma. kr (2018
0 ia, k) fra KIW-IPEX Bank og uopsigehige revolverende krechtfaciliteter
for i alt 11,6 ma. . (2011 11,6 nea. k), Disse revaiverende kreditfaciliteter
anvendes primert sam lkviditetsberedskat og henstdr ubenyttede pr. 31
december 2012,

[ farbindelse med disse krechtfaciliteter og lanet fra KIW-IPEX Bani kan
kancernen blive mpdt med krav om sikkerhedsstillelse, hvis ancre aktarer
ang en gruppe hestdende af Den Danske Stat og danske eldistributions-
selskater erbvener mere end 50% at aknekapitalen eller sternmerotten

20 Hensatte forpligtelser

L BUKG eergy A/S, eller nvis Den Danske Stat nphorer med at besidee
minast 20% ejerskab,

Der er herudover ke knyttet scerbge keav eller betingelser tit korcer-
nens inansienngsaitater. For yderligere oplysninger om koncernenrs risika-
styting henvises tif ledelsesteretningens kapitel om Fisiko og nsikestynng

e 50-31, =
7 19 | Anvendt regnskabspraksis i,; 3

Udstedte obligationer, krediinstitutter, leasinggaeld og andre galdsforphg-
tetser indregnes ved tanoptagelsen il dagsvardi (typmisk modtaget provenu’
med fradrag af afholdte transakbonsomiostminger. [ eflerfolgende penoder
males forplgtelsen Bl amaortiseret kostpris, sdledes at forskelien mellem
kastprsen (provenuet) cg den nomineile voerdi indregnes 1 drets resultat
som en renteomkostning over laneperioden efter den effekhive rentes me-
tode.

[ keeditinstitutter og udstedte aotigationer ndregnes titlige den kapitati-
serede restieasingforpbgtelse pa finansielle leasingaftater.

Finansielte forpligtelser klassificeres som kortfnstede med mindre
kencernen har en ubetinget ret il at udskyde afregningen af forptigtetsen
mindst et Ar efter balancedagen.

Lo de il

2012 2011

Fetablerings- ",Refabiering&
mia. kr. forpligtetser Qurige forpligte(ser Purige Latt
Hensatte forphigtelser 1. januar 5.386 3.067 12453 7.123 2739 9.362
Valutakursrequieringer 187 10 197 47 3 50
Arwendt i aret (32} 1.860) {1892} % (220) (227
Tipagefort 8) {275) - {283) (505 1225) {475y
Hensat for Aret 880 3596 4476 1417 &77 2.094
Andring 1 skan over rentesatser (2.790) (2.790) 799 - 799
Endring 1 sken aver andre faktorer 775 - 775 £ - 311
Querfart 1l fra forgligtelser vedrarende aktiver
bestemt for salg ) ) {124) (5) (129) (349) 12 (337
Reklassifikation - s - (81) 31 -
Renteelement af hensatte forpligtelser 242 44 286 176 - 76
Hensatte forptigtelser
1. december 8.516 4.577 13.093 9.386 3.067 12,453

Retaplenngsforpligtelser omfatter hovedsagelig forventede fremtidige
omkostrnger 0l nedrivimng og retablering af olie- og gasfelter, kraftveerker
aq vingmotteparker. Arsts fald 1 hensattelser 4l retableringsforpligqielser
skyldes primaert sendning § sken over diskonteringsrenter, Vierdien af den
hensatte forpligtelse indregras under matenelle aktiver og afsknves sam-
men med det tikarende aktiv. Arets afskrivning af aktiverede retablerings-
for pligtelser udger 1193 mio. kr. (2011 488 mio. ke ).

(vrige hensatte forpligtelser omfatter primaert hensattelser til tabsgi-
vende kontrakter, garanhiorpbgrelser, forventede titbagebetatinger til sifor-
trugere mil. vedrorende retssager og kantraktlige bvister myv.

Stigningen | gvrige hensatte farpligtelser kan nenfores tit tre langsigtede
kontrakter om leasing af gastagerkapacitet i Tyskland med 2.347 mio. kr.
samt en tabsgivende kontrakt pd kapacitet 1 LNG terminalen i Holland med
564 mio. kr. Disse kontrakter 2r blevet tabsgivende som felge af markeds-
udviklingen, hvor vierdien af gaslagerkapacitet er vaesentligt forringet siden
kontrakterne blev indgset.

2012 201
Retatlerings- Retablerings-
mio. kr. forphigteiser Prrige . | forpligtelser Qurige 2011
O-tar 50 547 597 & 211 5i7
54 1538 2597 3.735 968 2450 3418
ERRUE 2870 261 3731 3226 73 3304
1020 ar 15325 524 2449 2.201 24 2225
20204 1718 343 2067 L850 4 1854
RERITNT 514 - 514 1133 113X
Over a0 dr 5 - 1 2
Hensatte forpligtelser 31, december 8516 4.577 13.093 9.386 3.067 12.453
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Hensatte forpligtelser indregnes ndr koncernen, som talge af en beqivenhed
wdtruffet far eller pa balancedagen, har en retlig eller fakhisk forptigtelse,
0g det er sandsyniigt, at der ma afgives skonomiske fordele for at incfri
forpligtetsen. Der indregnes en hensat forpligtelse vedrarende tabsgivende
kontrakter, ndr koncernens forventede fordele fra en kontrakt er mindre end
de uundgéetige omkeostringer 1 henhold tit kontrakten.
Retableringsforpligtetser males tit nutidsvaerdhen af den pa balance-
hidspunktet forventede fremtidige forpligtelse til nednvning og retablering.
Vaerdien af den hensatte forpligtelse indregnes under materielle aktiver og
afskrives sammen med det htherende aktiv. Den tidsmassige foragelse af
nuhdsveaerdien af den hensatte forpligtelse indregnes i drets resultat under
finansielle omkostninger.

)

20 | Vaesentlige regnskabsmassige skan

Sken over koncernens hensatte forpligtelser opdateres kvartalsvis pa bag-
grund af ledelsens forventninger.

Retableringsforpligtelser

Sken over retableringsforpligtelser baseres pa ledetsens forventninger tif
timing og omfang, frembdigt omkostningsniveau, samt vedtagne tove og
regler for aprydning.

Timingen af retableringsforpligtelserne afhaenger af aktivernes brugstid.
For olie- og gasfelter afhaenger den forventede brugstid af de aktuelle skan
aver olie- ag gasreserver. Der er usikkerheder 1 forindelse med opgerelsen
af chsse reserveskan, jf. afsmittet om vaerdiforringelsestests i note 10 om
matenelle aktiver,

Ved méling af hensatte forpligtelser foretages tilbagediskontering af de
omkostninger, der er nadvendige for at afwikle forpligtelsen. Ved opgerelsen
af retableringsforpligtelserne pr. 31. december 2012 er anvendt en diskon-
teringsrente pd 4,5% mod 1,75-2,5% sidste ar. Tidligere har de aktuelle
renter pa 10-arige statsobligationer i de enkelte lande vaeret anvendt som
diskontenngsrente. Dette anses wkke laengere for retvisende, da disse renter

DOONG FRFROY ARSRAFFORT 0012

skennes at vaere us@Edvanhgt lave pa grund af den finansielle krise. Arsagen
hertil er at de lande DONG Energy opererer i primaert er AAA-ratede, hvitket
har reduceret renten pa statsobligationerne s& realrenten bliver negativ,

P4 baggrund heraf har DONG Energy valgt at sendre diskontenngsrenten.
Skennet er ndret pr. 1. oktober 2012 og @ndringen har pavirket retable-
ringsforpligtelserne med -3.012 mio. kr.

Den anvendte diskontenngsrente pa 4 5% forventes anvendt over en
leengerevarende periode. Renten er skannet p4 baggrund af forventmnger
fil det fremtidige, langsigtede renteniveau, baseret pad det historiske rente-
nveau,

[ hvitket omfang der skal foretages nedrivning og retablering skannes ud
fra gaeldende lovgivning og standarder p4 omradet. Forventninger til det
fremtidige omkostningsniveau baseres bl.a. pa farventninger til den gene-
relle prisudvikling eller udviklingen i olieprisen, forventede efterspargsels-
forhold og forventninger til udviklingen i eksisterende teknologier.

Tabsgivende kontrakter

Som led i koncernens dnft er indgdet en raekke kommercielle aftaler med
fastlagte vilkar, der kan medfare, at disse bliver tabsgivende athangigt

af markedsudvikling mv., ligesom der kan viere usikkerhed omkring de
forpligtetser, som de indgdede aftaler paferer koncernen. Vurderingerne af
disse komplicerede aftater og deres fremtidige indvirkning er farbundet med
betydelige usikkerhecer.

Retssager

Blandt de faktorer, der tages stilling til ved vurdering af en potentiel forpbg-
telse i farbindelse med en retssag, er retssagens, kravets eller opgerelsens
art. Endvidere vurderes sagens forlab, juridiske eller andre radgiveres
vurderinger og anbefalinger, erfaring fra lignende sager, samt ledelsens
beslutning om hvordan koncernen vil reagere pa retssagen, kravet eller
opgearelsen.
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Kategarier af finansielle instrumenter 2012 201
5% 5 54 G
mio. kr. < B [s! £ E [
Afledte Inansielle wnstrumenter, dar indgar 1 hacdelsbehaldmng 11053 11053 16.301 16201 ky
Verdipaprer 14914 14914 9914 9914
Finansietle aktiver, der males til dagsvzerdt via drets resultat 25967 25.967 26,215 26.215 o
Afiedte inansietle instrumenter ndgdet bl sikang af i
retonvesteringer | udenlandske virksomheder 1310 1310 455 455 ’f‘
AMiedte Sransielle instrumenter indgdet tl sikang af dagsveerder 259 258 405 405 =
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter 1569 1.569 860 860
Tilgodehavender fa salg 7888 7.888 7674 7634 .
Tiigadehavender fra salg af aktwiteter 446 448 1554 1554
Andre tilGodehavender 6.849 £.849 3530 8530
{ikvide behatdninger 3586 3586 2.347 2.342 e
Udlan og tilgodehavender 18.769 18.768 20.060 20.060 o
Andre kapitalandele 382 382 418 118 'V“A
Finansielle aktiver disponible for salg 182 382 418 418 Enl
Afledte finansielle instrumenter, der indgar | handetsbeholdmng 8991 8.991 11.755 11755 3
Finansietle forpligtelser, der méales til dagsveerdi via arets
resultat 8.991 8.991 11755 11,755
Aledte finangelts nstrumenter indgdet B siknng af frembichge
pengestremme 1.373 1373 10238 1028
Afedte finansielie mstrumenter indgdet td sikning af
nettoinvesteringer 1 udenlandske virksomheder 2.021 2021 1.293 1.293
Afledte finansielle instrumenter indglet bl sikring af dagsveerdier 138 138 120 120
Finanstelle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 3.532 3.532 2.441 2.441
Udstedte obligationer 31567 35574 22.678 25.22
Kreditinstitutter 22628 23549 17.549 8N
Andre gaeldsforptigtelser 11.782 11.782 12.546 12.546
Finansielle forpligtetser, der mates til amortiseret kostpris 65.977 70.905 52,773 56.045
Oagsvaerdien &y opgjort som nutidsveerdgien af forventede fremtidige af-
drags- og rentebetainger ved anvendelse af koncernens aktuelle lanerente
som diskonteringssats.
Dagsvaerdt af afledte finansielie instrumenter
2012 1
mio. kr. Pogitiv Negativ j Positiv Hegativ Netto
Ravarer: ) L )
Clieswaps 2145 {1.514) ) 631 2285 (1.5952) 303
Oleoptioner 104 {30 7 514 {101y 413
Gasswaps 1893 {1304} 589 4.033 8) 1545
Elswaps 6473 {5.295) 1178 £.566 { D 1.835
Eloptiorer 7 (424) (417) 23 (529) (506)
CO,-kvoter 240 (113 127 437 {1303 287
Kulterrminsfarretninger B35 {1144y (309) 7i5 {797y 82
Valuta:
Valutaterminskontrakter 407 1296} 111 320 {939 119)
Vatutaswaps 277 {251) (574) 423 {449) (26)
valutaophaner - (193) (193) - - -
Renter:
Fenfeswags 241 {1.358) {1117 144 A28 (785)
31. december 12.622 (12.523) 99 16.060 (13.095) 2.965
rHLAGY AR IR g 693 4 174
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2012 2011
mio. kr. Pasitiv Negativ Pasitiv Negativ Netto
-6 maneder 4973 {4.309) £64 7612 16.288) 1.324
6-12 maneder 3828 (3.458) 370 3729 (3.018) 721
1-2 &r 2401 {2.319) 82 2495 (1.789) 706
2-34r ! {538) 233 936 (709) 227
Cver 3 4c 49 (1.899) (1.250) 1.278 (1.2913 (13)
31, december 12.622 (12.523) 99 16.060 (13.095) 2.965

Kancernen anvender afledte finansielle nstrumenter som led i naikostyring,
handel og positionstagnirg. For renteswaps afspejler aldersfordelingen det
forventede udlabstidspunkt pé de enkelte kontrakter.

./ 21| Anvendt regnskabspraksis

Afledte finansielle instrumenter samt lan bruges til afdaloning af valuta- og
rentensio camt risicn relateret Hil prisen pa olie, gas, el, kul og CO,-kvoter.

Dette afsnit beskriver anvenadt regnskabspraksis efter IFRS. For en be-
sknvelse af efter business performance henvises til note 1.

Aftedte finansietle instrumenter indregnes fra handelsdagen under
henhaldsvis titgodehavender (positive dagsveerdier) og andre gaeldsforplig-
telser (negative dagsvaerdier) og males i balancen tit dagsvardi, opgjort pd
grundlag af aktuelle markedsdata og forudsatninger samt anerkendte vaer-
diansattelsesmetoder. Transakhionsomkostmnger hllaegges dagsvaerdien
ved ferste indregring, medmindre det finansielle aktiv eller den finansielie
forpligtelse males til dagsvaerdi med indregmng af cagsveerdireguleringer
v drets resultat. Modregning af positive og negative vaerdier foretages kun,
ndr virksombeden har ret til og intention om at afregne flere firansietie in-
strumenter netto,

Koncernen anvender bestemmelserne om regnskabsmassig stkring pa
aflegte finansielle instrumenter og tan, der afdeekker valuta- og renterisici,
Afdeekningsforretninger pd ravarer og relaterede valuta-eksponeringer
behandles ikke l@ngere som regnskabsmaessig sikrng af pengestramme.
Markedsveerdireguleringer af disse, der tidligere er indregnet i totatindkom-
sten og pd en sarlig reserve 1 egenkapitalen, indregnes 1 &rets resultat i takt
med at de underliggende transaktioner realiseres eller hvis sikringen ikke
lzngere anses for effektiv,

Vaerdiregulering af afledte finansietle instrumenter, der er indgaet it ako-
nomisk sikring af koncernens primzere aktwiteter, men som ikke opfylder
krterierne for behandling som regnskabsmaessig sikring, indregnes under
henhotdsvis nettcomszetning og vareforbrug. [ nettoomsatning indregnes
titsvarende vardireqgulering af finansielle kontrakter, der udbydes Hl kunder

70

med henblik pd prissikring samt finansielle kontrakter, der indgas som led i
optimering af koncernens primeere aktiviteter. Veerdirequlering af finansietle
kontrakter, der ke anvendes til akonomisk sikring af koncermens primaere
akhwiteter, etler indgar som en del af koncernens handelsportefalje, indreg-
nes under finansielle poster.

Visse kantrakter indeholder betingelser, der svarer til afledte inansietle
instrumenter. Sddanne indbyggede finansielle instrumenter indregnes saer-
skilt og méles lobende tit dagsveerdi, hwis de adskiller sig vaesentligt fra den
pageeldende kontrakt, med mindre den samlede kontrakt er indregret og
labende males Hl dagsvaerdi.

I henhold ol IFRS kan kontrakter, der farer tit fysisk levering, under visse
omstaendigheder regnskabsmaessigt klassificeres som afledte finansielle
nstrumenter. Klassificeringen afgeres pa baggrund af en vurdering af
kontraktens formal sammenhaldt med koncernens gvnge aktiviteter, Kon-
trakter indgdet som led i koncernens handeisaktiviteter elier som led i visse
sikringsaktiviteter, klassificeres og males regnskabsmaessigt som afledte
finansielle instrumenter, selvom de afregnes ved fysisk levering.

Pengestromssikring
Andringer i den del af dagsveecdien af afledte finansielle snstrumenter samt
vatutakursregulering af 1an, der er klassificeret som og opfyider betingel-
serne for regnskabsmaeessig sikring af fremtidige pengestramme, aog som ef-
fektivt sikrer ndringer i veerdien af det sikrede, indregnes i anden totabind-
komst under en saerskilt reserve for sikringstransaktioner, indtil den sikrede
pengestram realiseres. Ndr den sikrede pengestrom realiseres, overfares
gevinst eller tab vedrarende sadanne sikringstransaktioner fra egenkapi-
talen og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede. Ved sikring af
provenu fra fremtidige larieoptagelser overfares gevinst elter tab vedrerende
sikringstransaktioner dog fra egenkapitalen over tanets lgbetid.

Forventes de sikrede pengestremme ikke zengere at blive realiseret,
overfares den akkumulerede vaerdiregulering tit drets resultat straks.

Z
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Handelsportefatje og *E
2012 Total wkonomisk stknng Pengestramssiknng j
=) o> o
2 A 2 g J
M % & 2.
£ B & _ = L L Forventet bidspunkt .
gg E ?g E g:g % k3 % for overfarset til Arets resultat "}
53 b 51 F 53 & UE Eft o
Sl o v g o L% =8 58 er -
mio. kr. a2 fa &2 ] &2 a R 2013 2014 2014 ~
Ravarer: ‘ ‘
Olieswaps 8.182 631 3.182 631 - - {94) (39) (55} - -
Oliroptioner 289 73 289 73 - - 109 109 - - :
Gasswaps 23,359 589 23359 589 - - - - - -
Elswaps 16.382 1178 16.382 1178 - - (5 (4) [6h] - g ’
Etoptioner 2545 (417) 2545 417y - - ~ - - -
CO,-kvoter 607 127 607 127 - - - - -
Kulterminsforretninger 1741 (309) 1741 (309) - - 9 9 - -
Valuta: !:%'
Valutaterminskontrakter 10.966 (81) 6.039 3) 4876 78y (1.122) (485) (457) (180) e
Valutaswaps 5.129 207 4,952 216 177 (8) 136 38 65 33 ,f—'ﬁ—“'
Valutaoptioner 6.008 (193) 6008 (193) - - - - - - :fq
Renter: T
Renteswaps 22495 (1.117) 11,952 170 10.544 (1.287) (1.287) (13} {6) (1.268)
Afledte finansielle
instrumenter i alt 97.703 688 82.106 2,062 15.597 (1.373)  (2.254) (385) (454) (1.415)
Handelsportefaije og
2011 Total okonomisk sikring Pengestromssikring
o [ (2}
2 2 7 g
g g ¥ 2.
& N 5 . & _ s Forventet tidspunkt
23 ?’g ] % 23 ;% B % for overforsel tit arets resultat
50 & 53 2 53 3 PE
o9 & [ =) oD & 5 Efter
mio. kr. 3 2 a8 &2 3 &2 A £8 2012 2013 2013
Ravarer:
Olieswaps 6.129 303 6.129 303 - - (184) (90) (39) (55)
Olieoptioner 1192 413 1.192 413 - 317 208 109 -
Gasswaps 22.032 1545 22032 1545 - - - - - -
Elswaps 19.006 1.835 19.006 1.835 - (59) (65) (4) -
Eloptioner 444 (5063 444 (506) - - - - - -
CO,-kvoter 512 287 512 287 - - - - - -
Kulterminsforretninger 1.636 (82) 1.636 (82) - - 56 45 11 -
Valuta:
Valutaterminskontrakter 5.240 300 3.751 467 5489 (167) (1.457) (392) (486) (579)
Valutaswaps 7.014 352 6.177 367 837 (15) 153 20 34 99
Renter:
Renteswaps 10.033 (929) 550 (83) 9.483 (846) (348) (6) (25) {B17)
Afledte finansielle
instrumenter i alt 77.238 3.518 61.429 4.546 15.809 (1.028)  (2.032) (280) {400) (1.352)

Under sikring af fremtidige pengestremme indgér sikringstransaktioner
vedrarende ravarer pd 19 mio. kr. (2011: 120 mio. kr) der alle vedrerer sik-
ringstransaktioner indgaet i 2010 eller tidligere, Alle révaresikringer ag re-
laterede valutaeksponeringer indiegret under sikring af fremtidige penge-
stremme forventes at blive realiseret senest i 2015 som folge af koncernens
opher med anvendetse af regnskabsmaessig sikring pa ravarer og relaterede
valutaeksponeringer i 2011

ineffektivitet vedrerende sikring af fremtidige pengestramme fra ravare-
sikringer og relaterede valutaeksponeringer indgar 1 posten effekt af gkono-
misk sikring med -42 mio, kr. (2011: 30 mio. kr.), if. note 3, og i vareforbrug
med 4 mio. kr. (201147 mio. ki) if. note 5.
Ineffektivitet af rente- og valutasikring udger -14 mio. kr. (2011: 27 mia. kr.).

DG FRERGY ARSRARPPORT 7012 7 CTURNSTELT RELMSA3 SUR M AR
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Sikring af dagsvaerdier - valuta

2012
Atdekiet veg Dagsveerdi af
ik ngs- SIKrNGs-
mio. kr. Aktver Forpligtelser instrumenter mistrument
ELR 18912 (44.553) 6558 (13.08%) 47
Ls0 1.241 {4 .595) 1418 (1.936) {72
GBP 3135 (17.143) 10,776 (3.232) 147
SEK 1451 (47) - 1404 -
1OK 1591 (1.176) 7 398 (1
Dvrige 1 (2 - (1) -
Tatt 26.331 {67.522) 18.735 {22.456) 121

Cer er i 2012 kun foretaget stkiwng of dagsvaendi for valuta, | 2011 blev der s
hitaeg tit ovenstiende foretaget sikning af dagsvaerdi af koncernens rentebe-
tainger 1 form at renteswaps fra fast tl vanabel rente. [ alt er der 2011 ind-
gaet rerteswaps med en nomenel vardi pa 4.386 mio. k. og en dagsvardi
£8 144 mio. kr. De indregnede vaerdiequiennger udger for 2011 133 ano.

kr. som modsvires af dagsveerdirequiennger af en andel af ldneportefoljen
med udlab 1 2014-2016 og en samiet hovedstol pA 4.386 mio. kr.

21 | Anvendt regnskabspraksis

Andringer i dagsvaerdi af afladte finansielte ‘nstrumenter, der er klassifice-
ret som og opfylder knterieme for regnskabsmaessig sikring af dagsvaerdien
af et indregnet aktiv stler en indragnet forpigrelse, indregres ) drets resultat
sammen med Endnnger tvierdien of det sikrede akiiv alier den sikrede
forplictetse, tor 54 vidt angdr den del, der er sikret. Sikring af fremitidige
setabingsstramme t henhold til en indgdet aftals (fem commutments, bortset
fra valutakurssikring, behandles som dagsvardisikring,

201n
Afdaekiet ved Dagsveerdi af
sikrings- Netto- sikrings-
mio. kr. Aktrver Forpligtelser nstrumenter position instrument
EUR 16.592 (40.252) 18095 (5.565) (%)
usp 4,607 (7.659} 1439 {1.613} (48)
GBP 68155 (9.085) = (2.230) -
SEK 1.154 (84) - 1.070 -
MOK 913 {2.964) o (2.045) )
Bvnige 137 (118} - 19 -
1 alt 29.564 (60.162) 19.534 (11.064) (53)
Sikring af nettoinvesteringer i udenlandske dattervirksomheder
2012 2011
o 1 o
= § 1 [T = % ig 5 S5
i) ;@’5 4 oS 13 53 x%’i 2] GACH Dies
£ - =% | £458 75 <5 £ FEgs
mio. kr. z ] x .7 ¥y 8§ =z 523 Zz = 28 Z 2 2 Zai2a
GBP 42662 (32.574) 12.088 (269) 25771 (22.400) 3.371 236
NOK 10.281 {1.983) 8298 777 10932 (3.361) 757 349
SEK 2449 (338} 2113 (189; 2776 {1407) 1359 (254}
EUR 5458 - 5458 “ 5974 - 5974 {9)
PLN 1500 (1.266) 124 (89) 1243 (1133} 50 (28)
Talt 62.350 (36.259) 26.091 264 46,696 {28.351) 18.345 284

Ineffektivitet vedrorende siknng af netioinvestennaer i udenlandske datter-
virksomheder udger -35 mio, kr. (2011 28 mio. kr).

"/ 21} Anvendt regnskabspraksis

Andring { dagsveerdien af afledte inansielle instrumenter og l&n, som an-
vendes vl sikring af nettoinvesteringer ¢ udertandske datter- sller associe-
rede virksomberler, og som etfekbivt sikrer med valutakursaendenger | disse
virksombheder, Indragnes 1 konceraregnskatet direkte ¢ enenkapitaten under
2n saerskitt reserve for valutakursregulenng,
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Dagsverdihierarki af finansieile instrumenter 'g
2012 2011 o
Tkke | Tike e
Noterede Chserzer- abserver- : Noterede Qbserver- observer- B
prser tarz wpot bare input '! priser tare nput nare input i
mio. kr. {nveau 1) {rbupau 2} (niveau 3} | (rweau 1y {rveau 2) (mveau 3; Talt
Aficdte
firangielle .
instrmenter 1727 10056 8349 12622 - 13567 2083 16060 *
Yeerdpaprrer 14.914 - - 14.934 2914 - - 9,914 =
Aktiver 16.641 10.056 839 27.536 9.514 13.967 2.093 25.974 8
Afledte
Ariansielle
instrumenter {2.626) (3.158) (739) [12.523) - {12.135) {960} {13.095)
Farpligtelser (2.626) {9.158) (739) (12.523) - (12.135) (960) (13.095)

Niveau 1 omfatter noterede vaerdipapirer og sfledte inansielle nstrumenter,
der handies pd skitve markeder,

Niveau 2 amifatter 2fledte finansielle instrumenter, hvor der arvendes
vaerdiansiettelsesmodetler med observerbare input Bl méling af dagsveer-
dien, og bvar der foretages Hibagediskontering bl nutidsvaerdt med e of
koncernens fastsatte diskanteringsasatser.

Afstemning af finansielle instrumenter baseret pa ikke observerbare input

MNiveau 3 omfatter orimaert fangvange affaler om kgb/salg af iseer el og
gas samt olieoptioner. Dagsvardierne er baseret pd forudseetninger om de
langsigtede prser pd iseer el, gas, kul, USD, EUR, volatiliteter samt risikotil-
Leg for tikviditets- og markedsrisict og cpgeretse ved tilbagediskontering af
forventede pengestramme. Niveau 3 indeholder endvidere gurige finansielle
mstrumenter bvori prirmaert el-, clie- og gaspriser er skarnede, og hvor
summen af disse skannede tkke observerbare mput kan pdvirke dagsvaes-
dier,

2012 201

Afladte finansielle

Aflecte finansielle  Afledte finansielle  Afledte finansietle

instrumenter instrurmenter instromenter instrumenter
mio. kr. {aktiver) {forpligtelser) {aktiver) {forpligtetser)
Dagsvaerdi L jancar 2033 (960) 1642 {38)
Cevinst og tab indregnet arets resultat
under nettoomsaetning (1484} 765 (54 (149
Kob 277 (676) 5614 (198)
Durige overfarsier til og fra mveau 3 {47) 132 {56) (277)
Dagsvaerdi 31. december 839 (739) 2.093 (960)

Gevinst og tab vedrarende aktiver og forpligtelser, der vaerdiansaettes pa
baggrund at ikke observerbare wnput, ng som fortzat er indregnet i balancen
pr. 31 december 2012, er indregnet mead ~L118 o, ki, (2011 137 mvio_ kr )i
arets resultat under netfoomsaetringen

22 Operationelle leasingforpligtelser

mio. kr. ; i 2011
O-1 A 373 306
115 &r 1.081 850
Over 5 4r 1.884 1257
Minimums leasingydetser 3.338 2.413

Dperatiorelt easede gkbiver amfatter jord og havbund vedrarende vind-
malleparker § Storbritannien, Polen og Tyskland metit 2039, natargastagre i
Tysiand ndnt 2025, en kraftvarksgrand 1 Holland inatil 2037, kontorlokater
indti 2026 samt biler my,

Leasmgydeiser vedrorende easing af haviand 1 forbindelse med vindg-
wedeparker 1 Storbatanmen er vianable  furhols Bl sreducede Mivh, mep

ShegRT 73

Dagsvaerdien af finansielle instrurmenter baseret pd kke observerbare
input e veesentligt pavirket af de anvendte ikke ohserverbare input. Som
folge af aftalernes Langfristede og iilikvide natur kan dagsvaerdien zndres
vaesenthigt, hvis koncernens rimetige forventninger tit de anvendte ikke ob-
serverhare input serdres,

med aftalte mimmums leasingydelser. Leasingaftaler vedrarende havbund
et typisk 5-Arige og med forlzengelsesmudighed for § 4y ad gangen.

Kanceren har indgdet aftaler om operabonel leasing af instaliations-
fartgger til apfaretse af vindmadeparker for penoden 2013-2017 o en havn)
Beifast i Nordrtand for penoccen 2013-2017 (mad munghen for forlaengalse
tydderiigere S 3¢ Mirdmurms lsasingydelsere vedrorende naevnte aftaler
at opjort HL 563 mio. < (2011 1153 min. kel og indigdr ikke t apgeretsen
aventor af mdrimums leasingydelss: vedrarende pabegyndte leasingaran-
gamenter,

i 2012 er wedregnet coerationalle vasingydelser for 401 nvo. kr. (2011
Ald o, kit Arets resultat,
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Leasingyaelsar vedrgrende operahcnelie leasingattaler ‘rdregnes hnesert

erionun

5 resuital over easing
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mio. kr. 2015
Fentaingtoegter it skvide behoidmnger iy, o -SfiS 543
Fentewndmeqer Ta verhpapirer Ul dagsveerdi a0 264
Fursgavinster fra veerdipapirer tl dagavaprcy 21 249 ;
valutekursgevinster 2339 2815 ¥
Yasregulenng of afledte Pnaroelle nstrumenter 351 1318

Zunge finandielle ndtegter 936 22 S
Finansielle indtwegter 3.602 5.811
Renteomikostomnger vedrorende gaeldsforphgtelser {2.355) (1920 -
Dverfgrt fil axter 661 573 o
Henteelement of hensatte forpligtelser (786) (176}
Kurstab fra vaerdipapwer bl dagsveech (98) (22)
Yalutakurstab (2569 {2558) 35w
Veprthrequlering af afledte firansielie instrumenter {389) (1.654) e
Jnge finansielle omkgstmnger (9) (35)
Finansielle omkostninger {5.045) (6.093)
Finansielle poster, netto {1.353} {282)

Valutokurssequiennger indgéc i drets neticomsaetmng og vareforbrug med
221 mier ke {2011 340 mio <) og 1 arets resultat med 451 oo, ke (2011
4G7 i, kr).

Léneormkostmnger overfert Hl aktiver under opfareise er beregnet med
dun vagtede gennemsnittige etfeldiive rentesats pd gererel lantagmng, der
udier 4,43% 1 2011 4,42%:;.
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Finansielle poster mdeholder renter, kursgevinster og kurstab samt ned-
sknveanger vedrerenae vaerdipaprer, forpligtelser og transaktioner 1 frem-

2 4 Kreditrisici

rad vaiuta, amortiseneg af finansielle sktiver ag forpligtelser, herunder
firansielte leasingforpligtetser, samt tilleg og godtgeretser under aconto-
sratteordningen my, Endvidere sndgar realiserede og urealisereae gevinster
og tab vedrorende afdaekming af rente- og vatutarisici, der 1kie er indgdet i
siking af nettoomsatmng, vareforbrug eller anlegsaktiver

LAneomkostmnger for generat lantagmng eller [an, er direlde vedcarer
anskaffelse, opfarelse eller udvikiing af kvalificerende aktiver, henfares Bt
kostprisen for sadanne aktiver.

Clearings- d
mia. kr. centraler ABAAaA ARfA ASA Ba8/Baa Burige .
2012 2.441 14,921 5.124 7.252 3.992 10,783 44513
20u 3430 8.350 5226 3.621 1471 9.078 36.176
Kreditrisict fastholder en ekstern "invesunent grade” rating, men igennem de senere

Kvaliteten af koncernens finansielle axtiver vurderes pnmaert for posterns
afledte finansietle instrumenter, hkvid- og obligaticnsbehaldninger samt 4t
Jodehavender, og baseres pa den enkelte modparts rating bos Stardard &
Paor's og Moady’s. Der foretages kke modregning af eventuelle sikkerheds-
shillelser, braorfor taliene skke e wdteyk for koncermens egenthge kreditrisike,
dpartan af BONG Zrwngy's modpartsrisict er koncentreret pa store
internationale energiselskater og backer, bvor handlen er requieret af
standardaftaler som EFET og ISTA sftaler, som indeholder bestemmietser
omknrg kreditvaerdighed og nefting, DONG Energy’s sterste modparter

Ir er der sket en gradvis forskydning mod lavere rating niveauer, idet ogsd
DONG Energy’s modparter har oplevet en negativ pivirkning som falge of
den europeercke inanselle krise,

Kategorien ARA/Aaa amfatter DONG Energy's placering § danske AAA-
ratede stats- og reatkredhiobligationer og posten gyrige bestér pomaen af
salgstilyodehavender hos kunder, wisom slitbrugere og forsyningspligt-
kurider.

For ydertigere oplysminger om koncerrens risikostyning henvises til ‘edel-
seaneretningens kapitet om Fisiko og rsikestynng side 20-31,




2 5 Markedsrisici

Markedsnsikoen er nsikaen for at endringer 1 markedspnsen sdsom rdva-
repriser, valutakurser ag rentesatser vil pdvirke koncerners resultat og/elier
eqgenkapital.

Markedsnsikoen pa rdvarer kan pnmaert henferes til portefeljestynng og
handelsaktiviteter. Koncermen er eksponeret for to typer af energinsici: ud-
sving i markedspriser og udsving 1 maengder som falge af udsving 1 behovet
fra den underliggende forretning.

Koncernen er via sine daglige aktiviteter eksponeret mod udsving i
priserne pa gas, olie, e, kul og CO-, samt 1 mindre grad p& andre rdvarer.
Koncernen handler aktivt med disse ravarer pa de relevante markeder for
at afdaekke og optimere sine forsyningsbehov og sikre koncernens supply
chan, Koncernen anvender | denne forbindelse dervater for at afdackke sine
positioner.

Koncernen er som falge af sine aktiviteter eksponeret overfor primaert
USD, GBP og NOK. Med henblik p4 at reducere pavirkningen fra endring af
valutakurser foretager koncernen afdaekning af valutansikoen.

Felsomhedsanalyse

Nedenstdende folsomhedsanalyse viser effekten af markedsvaerdizendnnger
ved en relativ priseendring pr. 31, december 2012, Resultateffekt far skat om-
fatter finansielle instrumenter, som er dbentstende pd balancedagen, og
som har resultatpavirkning i det aktuelle regnskabsar, Effekt £d egenkapi-
talen for skat omfatter finansielie instrumenter, som er dbenstdende pa ba-
lancedagen, og som vaerdireguleres direkte pa egenkapital, Som finansielle
instrumenter indgar her foruden afledte finansietle instrumenter pa ravarer
og valuta ogss tilgodehavender og gald i fremmed valuta.

De viste falsombheder omfatter alene kencernes finansielle instrumenter
og ekskluderer sdledes effekten fra indgdede kontrakter, hvor der foretages
fysisk levering af de underliggende aktiver, 1det chsse 1kke indregnes som
finansielle instrumenter 1 henhotd hl IAS 39. Falsomheden omfatter saledes
kun de afledte finansielle instrumenter og tkke de fysiske kontrakter, de
afdaekker.

Koncemen har som konsekvens af brugen af business performance
en foraget falsombed overfor udvikiingen i révarer og fremmed valuta 1
totalindkomstopgereisen, mens felsomheden er blevet reduceret i egenka-
pitalen. De finansielle instrumenter, der indgar i falsomhedsanalysen, er fi-
nansielle instrumenter og finansielle kontrakter, der males til markedsveerdi,
samt kancernens titgodehavender, tikvide beholdminger, leverandergeeld
og koncernens fremmed finansiering som kreditinshtutter og udstedte
obligationer.

Nettoinvesteringer samt tilharende afdaekninger af nettoinvesteringer
P udeniandske dattervirksomheder er ikke medtaget i tabellen, da effekten
fra summen af investeringen og afdeekningen betragtes som neutral overfor
priseendringer. Ved en stigning pa 10% i de valutaer som afdaekkes i forhin-~
delse med nettoinvesteringer vil egenkapitalen blive pavirket med -3.626
mio.kr (2011: -2.835 mickr.). Et fald i valutakursen ville alt andet lige have
haft en tilsvarende modsatrettet effekt. For en yderligere specifikation af
valutapositioner der afdaekkes ved sikring af nettoinvesteringer benvises til
note 21, sikring af nettoinvesteringer i udenlandske dattervirksamheder.

For ydertigere optysninger om koncernens risikostyring henvises til le-
delsesberetningens kapitel om Risiko og risikostyring side 30-31.

31, december 2012 31. december 2011

Effekt pa Effekt pa
Resultateffekt egenkapitalen Resultateffekt egenkapitalen
Risiko Priseendring for skat far skat for skat for skat
Olie +10% 1058 o - 751 -
-10% (1.034) - (719) -
Gas +10% (1.835) ~ (1.572) -
-10% 1.835 - 1572 -
El +10% (866) - (636) -
-10% 823 - 599 -
Kut +10% (80) ) - 25 -
-10% 90 - (25) -
usD +10% 1464 - 1617 -
-10% (1.231) - (1.617) -
GBP +10% 120 (488) (369) (94)
-10% 120y 488 369 94
NOK +10% 60 - (205) (5)
-10% (60) - 205 5
SEK +10% 20 . 75 3)
-10% (1) - (68) 3
EUR +10% (2.269) - (535) -
-10% 2407 - 535 -
Qvrige +10% - - 2 9
-10% - - 2) (9)
Rente +100 basispunkter (171) ’ 486 (237} 448
DONG ERFRG e ARSRARPERT 2712 75
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£ Egenkapital
Aktiekapital

mio, kr.

Aktiekapital 1januar 2937 20357
Aktiekapital 31. december 2.937 2.937

Selskabets sktiekapital er 2.937.099.000 kr. fordelt pd aktier 4 10 kr. Ingen
akvier er hidelt sawrhge rethgheder, Ger er ingen stemmeretsbegrEnsminger,
Aktierne er fuldt indbetsite. AkHerre kan kun overdrages eller pa angen
mde overfares med finansministerens sknfthge samtykke,

Til vedtagetse af beslutmnger om endnnger af veatagterne eller am
IDONG Energy A/S aplasring ke aves, af rindst 2/3 af de afgivne stem-
mer samt af den stemmeberettigede akhiekapital er reprasenterat pa
generaiforsamlingen,

Likviditetsstyring og kapitalstruktur

Ledelsen vurderer regelmassigt koncernens xapitalstruktur for at sikee, at
den er i averensstemmelse med kancernens og aktionarernes interesser og
understatter koncernens strategi.

DONG Energy’'s likviditets- og finansienngsmeessige nsici styres centratt
t henhold ti prncipper og mandater fastiagt afl bestyrelsen. En af de vaesent-
tigste finansielle styringsopgaver | DONG Energy er at sikre et Histraekkebgt
o fleksibelt Snansielt beregsiab 1 relation il den daglige drift og koncermens
wwvesteningsprogram, Tit dette formdl er der costiilet witerne styningsmal for
kapitalberedskabets starrelse under hensyn bl hovedsagebat investeringspro-
grammet, pengestrermme fra dnftsaktiviteten og forfatdsprofilen pa gaelden.

Som kapital anses egenkapital, hybridkapital samt 1&n fra kreditingtitut-
ter ogr udstedte obligationer.

DONG Erergy's finansienngspontik er at samile (An | moderselskabet
for at optimere koncernens Wntagning, Nyinvesteringer finansieres primagrt
gennem pengestramme fra driftsakbiviteten, der suppleres med optagelse
af gaxid.

DONG Energy's geeldsprofil og likviditetsberedskab styres gennem en
raekke pobihkker, sam har til formal at mimimere amkostninger og refinan-
sierningsrisicl. Det opnds dets genneny en spredning pa forskeliige finanste-
rngskilder og lebetider og dels ved at sikre et solidt ikviditetsberedskab
enten i form af tkwider etler i form af committede lanetilsagn. Ved udgangen
af 2012 udgjorde bkviditetsberarskapet 25 8 mia. ke (2011 23,1 mia. kr),
heraf uudnyttede committede taneblsagn pd 11,6 mia. kr (2011 13,4 mia.
kr.} og bikvide behotdninger og veerthpapirer pd 14,2 mia. ke, (2011: 9,7 mia.
kr.y der it kan disponeres cver.

For til enhver tid at stkre finansiering pd attraktive vitkdr har DONG
Erergy fastsat mat for sin kreditveerdighed og kapitalstruktur, Malet for
kreditvaerdighed er at opretholde en reting hos ratingbureacerne Standard
& Poor’s og Moody's pd mindst henholdsvis 288+ og Baal. DONG Energy’s
rating er henholdsvis BBB+ med "negative cutlook” hos Standard & Poor's
ug Baal med “stable outlook hos Mondy’s. Matet for kapitaistrukturen er, at
den justerede nettogeetd ikke mad overstige 2,5 gange EBITDA.

Udbytte

Bestyrelsen mdstiller, at der wke udbetales udbytte for regnskabsdret 2012,
[ 2012 blev der udbetalt udbytte pd 4,96 ki, pr. aktie for regnskabsaret 2011,
Dt er bestyralsens hensigt at udlodae 8,25 kr. pr, aktie for regnskabséret
2013, og 1 drene efter regnskabsaret 2013, vg indtil der eventuelt traeffes be-
stutning om barsnotering af selskabet, generelt at forege udbetatingen med
0,25 kr. pr. aktie pr. & dag saledes, at pay-out ratio ikke bilver mindre end
40% eller starre end 60% af arets business pedformance resultat opgjort
som akbonaerernes andel af business performance resultat efter skat (dvs.
efter rentebetabinger til hybndkapaleiere og minoritetsintsresser ),

Hybridkaptal med forfald + 37 3005

Ualodmng ab adbytie t oktonaererne har ingen skattemipssige <onse-
kvenses for DONG Energy A4/5. Betalt udbylte pr. axtie (DPS) 4 10 ke udger
4,596 ke (2011 750 ke

LA
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Foreslaet udbytte indregnes som en forphgtelse pa tidspunktet for vedtagelse
& den ordinere generatforsamling (deldareringstidspunktet), Ekstraordinart
udbytte ndregnes som en forphgtelse pd peslutningsticspunktet.

Hybridkapital

Hybridkapitaten pd 1att 5538 mio, kr. {nominelt ELR 13 mia.; omiatter
ELAR-hybridobhgatoner hves it der knytter sig en rekke serlige vitkde pd
de europaesie kapitalmarkeder. Hybridkapitalen er sfterstitlet koncernens
aunge krechtorer. Formalet med udstedetsen af hybridkapitaten er at styrke
koncernens kapialgrundlag, samt at finansiere koncernens investennger
og opkab.

Den samlede hybndkapital bestar dels af hybridobligationer med forfatd
1.8r 3005 og dels af hybridobligationer med forfald 1 ar 3010. I tabelien ne-
denfor er givet yderbgere oplysninger am de o hybndobligationer.

Renter af hybridkapitaten afregnes arligt. Kuporirenterne og skatteeffek-
ten heraf indregnes direkte i egenkapitalen,

DONG Energy A/S har mulighed for at undiade eller udskyde rentebe-
tating til obligationsejerne. idskudte rentebetainger forfalder dog, hvis
DONG Energy A/S efterfatgende forstager udlodning bl sne aktionserer,
OONG Energy A/S har tikke bactil anvenat mubigheden for at udskyde
sertebetatinger,

For hybridebligationen med forfata 1 3010 er DONG Erergy A/S forplig-
tet vt at udskyde rentebetatingen tit obligationsejerne, hvis DONG Energy
A/S's kreditrating hos S&P nedjusteres tit BB+ elier derunder. Tvungne ud-
skudte rentebetalinger kan ferst betales fem &r efter udskydelsen, eller nar
kreditratingen igen er over BB+,

DONG Energy A/S har gennem en trust deed 1 forbindelse med udste-
detse af hybndobligationernie med forfald 1 3010 forpligtat siqg til ikke at
wndfn disse obligationer uden at erstatte dem med tisvarende obligatianer
elier andet subordineret kapitatindskud. Forpligtelsen, der er stillet overfor
de tit en hver bid veerende investorer 1 en elier flere af DONG Energy A/S'
andre obligationsudstedelser, bestdr indbl & 2046, DONG Energy A/5 kan
frgares for denne forpligtelse safremt visse vitkdr er opfylat.

S
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Hybndkapital omfatter udstedte otiligationer, der som teige af lanets
séaerlige karaktenstika behandles efter bestemmelserne om sammensatte
finansielle instrumenter. Hovedstolen, der udgar en gaeldsforpligtelse, er
indregnet tit nutidsvaerds, og egenkapttalen er forgget med forskellen met-
lem det madtagne nettoprovenu og nutidsveerdien af den tiibagediskonte-
rede geeldsforpligtelse. Denne regnskabsmassige behandiing medfarer, at
sventuelle rentebetalinger behandles som udbytte, der indregnes direkte
i egenkapitalen pd det tidspunkt, hvor betalingsforpligteisen opstar. Detle
swyldes, at rentebetalingerne er diskretionaere og vedrerer den del af fiy-
bridkapitalen, der er indregnet 1 egenkapitaien. Rentebetalinger pévirker
sdledes ikke drets resultat,

lJen det af hybrickapitaten, der behandles som en geldsforpligtelse ma-
les il amortiseret kostpris, Ba den regnskabsmaessige vaerdt af denne kom-
ponent ved farste indregning udgjarde nul, og som falge af hybrdkapitatens
1.000-4rige lobetid, pavirkes drets cesultat farst af amortiseringsbelab i den
sidste del af hybridiaprtalens 1.000-4rige isbetid. Rentebetalinger indigar
i pengestramsopgerelsen pa samme mide som udbyttebetalinger under
finansieringsaktivitet,

Hybeidkapitat med forfald § & 3010

4411 min. ke

EUR 200 mio, (4480 mioka )
Juny 2005

Juri 3005

29, jurd 2015

Frgnskabsmeapssig vaerdi
Udestaerde hovedstol
Hdstedt

Forfatd

Farste mubge indfrielse

Rente Kugorvenier e tarste H &r er fast pd 5.5% pa.,
hvorefter renten ar vanabel med 3 manaders EURIBOR
Rt

Lirfukydelse of rentepetabng Mulighed for frealig urskydelse

5127 i, k.

EUR 700 nvia. {5.204 mio. kr)

lanuar 2011

Juni 2010

1 juri 2021

Kuponrerten i de farste H & er fast pad 7.75% p.a., hvor-
efter renten er vanabel med 12 maneders EURIBOR +

w3L0n

}

-
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Kab af virksomheder § 2012
CONG Erergy bar 1 2017 overtaget konfroilen mec CT Gffshore A75 og Sheit
Giers Deect itd,

“ostprisen for overtagne akbiver og forphigtelser udgyorce pa overta-
gelsestdspunktet henholdsvis 125 mio, ke, og 247 mio. kr. Efter requilering
af nettoakhver tit dagsvaerdh er goodwill opgort it 186 mio. k. Goodwill
vedvarer personatekompetencer, forventede omiostningssynergier samt ad-
qurg il det engetske marked. Den mdregnede qoodwill vedrarende transak-
tionerne er ke skattemaoessigt fradragsberettiget,

Allokeringen at kostpnsen for overtagne dentificerbare aktiver, forplig-
telser ag eventualforpligrelser er tkke afstuttet [ tidspunitet for offentlig-
qurelse af koacernens regnskab for 2012, bvarfor der kan forekornme a:n-
dringer il posterne ) dbningsbalancen,

Cmsestrnng og resultat C7 Offshore A5 har siden overtageisen udgiort
nentioldsves 162 o, ki, og 92 mia. ki,

Oms@rmng og resultat « sheil Gag Girect Lhd. har siden overtagelsen
udort henholesvis 3725 mio o og -19 mio. kr

Oms:zetningen o7 resuttat | korcernen vilte have udgyort 67.888 mio, kr.
0 -5.122 mia. k., hvis de to setskaber var overtaget 1. januar 2012,

Keb af virksomheder i 2011
Der ar ikke foretaget virksomhedssammenslutringer i 2011

mio. kr. :
Offshore kabet

CT Offshore A/5 5% 37.67% 66,67% 9. januar 2012 installation

Shelt Gas Direct Ltd - 100,00% 100,00% 20, apnl 2012 Gashandel
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Nyerhvervede og nystftede virksombeder indregnes § koncernregnskabet
fra overtagelses- etler stftelsestidspunktet. Cvartagelseshdspunktet er det
tdspurikt, fvor DONG Energy taktisk opnar kontrol over den overtagre virk-
smhed, Ved keb af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnar bestem-
rrende indflydelse over den kobte viriksomhed, arvendes ovectagelsesmeto-
den, hvorefier de titkebte wirksombeders wentficerbare aktiver, forpligtelser
uq eventualforpligtelser males bt dagsvaerdi pd overtagetsestidspunktet,

Kobsvederlaget for en virksomhed mdles h! dagsveerdien af det aftaite
vecderiag i form of overtagne aktiver, patagne forpiigtelser og udstedte
cgenkapitalinstrumenter. Hvis dele af vederlaget er betinget af fremtidige
berivenheder, indregres disce | kpbsvederiaget hil dagsvaerdi pa overtaget-
sestidspunktet. Omkostninger vedrorende virksemhedssammensiutninger
indregnes direkte i arets resultat ved atholdelsen.

Eositive forsketsbeleb (goodwill) mellemn kaebsvederlaget for virksom-
heden, vaerdien af miroritetsinteresser 1 den overtagne virksomhed og
dagsveerdien af overtagne wentificerbare aktiver, forpligteiser og eventu-
atforpligtelser indregnes som goodwill. Goodwill afskrives ikke, men testes

28 Aktiver bestemt for salg

mio. kr, = b i 2011

Materielle aktiver 3.961 320
Aridre Langfrisiede axtiver 35 -
Langfristede aktiver 3.996 320
Kortfristeae aktiver 347 364
Aktiver bestemt for salg 31.

december 4.343 684
Langfnstede forpligtelser 127 355
Kortfristede forpligtelser 54 30
Forpligtelser vedrerende

aktiver bestemt for salg 31.

december 181 385

77

winimum arligt for vaerdiforringelse. Focste veerdhfornngelsestest ucfsres
nden udgangen af overtagelsesdret,

Negative forskelsbelab (negathy goodwitl) indregnas 1 Arets resultat pa
avertagelseshdspunktet.

Hwis der pé overtageisestdspuniktet er usikkerhed am mélingen af
avertagnie identificerbare akhver, forpligtelser og eventuaiforptigtelser, sker
farste indregring pd grundlag of forelabigt opgyorte dagsvardier. Efter-
falgende reguleringer, herunder goodwill, foretages med titbagevirkende
kraft indtil 12 maneder efter overtagelsen og sammenhgningstal tilpasses.
Andringer i skan over betingede kebsvederlag indregnes som hovedregel
dhrekte 1 drets resultat.

Minoritetsinteresser males ved ferste indregning enten til dagsveerdi
eller til deces forholdsmaessige andel af dagsveerdien af den overtagne
virksomheds dentificerbare akbver, forpligtetser og eventualforpligtetser.
Matingen af minoritetsinteresser vaelges transaktion for transaktion,

sammenligningstal korrigeres ke for nyerbvervede, solgte eller afvik-
lede virkzsomheder. Ophorie aktiviteter praesenteres dog saerskilt.

Akfiver bestemt for salg pr. 31 december 2012 orafatter offshore transmis-
sionsnet + Storbatannien (segmentet Wind Power), der fraszliges som folge
aflovkrav samt koncernens palske windaktiviteter {segmentet Wingd Power),
Korcernens polske vindaktiviteter er solgt s februar 2012 for ca, 1,0 mia, PLN
{svarende nf ca. 1,8 mia. kr). Frasalget af offshore transnuissionsnet forven-
tes genremfort 1 1. hatvar 2013,

[ 2011 cmifattede posten primaert clieterminaler samt en raskke decen-
trale kraftvarker filharende segmentet Thermal Power, som alie er solgt i
2012. Der henvises til note 29,

28 | Anvendt regnskabspraksis
Axtiver bestemt for salg males til den laveste vierdi af regnskabsmaessig
weerds far den narede Kassifikation elter dagsvaerdi fratruldet saigsom-
kostrmnger,




29 Salg af virksomheder

mio, kr.

Andre langfristede akhver S 513 11
Aadee kartfristede aldiver 554 1
Aktwer bestemt of calg - 295
Langfristede forpligtelser 1336}

kortnstede forpligtelser (47} -
Forpligtelser vedrorende akbiver testemt for salg - ARLY
Resultat ved salg af vircksombeoer 2675 225
Salgssum 3.159 250
Minoritetsandst 5 -
Heraf hignaehavende salgssum - 26
Heraf gurige henseettelser salgssum 40 (221
Maodtaget vedrorerde ticligere ars solg - -
Overdragre bkvide beholdninger (277) (10}
Kontant salgssum 2.922 45
Avance/(tab) ved salg af virksamheder

mio. kr. SOt 2011
Ol Terminats (Thermal Pewer) 2480

Decentrate kraftvarmeverker { Thernmal Power) 160 -
rabesumsregulering vedrarende Erergl E2 Renewables [hericas S.L (wind Power) B 22
Ovrige 25 4
Resultat ved salg af virksomheder 2.675 225
3 O Transaktioner med minoritetsinteresser

Transaktioner med minoritetsinteresser

mio, kr. - 1 2011
Cetalt udbylte bl minontetsinteresser (1.061) (16}
Kub af kapitalandele fra minontetsinterpsser - (76)
Salg of kapitalandele Gl minortetsinteresser 1185 1541
Qurige kapitattrarsskbicner med minoritetsinteresser! 2379 2496
Transaktioner med minoritetsinteresser 2,503 3.945
Tk g papaaiicreskboner med ounorteisinteres e amibiter proeoert vagiaitdsked,

Salg af kapitalandele til minoritetsinteresser

mio. kr. ! 2011
Salgssum {33} 1767
Transaktionsomkostninger - (53)
Heraf filgodehavender 1.186 (173
Heraf forpligielser 32 -
Kontant salgssum 1.185 1.541

Z 4 30 | Anvendt regnskabspraksis

Iransakboner med minontetsinteresser behandles som transaktioner med
ejerkredsen, Gevinst ng tao ved salg af kapitalandete til rmiraritetsinteres-
ser indregnes ) egenkapitalen | det omfang, salget ke resulterer 11ab af
kiortrol, Ved kab af mineritetsinteresser foretages kke arvurdering af over-
tagne nettoaktiver,

73

o
Wi

< 30 | Vaesentlige regnskabsmaessige skan

Aitaler vedrorende salg af kapitalondete til minontetsinteresser kan inde-
helde bestermmetser, cer er betinget af frembidige forhold. Opaaratse af
aancer af indregning af tilgedehavender er derfor forbundet med usikker-
hed. Opgerelserne er baseret ph ledelsens skan over de mest sandsynlige
udfald af fremtidige begwenheger.




3 }. Eventualaktiver og -forpligtetser

Eventualaktiver
Vasentlige ikke indregnede eventualaktiver omfatter ndskudte skatteakt-
ver for 155 ma. ke (2011 13,3 mia. «r.). Der henwises hi note 8.

DONG Erergy har rejst krav mod enkelte samhandelspartnere og forsik-
rnngsselskaber. Det er ledelsens apfattelse, at kravene er berethgede. Der er
kke foretaget indregmng heraf, idet aktivernes eksistens afhaenger af flere
ustkre fremtidige begivenheder, som er udenfor DONG Energy's kontrol.

Eventualforpligtelser

Erstatningsforpligtetser

Ifalge lovgvningen er DONG Energy's naturgassetskaber, DONG Oil Pipe
A/S, DONG E&P A/S samt DONG E&P Granltand A/S pélagt en generel erstat-
ningspligt for skader forvoldt ved setskabernes gas- og oheakhviteter, selv om
skaderne sker ved haendelige uheld (objektivt ansvar). Der er tegnet seedvan-
tig forsikring bl imedegaelse af erstatningskrav.

Garantier

DONG Energy A/S har shilet garantt over for Gkonomi- og Indenrigs-
ministeriet for opfyldeise af forpligtelser over for Den Danske Stat eller
tredjyemand, som padrages skade af DONG E&P 4/5 som medindehaver af
de licenser, selskabet deltager i, uanset om forpligtelserne pahviler DONG
E&P A/S alene eller solidarisk med andre. Garantien kan dog hajst geres
geeldende for et belpb, der svarer til det dobbelte af DONG E&P’s andel af
hver forpligtelse.

DONG Energy A/S har som betingelse for opnéelse af godkendelse til
deltagelse i efterforskning og produktion af gas og olie i den norske, bri-
tiske, graniandske og faeraske kontinentalsokkel, afgivet den af de lokale
myndigheder s@dvanligt kraevede selvskyldnergaranti. Garantien omfat-
ter forpligtelser og ansvar, som DONG E&P-koncernen matte ifalde eller
patage sig i forbindelse med efterforsknings- og produktionsaktiviteterne.
Garantien er ikke maksimeret, og DONG E&P-koncernen heefter solidarisk
med de avnge deltagere for forphgtelser,

Haftelser

DONG Energy deltager via dattervirksomheder og feellesledede akbiver og
virksomheder i efterforskning og produktion af olie og gas, opforelse og
drift af vindmelleparker, projekter inden for vedvarende energi, geoterrmske
anlaeg og naturgasantaeg. Koncernen har afgivet garantier og selvskyld-
nerkautioner vedrarende opfarelse og drift af anlaeg, lejeaftaler, nedtag-
mngsforpligtelser, kabs-, salgs- og leveranceaftaler m.m. Endvidere heefter
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koncernen solidansk med de evrie celtagere for fophigtelser indgdet under
aftaler med fetlesledede akbiver og virksomheder.

DONG Energy Thermal Power A/S heefter som interessent for gkonoma-
ske tab 1 visse kraftvarmevaerker.

Retssager

DONG Enerqy er part { sager vedrarende konkurrencemyndighedernes
pastand om, at Elsam A/S og Elsam Kraft A/S i perioder har opkraevet for
hoje priser pa det danske engros elmarked. Elsam Kraft A/S indgdr efter en
fusion 1 2008 i DONG Energy Thermal Power A/S.

Konkurrenceankenaevnet har konkiuderet, at Elsam A/S og Elsam Kraft
A/S i perioden 1. juli 2003 tit 31. december 2004 og i perioden 1. januar
2005 bl 30. juni 2006) et vist omfang misbrugte sin domnerence position
pd markedet for engros-elsalg i Vestdanmark ved at afkraeve for haje priser.
DONG Energy er uemq i de trufne afgerelser og har indbragt sagerne for
Se- og Handelsretten.

En gruppe etforbrugere har ved Se- og Handelsretten reyst krav om
erstatning pa op tit 4.4 miakr. med titlaeg af renter 1 forbindelse med oven-
naevnte sager om for hgje priser 1 Vestdanmark. DONG Energy har foretaget
en hensattelse pd 298 mio. kr. opgjort pé baggrund af Konkurrenceradets
beregning af forbrugernes tab.

DONG Energy er part 1 ent sag vedrarende annullenng af en voldgifts-
kendelse, som navnlig vedrarte en pastaet overtrazdelse af konkurrencereg-
lerne ved kab af gas, hvor voldgiften frikendte DONG Energy. Sagsaeger har
anmodet om at stille pragjudicielle spargsmal til EU-Domstolen, hvilket So-
og Handelsretten har afvist. Se- og Handelsretten har berammet sagen til
domsforhandbing i 2014. Koncernen har kke hensat til tab, da det vurderes,
at sandsynligheden for at tabe sagen er title.

I forbindelse med koncernens indgdede samarbejdsaftater vedrarende
feellesledede aktiver og virksomheder m.m. verserer der en rackke mindre
sager, der enkeltvis og samlet 1kke vurderes at kunne have vaesentlig ind-
flydelse pd koncernens akonomiske stilling. Herudover er koncernen part i
en rackke retssager og juridiske twvister, der hverken enkeltvis etler samiet vit
kunne have vaesentlig betydning for koncernens akonomiske stilling.

Kontraktlige forpligtelser

Koncernen er part | en raekke iengerevarende kabs- og salgs- 0g leverance-
aftater, der er indgdet som led 1 kancernens almindelige drift. Der henvises
til note 10, 11 og 15. Afviklingen af disse aftaler forventes ikke at pafare
koncernen vasentlige ekonomiske tab udaver de i balancen allerede ind-
regnede forpligtelser.
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32 Transaktioner med nertstaende parter

Neertstaende parter med bestemmende indftydewse pa koncernen om-
fatter Den Danske Stat ved Finansmimsteniet, som ejer 79,56% af
mogerselskapet,

Andre nertstdence parter ec kancermnens faellesledede og assooererde
virksomheder, mediemmer af bestyrelsen, divektionen g andre ledende
medarbejdere,

Uer henvises til note 36 for en oversigt over koncernens faeliesledede og

associerede virksombedder,

Transakboner med faellestedede og associerede virksomheder fremgar
af tabelien nedenfor. Ledelsesvederlag til bestyrelse, direktion og andre le-
dende medarbe)dere fremgdr af note 6.

Fallesledede virksomheder Associerede virksomheder

mio. kr. 201 y 2011
Maodtagne udbytter samt kapitalnedsattelser B . o 30 £0
<apitaltransaktioner, netto - - 240 259
Salg af varer og tienesteydelser 248 2179 - 5
Keb af varer og tjenesteydelser (35) (55) 107y (435)
Kab af materielle aktiver (2578) (1.792) - ) o
Renter, netto 52 -8 3 64
Tilgedehavender 1.143 870 995 557
Ceeld - - (348) (10)

Transaktioner med neertstaende parter er sket pd normale markedsmaessige
vilkdr. Koncerninterne transaktioner er elimineret i koncernregnskabet.

33 Honarar til generalforsamlingsvalgt revisor

Herudaver har der tkke veeret transaktioner mad naertstdende parter i
dret.

mioa. kr. i 2011
Lovpligtig revision - ) 13 12
Andre erkl@ringsopgaver med sikkerhed 3 2
Skatte- og momsmaessig radgivning 4 7
Andre ydelser 26 30
Samiet honorar ti PricewaterhouseCoopers 56 51

3‘4 Begivenheder efter arets udleb

Opforelse af havmelieparken Westermost Rough
DONG Energy har besluttet at opfere havmelleparken Westermost Rough i
Nordseen ud fra den britiske astkyst. Den samlede investering i opferelsen
af parken vil vaere omkring ! mia. EUR, der inkluderer opfarelsen af
transmissionsaktiverne. Nar parken gar i drift, vil transmissionsaktiviteterne
blive solgt til en transmissionsoperater, som britisk lovgiviing foresknver.
Westermost Rough vil bestd af 35 stk. 6,0 MW malier fra Siemens Wind
Power med en samlet kapacitet p& 210 MW,
Opstart af offshore konstruktionen af Westermost Rough vil veere i farste
halvdel af 2014, og DONG Energy forventer, at parken vil vaere sat i fuld drift
i furste halvdel af 2015.

Frasalg af polske onshore vindaktiviteter

DONG Energy har indgaet aftale om salg af koncernens polske onshore

vindaktiviteter, som omfatter tre vindmalleparker med en samiet

kapacitet 111,5 MW og en portefalje af udwvikiingsprojekter pa mere

end 700 Mw. Den samlede salgspris for vindaktiviteterne er ca. 1,0

ma. PLN {svarende til ¢a. 1,8 ma, kr.) og forventes at resultere i en

avance far skat pa op til 600 mio. kr. Avancen pavirker ikke EBITDA.
Gennemfarelse af transaktionen er betinget af godkendetse fra de rele-

vante konkurrencemyndigheder
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35 Licensoversigt

Licenser til efterforskning og indvinding af kulbrinter i Danmark

og i udlandet

Land Licens Ejerandel Land Licens Ejerandel
Danmark 7/86 Amalie Part 30% Norge PL300 Tambar East 45%
Danmark 7/86 Lulita part 44% Norge PL360 Lugin 20%
Danmark 7/89 Syd Arne Field 37% Norge PLIEOR 20%
Danrnark 1/90 Lulita 22% Norge PL385 Jette 20%
Danmark 4795 Nini Field 40% Norge PL48T 50%
Danmark 6/95 Siri 100% Norge PI518 Zapffe 60%
Danmark 9/95 Maja 27% Norge PL5ISE 60%
Danmark 4/98 Svane/Solsort 35% Norge PL529 Kimmelbjerget/Benna 20%
Danmark 5/98 Hejre 60% Norge PLS30 ‘ ) 20%
Danmark 16/98 Cecilie Field 22% Norge ‘ PL536 ) 20%
Danmark 1/06 Hejre Extension 48% Norge PLOL3 Fafner 40%
Danmark 7/06 Rau 40% Norge PLE24 Ve 20%
Danmark 3/09 Solsort 35% Norge PLE56 Clipper 20%
Danmark 1/12 Nena/Nelly 80% Norge PLE58 Gram 50%
Faergerne FOO8 Sula/Stetkur 30% Norge Gassled 1%
Fereerme FO16 Kitubakan 30% Storbritannien P911 Laggan 20%
Grenland (G2007/26 Puilasoq 29% Storbritannien P967 Tobermary 33%
Grantand G2011/11 Qamut ) 26% Starbritannien P1026 Rosebank 10%
Norge - PLOI9 Ula ) - 20% Starbritanmen P1028 Cambo 20%
Norge PLOISB Gyda 34% Storbritannien P1153 Tormore 20%
Norge PLO19C Kark 35% Storbntanmen P1189 Cambo 20%
Norge PLOISD 34% Storbritannien P1190 Tornado 20%
Norge ~ PLO65 Tambar ) 45% Storbritannien ~ P1191 Rosebank South 10%
Norge PL113 Mjelner 70% Storbritannien P1195 Glentivet 80%
Norge © PL122 Marulk 30% Storbritannien P1262 Tormado 20%
Norge PL122B Marulk 30% Storbritannien P1272 Rosebank 10%
Norge PL122C Marulk 30% Storbritannien P1453 Edradour 25%
Norge - PLI22D Marutk 30% Storbntannien P1454 Glenrothes 40%
Norge PL147 Trym/Trym South 50% Starbrtannien P1598 Cragganmore 40%
Norge PL15SB Alve 15% Storbritannien P1636 Longmom 50%
Norge PL208 Ormen Lange 45% Starbritannien P1678 Dalmore 20%
Norge PL250 Ormen Lange S% Storbritannien P1830 Black Rock 25%
Norge PL274 Oselvar ) 55% Storbritannien P1838 Tomintoul 20%
Norge PL274CS Oselvar 55% Starbritannien P1846 Sula/Stelkur 30%
Norge PL289 Musling 50% Storbritannien P1847 Mitburn 30%
Norge PL299 Frode 20%
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36 Virksomhedsoversigt

Segmentivirksombed Typel Hiemsted Ejerandel
Moderselskab
DONG Energy A/S Fredericia, Danmark -
Exploration & Production
DONG Central Graben E&P Ltd.2 D Fredericia, Danmark 100%
DONG E&P A/S3 D Fredericia, Danmark 100%
DONG E&P Faroyar P/F D Torshavn, Freerne 100% g
DONG E&P Grenland A/S D Sermersoog, Grenland 100% i
DONG E&P Norge AS 8] Stavanger, Norge ‘ 100%
DONG E&P nr. 12008 A/5? D Fredericia, Danmark 100%
DONG E&P Services (UK) Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG E&P Sirt (UK) Ltd. D London, Storbritanmen 100%
DONG E&P (UK) Ltd. ] Lendon, Storbritannien 100%
Shetland Land lease Ltd. A London, Storbritannien 20%
Wind Power
Anholt Hawindmeltepark [/S F Fredencia, Danmark 50%
AZSEA A/S D Fredericia, Danmark 51%
A2SEA Deutschiand GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
A2SEA Ltd. D London, Storbritanmen 100%
Barrow Offshore Wind Ltd. F Berkshire, Storbritannien 50%
Borkum Riffgrund I Holding A/S D Fredericia, Danmark 100%
Borkum Riffgrund 1 Offshore Windpark A/S GmbH & Co. oHG F Norden, Tyskland 50%
Breeveertien I Wind Farm B.V. F Rotterdam, Hotland 50%
Celtic Array Limited F Berkshire, Starbritannien 50%
CT Offshore A/S (] QOdense, Danmark 67%
Den Hetder Wind Farm B.V, F Rotterdam, Holland 50%
DE POWER NR 12011 ApS? D Fredericia, Danmark 100%
DE POWER NR, 2 2011 ApS? D Fredericia, Danmark 100%
DONG Erergy 1Sp.zo. 0. b Warszawa, Polen 100%
DONG Energy 25p.z0.0. 8} Warszawa, Polen 100%
DONG Energy 35p.z 0. 0. D Warszawa, Polen 100%
DONG Energy 4 Sp.zo. 0. D Warszawa, Polen 100%
DONG Energy 5 Sp. z 0. 0. D _ Warszawa, Polen 100%
DONG Energy 6 Sp.z 6. 0. [} Warszawa, Polen 100%
DONG Energy - Anholt Offshore A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Erergy Borkum Riffgrund I HoldCo GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Borkum Riffgrund [T GmbH 0 Cuxhaven, Tyskland 100%
DONG Energy Borkum Riffgrund West 1 GmbH D Hamborg, Tysktand 100%
DONG Energy Bukowo Sp. z 0. 0. D Warszawa, Poten 100%
DONG Energy Burbo (UK) Limited D London, Storbritannien 100%
DONG Erergy Burbo Extension (UK) Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy Gasiorowo 5p. z 0. 0. 8] Warszawa, Polen 100%
DONG Erergy Gunfleet Sands Demo (UK) Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy Horns Rev [ A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Horns Rev 2 A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Humber Renewables Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy Hydro Power Holding AB D Malma, Sverige 100%
DONG Energy Karcino Sp. z c.o. D Koszalin, Polen 100%
DONG Energy Karnice 111 Sp. z c.0. 8} Warszawa, Polen 100%
DONG Energy Kraftwerke Greifswald Beteiligungs-GmbH D Rubenow, Tyskland 100%
DONG Energy Lincs (UK) Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy London Array Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy London Array 11 Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy NearshorelAB, Frederikshavn /S 0 Frederikshavn, Danmark 100%
DONG Energy Nysted I A/S D Fredericia, Danmark 86%
DONG Energy Olecko Sp.zo.0. D Warszawa, Polen 100%
DONG Energy Pancerzyn Sp.z 0.0 8] Warszawa, Polen 100%
DONG Energy Polska SA, D Warszawa, Polen 100%
DONG Energy Power {Gunfleet Sands) Lid. D Landon, Storbritanmen 100%
DONG Energy Power (Participation) Ltd. D London, Storbritanmen 100%
DONG Energy Power (UK) Ltd. [} London, Storbritannen 100%
D London, Storbrtannien 100%

DENG Energy Power UK I Lid
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36 Voirksomhedsovers

fortuat
Segmentfarksomhed Type! Hjemsted Ejerandel
DONG Energy Power Vind Norge AS 5} Stavanger, Norge 100%
NDONG Energy Renewabies Germany GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Renewabtes Polska Sp. z 0.0 o] Warszawa, Polen 100%
DONG Energy Shell Flats (UK) Lirmited D Lendan, Storbritannien 100%
DONG Energy Tuszyny Sp. z 0.0 D Warszawa, Polen 100%
DONG Energy UK IH Limited D London, Storbritannien 100%
DONG Energy Walney Extension (UK) Ltd. D London, Storbrtannien 100%
DONG Energy West of Duddon Sands (UK) Limited 8} London, Storbritannien 100%
DONG Energy Wind Power A/S D] Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Wind Power Denmark A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Wind Power Holding A/S? D Fredericia, Danmark 100%
DONG VE A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Vind A/S ] Fredericia, Danmark 100%
DONG Wind T (UK) Ltd. [»] Londan, Storbritannien 100%
E2 Landvind A/S ] Fredericia, Danmark 100%
E2 Landvind A/S af 15. september 2003 D Fredericia, Danmark 100%
E2 Landvind A/S af 20. oktober 2003 D Fredericia, Danmark 100%
Energi £2 Renewables A/S D Fredericia, Danmark 100%
Eolien Maritimes de France S.AS. A Paris, Frarkrig 40%
First Flight Wind Limited F Belfast, Storbritannien 50%
Gode Wind [ GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
Gade Wind IT GmbH 0 Hamborg, Tyskland 100%
Greenpower (Broadmeadows) Limited F Aberdeen, Storbrtannien 50%
Gunfleet Grid Company Limited D London, Storbrtannien 100%
Gunfleet Sands Ltd. D London, Storbritannien 100%
Gunfleet Sands II Ltd. D Londan, Storbritannien 100%
Gunfleet Sands Holding Ltd. D London, Storbritannien 50%
Heron Wind Limited ) A London, Storbritannien 33%
Heysham Offshore Wind Ltd. D Londan, Storbritannien 100%
Kappa Sp. z 0.0 ) Szczecin, Polen 100%
Kraftgarden AB A Ragunda, Sverige 26%
Kvatheim Kraft DA A Drammen, Norge 33%
Lincs Renewable Tnergy Holdings Limited F London, Storbritannien 50%
Lincs Wind Farm Ltd. F Edinburgh, Storbritannien 50%
London Array Ltd. F Coventry, Storbritannien 50%
Marecambe Wind Lid. F London, Storbritannien 50%
Nesa Vind A/S D Gentofte, Danmark 100%
Nijord Limited A London, Storbritannien 33%
Ormkron Sp. 2 0.0. [} Szczecin, Polen 100%
Ploudatmezeau - Breiz Avel 01 SAS, D Paris, Frankrig 100%
Polska Energia Wiatrowa Sp. z 0.0, D Szczecin, Polen 100%
P/S New Energy Solutions A Kebenhavn, Danmark 22%
Rhiannon Wind Farm Limated F Windsor, Storbritannien 100%
Scarweather Sands Ltd. F Coventry, Storbritannien 50%
Storrun Vindkraft AB D Uddevalla, Sverige 80%
Storrun Vindkraft Elnat AB D Stockholm, Sverige 100%
Universal Foundation A/S A Aalborg, Danmark 27%
Walney (UK) Offshore Windfarms Ltd. D London, Storbritannien 50%
Wwest Rijn Wind Farm B.V. F Rotterdam, Holtand 50%
Westermost Rough Gridco Limited D London, Storbritannien 100%
Westermost Rough Ltd, D London, Storbritannien 100%
Zephyr AS A Sarpsborg, Norge 33%
Thermal Power
Carron Engineering & Construction Linited 8] Stokesley, Storbritannien 100%
DONG Energy Holding Ludwigsau [ GmbH 5} Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Holding Ludwigsau [T GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Kraftwerke Emden GmbH i L B Hambarg, Tyskiand 100%
DONG Energy Kraftwerke Gretfowald Verwaltungs GmbH i L. D Rubenow, Tyskland 100%
CONG Energy Kraftwerke Holding GmbH 8} Hamborg, Tyskland 100%
DOMG Energy Maabierg Energy Concept A/S D Fredericia, Danmark 7C0%
DOMNG Energy Power Rotierdam B.Y. D Retterdam, Holland 100%
8] London, Storbntannien 100%

DONG Energy UK [ Ltd.?
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3 6 Larksormberoven gt e Jort ar

Segmentpnrksombed Type! Hiemsted Eyerandet
DONG Energy Thermal Power A/S3 D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Waste (LK) Lid, O London, Storbritanmen 100%
DONG Generahon Narge AS ) L:ndas, Norge 100%
Dublin Waste to Energy (Holdings) Limited A Dubin, Irland 49%
Ermnerat A/S F Aalborg, Danmark 50%
Enecogen V.O.F F Rotterdam, Holtand 50%
Haderslev Kraftvarmeveerk A/S D Fredencia, Danmark 100%
Horsens Kraftvarmeveerk A/S D Fredericia, Danmark 100%
/5 Ensted Transithavn F Aabenraa, Danmark 50%
Inbicon A/S D Fredericia, Danmark 100%
Konsortet for etablenng af Masbjerg Energy Concept I/5 D Holstebro, Danmark 50%
Kraftwerk Ludwigsau GmbH & Co, KG D Hamborg, Tyskland 100%
Kraftwerk Ludwigsau Verwaltungs GmbH D Hamborg, Tyskiand 100%
Mabiergvaerket A/S D Fredericia, Danmark 100%
Pyroneer A/S D Fredericia, Danmark 100%
REnescience A/S D Fredericia, Danmark 100%
Severn Gas Transportation Limited ] Newpart, Storbritanmen 100%
Severn Power Funding Limited D Newport, Storbritannien 100%
Severn Power Holdings Limited D Newport, Storbritannien 100%
Severn Power Limited D Newpaort, Storbritannien 100%
Stigsnaes Vandindvinding I/S IK Slagelse, Danmark 64%
Vejen Kraftvarmevaerk A/S D Fredericia, Danmark 106%
Energy Markets

DONG Energy Business GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Financial Solutions GmbH 8] Leipzig, Tyskland 100%
DONG Energy [nfrastruktur Holding GmbH? 0 Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Leitung E GmbH D Hamborg, Tyskiand 100%
DOONG Energy Markets B.V. D Amsterdam, Holland 100%
DONG Energy Markets GmbH D Dorsten, Tyskiand 100%
DONG Erergy Pipelines A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Erergy Pipelines GmbH? D Kiel, Tyskland 100%
DONG Energy Speicher E GmbH D Hamborg, Tyskland 100%
DONG Energy Speicher R GmbH D Kiet, Tysktand 100%
DONG Naturgas A/S3? D Fredericia, Danmark 100%
DONG Offshore Gas Systems A/S ] Fredericia, Danmark 100%
Etzel Kavernenbetriebsverwalttungsgesellschaft mbH A Hamborg, Tyskland 33%
Etzet Kavernenbetriebsgesellschaft mbH & Co. KG A Hamborg, Tyskland 33%
Kielspeicher 103 GmbH & Co. KG F Kiel, Tyskland 49%
Kielspeicher 103 Verwaltungs-GmbH F Kiel, Tyskland 49%
Sales & Distribution

Dansk Gasteknisk Center A/S A Rudersdal, Danmark 6%
DONG Energy Aktiebolag D Ceteborg, Sverige 100%
DONG Energy EL& Gas A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Eldistribution A/S D Frederica, Danmark 100%
DONG Energy Gasforsyning A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Kabler A/S D Fredericia, Danmark 100%
OONG Energy Power Sales UK Limited bl London, Storbritannien 100%
DONG Energy S&D UK Limited D London, Storbritannien 100%
DONG Energy Sales B.V. D Hertogenbosch, Hotland 100%
DONG Erergy Sales (UK) Limited D London, Storbritannien 100%
DCNG Energy Sales & Distribution A/S3 ] Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Service 1 A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Service 2 A/S D Fredericia, Danmark 100%
DONG Gas Distribution A/S3 D Fredericia, Danmark 100%
DONG Qit Pipe A/S3? D Fredericia, Danmark 100%
DONG Storage A/S? D Fredencia, Danmark 100%
DONG Svenge Distribution AB? D Geteborg, Sverige 100%
ForaonsGas Sverige AB A Cateborg, Sverige 50%
PowerSense 4/S A Rucersdal, Danmark 28%
Stadtwerke Libeck GmbH A Labeck, Tyskiand 25%
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36 irksohednoveraigt -

Fortsat

Segment/vircksomhed Type! Hjemsted Eierandet
@vrige

DONG EG) A/S D Fredericia, Danmark 1C0%
DONG ELA/S? D Fredericia, Danmark 10CG%
DONG Energy (UK) Ltd. D London, Storbritannien 100%
DONG Energy [T Malaysia Sdn, Bhd. W] Kuala Lumpur, Malaysia 100%
DONG Energy IT Polska Sp. zo. 0. D Warszawa, Polen 100%
DONG Energy Oit & Gas A/S? D Fredericia, Danmark 100%
DONG Energy Vangede A/S? 8] Fredericia, Danmark 100%
DONG Insurance A/S* 8} Fredericia, Danmark 100%
EM El Holding A/S ] Fredericia, Danmark 100%
EnerqGruppen Jyltand ELA/S b} Fredericia, Danmark 100%
EnergiGruppen Jyttand El Holding A/S D Fredericia, Danmark 100%
Lithium Balance A/S A ishej, Danmark 20%

1D - dattervirksomhed, A = assoceret wirksomhed, F = faellestedet virksomhed, IK = (kke kensolideret vicksomhed.
2 Sefskabet benytter bestemmelsen i arsregnskabslovens § 6 tl at undlade at aflagge selvsteenaig drsrapport.

? Dattervirksomheder ejet direkte af DONG Energy A/S.
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Hoved- og nggletal - ikke-finansielle

| 2012 [N 2010 2009 2008
Maengder
Produkton:
Olie- og gasproduktion mio. boe 285 264 24,4 24,0 18,5
- olie mig, boe 10,0 93 30 85 10,0
- qgas mio. boe 18,5 7.1 154 15,5 8,5
Elproduktion Twh 16,1 20,4 20,2 18,1 18,5
- termisk Twh 1.5 16,0 16,2 153 16,0
- vind og vand Twh 46 4.4 4,0 28 26
Varmeproduktion P 430 426 532 46,7 46,4
Salg og distribution:
Gassalg (ekskl. eget forbrug pa kraftvaerker) Twh 1469 1381 1315 1211 118,4
Elsalg Twh o128 89 104 10,7 16,9
Gasdistribution Twh g1 9,9 114 100 10,3
Eldistnbution Twh 87 3,8 5.1 92 94
Quietransport, Danmark mio, tdr. 66 72 78 85 91
Mie S . )
O udledning, kvotebelagt mio. tons CO, 7.8 10,8 11,8 119 12:5
CO:;udledning pr. produceret energienhed ‘
(el og varme) ! g/kWh 443 486 524 574 590
Gran andel af el- og varmeproduktion ! % 37 29 30 27 25
Kvaelstofoxider (NO,) g/kwh 039 036 0,38 0,50 0,61
Svovldioxid (SO,) ) ) g/kwh 007 0,06 0,07 0,14 0.19
Flaring af gas (offshore og pa gaslager) mio. Nm? 89 9,0 330 73 8.6
Olie udledt i havet fra produktionsplatforme tons 16 ) 16 8 18 24
Reinjektion af produceret vand p& produktionsplatforme Y% 83 68 78 49 51
Genanvendelse af affald | administration Y 44 48 32 31 10
Genanvendelse af affald pa anleg Y 77 . 59 57 57 52
Vasentlige miljguheld antal 3 5 6 5 1
Arbejdsforhotd
Arsvaerk (FTE) antal 7.000 6.098 5.874 5.865 5.644
Alder (gennemsnit) ar 42 42 43 43 43
Medarbejderomsaetning % 10 12 12 i 12
Arbejdsulykker med fravaer antal 71 74 93 129 12
Arbejdsulykker med fravaer (LTIF) pr. mio. arbejdstimer 36 41 46 6.3 75

{ 3 3 1 1

Arbejdsulykker med dadelig udgang

antal

FOpgarelsen er foretaget pro rala for alie akiiviteler og inkluderer dermed assocerede oy khke konsohiderede selskaber
o get p J g
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Anvendt regnskabspraksis for ikke-finansielle data

Generelt
Qversigten med ikke-finansielle hoved- og nagletal for regnskabsperio-
den 1, januar - 31, december 2012 pd side 87 samt gennemgangen af
koncernens 1kke-finansielle resultater og forretningsomradernes kke-
finansielle resultater i 2012 pa side 22-26 omfatter data fra hele DONG
Energy koncernen.

DONG Energy lader den ikke-finansielle rapportering underkaste
ekstern revision. Der henvises til revisorerklaeringen p§ side 107.

Indsamling og opgerelse af ikke-finansielle data omfatter produk-
tions-, mitja-, arbejdsmiljg- og medarbejderdata, og sker efter samme
afgraensning og grundlag som de finansielle data, bortset fra de afvi-
gelser som er beskrevet i de fatgende afsnit. Dette betyder 1 praksis at
rapporteringen omfatter alle operative driftsaktiviteter i DONG Energy
og koncernens datterselskaber samt feellesledede virksomheder.

Rapporterings- og vaesentlighedskriterier

Ledelsens begrundelse for valg af de miljgdata, der indgér 1 denne rap-
port, er sket pd baggrund af de 1 2007 foretagne vurderinger af forret-
ningsomradernes miljgpavirkninger, efterfalgende fastlagte koncernmat
og dertil understettende KPT'er, der er identificeret for et eller flere af
forretningsomraderne. Inden for arbejdsmilja er arbejdsulykker og ulyk-
kesfrekvens valgt som de vigtigste parametre ud fra en ledelsesmeessig
vurdering. Tilsvarende er geeldende for de valgte medarbejderdata.

Anvendte standarder

DONG Energy har underskrevet FIN's Global Compact og udarbejder ar-
ligt en "Communication on Progress” rapport til FN. DONG Energy's rap-
port for 2012 kan ses pa dongenergy.com og Globat Compacts hjemme-
side p& unglobalcompact.org/participant/2968-DONG-Energy-A-S.

DONG Energy rapporterer arligt efter Global Reporting Initiative’s
(GRI) Reporting Guidetines G3.0. Herudover rapporterer DONG Energy
ogsd efter udvalgte indikatorer fra GRI's sektorspecifikke tiltaeg for
elproducenter og eldistributarer kaldet EUSS (Electric Utilities Sector
Supplement). Rapporteringen sker efter applikationsniveau B+.

DONG Energy har gennemfart en vasentlighedsbetragtning af
GRI-indikatorerne med udgangspunkt i den foresidede metode fra GRL
Metoden er i sin hethed uzendret 1 perioden 2008 - 2012, og fremgar i
DONG Energy's GRI rapport pa dongenergy.com.

Organisering og datakvalitet

Rapportering fra forretningsomraderne er systematiseret og ensartet
via et faelles rapporteringssystem, hvorfra koncernrapporteringen
udarbejdes. Forretningsomraderne har ansvaret for datakvatiteten
med udgangspunkt i en rapparteringsprocedure, der har til formal at
understatte en harmoniseret tilgang til datakvalitet i hele koncernen.
Derudover sikrer proceduren at data i koncernrapporteringen kan
gengives i averensstemmelse med de angivne metoder for indregning,
maling og opgerelse af data der beskrives nedenfor. Data er indregnet
i koncernrapporteringen pa grundlag af de data, der er indberettet

fra forretningsomraderne og efter udfort regnskabsteknisk analyse pa
koncernniveau.

Tilgang og afgang i arets lab

Hvis en aktivitet kke har vaeret ejet 1 hele regnskabsperioden, sker
indregningen principielt fra idriftsettelsesdato, overtagelsesdato eller
indtit overdragelsesdato.

Frcye ARSPAESORT 2012

I lorhold il keb og salg af selskaber henvises til note 27 og 29 om hen-
holdsvis "Keb af virksomheder” og "Salg af virksomheder” i koncern-
regnskabet.

P4 anlaegsniveau er anlegget "Fredericia Biogasaniaeg” blevet
etableret 1 2012,

AEndringer i rapporterede data i forhold til 2011

I forbindelse med DONG Energy's 2020-strategy er Redegarelsen for
Samfundsansvar pa side 11-14 blevet udvidet og indeholder nye og flere
mal.
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Regnskabspraksis for dataindsamling
Rapporteringen af produktions- cg miljgdata omfatter alle operative
driftsaktiviteter i DONG Energy og koncernens datterselskaber samt
fiellesledede virksomheder. Sidstnavnte opgeres efter ejerandel. As- {r
socierede selskaber er ikke indeholdt 1 rapporteringen. Dog geelder der ™
serlige forhold ved nogletallene CO,-udledninger pr. produceret ener- 3{.»
gienhed (g CO, /kWh) og Gron andet af el- og varmeproduktion, som
beskrevet i separat afsnit,

Produktion og salg
Elproduktionen er opgjort som nettoproduktion, der er solgt baseret -
pd afregninger fra den officielle danske produktionsdatabase. Produk-
tionen fra udenlandske og ikke opererede vedvarende energianiaeg
oplyses af operatarerne.

Varmeproduktionen er opgjort som nettoproduktion der er soigt.
Varmeproduktionen fra vedvarende antaeg er opgyort pd baggrund af de
marnedlige varmeudtag fra geotermivand. Magretheholmen geotermi
medtages ikke, da DONG Energy ikke har andel i produktionen, men
alene ejer undergrunden.

For vandkraftaniaegget Indalselven er ejerandelen konverteret tit en
arlig traekningsret fra anleegget og der rapporteres derfor pa den artige
treekning og ikke ud fra total produktionen opgjort efter ejerandel.

Qlie- og gasproduktion er opgjort pa baggrund af afleesning af ma-
lere ved tevering til land.

Der rapporteres ikke produktion eller salg af bioethanol og bionatur-
gas som foregar pa forsegsbasis.

Elsalg er opgjort som det fysiske elsalg tit identificerbare modparter
der rapporteres brutto i regnskabet. Elmaengder og omsatning er af-
laest fra handelssystemerne.

Gassalg er opgjort som det fysiske salg, som er registreret i gkonao-
misystemet fra handelssystemerne. Engrossalg (inkl koncerninternt
salg) rapporteres som den totale maengde solgt gas fratrukket even-
fuelle muligheder for at seelge gas tilbage til Energy Markets under
den pagaeldende leveringskontrakt. Gas solgt pa gasberser fra fysiske
salgs- og kebsaktiviteter sarnt gas solgt som led i fysiske swap-aftaler
rapporteres netto,

Data vedrerende gas- og eldistribution omfatter udelukkende Dan-
mark.

Eldistribution er opgjort pd baggrund af data fra det officielle sy-
stem 1 Danmark (El-Panda), hvor det totale omradeforbrug males og
beregnes.

Gasdistribution er opgjort pa baggrund af data fra det officielie
systern 1 Danmark (Gas-Panda), der er blevet beregnet internt ud fra
totalmeengder og breendvardier modtaget fra Energinet.dk.

Opgerelsen af olietransport er foretaget pa baggrund af afleesning af

Aowmaler ved levering pa land.




Miljo

Miljpdata omfatter ressourceforbrug, udledringer, affald og mijeuheld.
Anleqgsprojekter samt udviklingsprojekter og hgnende ikke ordinaere
aktiviteter er ikke indeholdt 1 rapporteringen.

Specielt for Exploration & Production, Wind Power og Energy Mar-
wets galder at ved aktiviteter, hvor DONG Energy ikke er operater, ind-
gdr kun miljopavirkninger fra selve produktionsakbviteterne og 1kke de
admmstrative stottefunktioner. Anlagsprojekter, efterforsknings- og
boreprojekter, udviklingsprojekter samt ikke opererede gaslagre, herun-
der LNG-terminalen og lignende ikke driftsordinaere aktiviteter, er ikke
indeholdt i rapporteringen. Der modtages ikke affaldsdata fra felter, der
ikke opereres af DONG Energy.

Udledninger

Beregninger af kvotebelagte kuldioxid {CQ,} emissioner udfares pa

de kvotebelagte anlaeg, som DONG Energy har operatgransvar eller
driftsansvaret for g 1 overensstemmelse med de metoder, der er an-
gvet i lov om CO_-kvoter. Det bemaerkes, at for anlagget Enecogen er
den rapporterede kvotebelagte CO,-udledning for 2012 skke eksternt
verificeret ved arsrapportens offentliggerelse.

CO,-udtedning pr. produceret energienhed (g CO /kwh) er opgjort
som den fysiske CO,-emission relativt til den samlede fysiske produk-
tion af el, varme og damp leveret til nettet. Seerligt til beregming af den
specifikke udledning 1 forbindelse med nagletallet CO,-udledning pr.
produceret energienhed indregnes kraft-, varme- og dampleverancerne
samt CO,-emissionerne fra alle producerende anleeg, ekskl. forretnings-
omradet Exploration & Production, ud fra DONG Energy’s finansietle
ejerskab. Det vil sige, at 0gsa direkte associerede selskaber og kapi-
tatandele medregnes pro rata tit DONG Energy's samlede ejerandel.
Der er dog indfert en bagatelgraense, saledes at anleeg med en samlet
installeret kapacitet pa el, varme og damp pa mindre end 10 MW udela-
des. Desuden medregnes Mongstad kraftveerk idet det ejes og anlaeg-
get drives af DONG Energy {finansielt konsolideres anleegget dog ikke).

Den specifikke CO,-emission (g CO./kWh) beregnes ved, at varme
og damp ormregries il eleekvivalenter. Den akvivalente elleverance be-
tegner den meengde ekstra e, som kunne veere leveret, safremt der ikke
var blevet produceret varme og/eller damp pa kraftvaerkerne.

Affald indgér ikke som 100% CO,-neutralt braendsel: Der anvendes
en omregningsfaktor pd 35 kg CO,/G) fra forbraendt affald il CO,-
udledning. Biomasse, biogas, lossepladsgas og husdyrsgadning indgar
som CO,-neutralt.

Indsamting af emissions- og produktionsdata felger de normale
kvalitetskriterier med undtagelse af data fra associerede selskaber, her
accepteres et lavere kvalitetsniveau. Data fra det associerede selskab
Stadtwerke Libeck GmbH er ikke medtaget. da data ikke har veeret
tilgengelig.

For kraftvaerkerne opgares kvaelstofoxid (NO ) og svovidioxid (SO,)
emissioner hovedsageligt ved kontinuerte malinger, pa fa vaerker be-
nyttes vaerksspecifikke emissionsfaktorer til at beregne . De specifikke
emissioner opgeres som den fysiske NG /SO, emission fra kraftvaerker
relativt til den samlede fysiske produktion fra kraftveerker af el, varme
og damp leveret til nettet.

De specifikke emissioner (g NO /SO, pr. kWh) beregnes ved, at
varme og damp omregnes til eleekvivalenter efter samme metode som
benyttes til beregning af den specifikke CO, emission.

For offshoreantaeg er flaring af naturgas apgjort efter ultrasonisk
maling. Pa gastageret Stenlilte bliver mangderne beregnet pa basis af
tryk og dimensionen pa det tomte procesudstyr.

Olie udiedt 1 havet fra produktionsplatforme opgeres pa baggrund af
udtrukket og injiceret mangde inkl. malinger af indhold (olie og vand).
Olieudtedning med produktionsvand beregnes pa baggrund af tre dag-
“ige praver, der analyseres for olieindhold, samt en preve i dagnet for
batlastvand,
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Rewmektion af produceret vand g produktionsplatforme opgeres pd
naggrund af pumpekapacitet, wyk og tid.

Gran andel af el- og varmeproduktion samt biomasseandel af
dansk kraftvaerksproduktion

Den grenne andel af el- og varmeproduktionen opgeres som procuk-
hon fra vedvarende energi inkl. produktion fra biomasse og affald pa
kraftvaerker. | den forbindelse medregnes halvdelen af produktionen fra
affald som gran, mens den anden halvdel indregnes som fossil. Ande-
len af produktionen pd kraftvaerkerne som hidrarer biomasse og affald
beregnes ved vaegtning af braendslers energiindhold i forhold til det
totale energiindhold | de anvendte braendster pa de enkelte vaerker. For
at kunne summere produkhonen pa kraftvaerker som bade producerer
el og varme, samt for hele koncernen, omregnes varmeproduktion til
akvivalent elproduktion efter samme metode som benyttes ved bereg-
ning af de specifikke emissioner. Desuden anvendes samme afgraens-
ning ved opgerelse af gran andel af el- og varmeproduktion som ved
beregning af specifik CO, emission.

Biomasseandelen af den danske kraftvaerksproduktion opgeres
som andelen af den samlede produktion pa de danske kraftvaerker som
hidrarer biomasse. Desuden anvendes samme opgerelsesmetode som
beskrevet for gran andel af el- og varmeproduktion.

Energieffektivitet

Energieffektivitet opgares som forbedringen siden 2010 1 energiforbrug
i forhold til aktiviteten fx produktion, flow eller bygningskapacitet (m?)
pd DONG Energy’s anteg samlet. Matsaetningen indbefatter anleg
som DONG Energy ejer mimmum 50% af eller opererer og dakker
aktwiteter sa som kraftvaerksdrift, gasbehandling og -lagring, el- og
gasdistribution samt bygningsdrift. Der rapporteres ikke for lejede
bygmnger eller bygninger hvor 1% eller mindre af DONG Energy’s sam-
{ede medarbejderstab arbejder.

Desuden udelades kraftveerker frasolgt siden 2010, internationale
kraftvaerker, affaldsforbreendingsaniaeg, spidstastanlag, antaeg som er
taget ud af dnft og anlaeg med fa driftstimer,

For kraftvaerksdrift indgar det elektriske egetforbrug samt det ikke-
procesrelaterede varmetab i opgarelsen af energiforbruget. For alle
andre anleeg medtages alle vaesentlige energiforbrug og desuden ogsé
flaring af naturgas pa offshore produktionsplatforme.

Genanvendelse af affald

Affald og genanvendelse heraf opgeres pa baggrund af modtagne fak-
turaer fra affaldsmodtagere og/eller ved antagsspecifikke malemetoder
for erhvervsaktiviteter inklusiv byggeaktiviteter.

Der rapporteres ikke affald fra bygninger, som har 1% eller mindre
af den samiede DONG Energy medarbejderstab. Affald fra byggeri af
kontoradministrationer er ikke medtaget, da entreprengren bortskaffer
affald som en del af totalentreprisen.

For offshoreanlaeq og kraftvaerker rapporteres der ogsa pd borepro-
jekter sarmt projekter p& eksisterende anlaeq, da affaldsdata fra projek-
ter indgar som en del af de samlede affaldsdata pa anlaeggene.

Vasentlige miljouheld

P& baggrund af koncernens procedure for konsekvensvurdenng af
mijouheld vurderes effekten og vaesentligheden af alle miljeuheld pa
anfeeg med DONG Energy som driftsoperater eller driftsansvarlig. Mil-
jouheld er i den forbindelse defineret som en utilsigtet haendelse, der
medfaerer negativ konsekvens for miljget. Der rapporteres kun for uheld
med faktiske konsekvenser for miljoet. Uheld er kun opgijort for anteg
opereret af DONG Energy og for koncernens driftsaktiviteter,
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Arbejdsforhold
Arbejdsforhold omfatter medarbejderdata og sikkerhedsdata i form af
arbejdsulykker.

Medarbejdere

Kontraktansatte medarbejdere 1 danske og udenlandske DONG Energy
selskaber indgar i rapporteringen safremt selskabet er ejet mere end
50%, men ikke medarbejdere i associerede selskaber. Medarbejderdata
ndregnes pa grundlag af registreringer 1 koncernens ordinaere regi-
streringssystemer. Antallet af medarbejdere, herunder fordeling pé ken
og land, opgeres som antal medarbejdere ansat ultimo regnskabsaret
omregnet til rsveerk (FTE). Opsagte medarbejdere indregnes indtil ud-
lobet af deres opsigelsesvarsel, uanset om medarbejderen er helt eller
delvist fritstillet 1 opsigelsesperioden.

Personaleomsastningen beregnes som antallet af fratrédte fastan-
satte medarbejdere, i forhoid til det gennemsnitlige antal fastansatte
medarbeijdere i regnskabsaret. Det gennemsmitlige antal medarbejdere
opgeres som et vaegtet gennemsnit af arets registrerede fastansatte.

Gennemsnitsalderen er opgjort som den gennemsnitlige alder af
medarbejdere ansat uttimo regnskabsdret.

Arbejdsulykker
Fra de selskaber, der er helt eller celvist ejet af DONG Energy, og hvor
DONG Energy direkte har det sikkerhedsmaessige ansvar, medtages

DG EHERGY ARSRARPORT 201

arbedsulykker og fravaer som falge af ulykker 1 rapporteringen bade for
egne medarbejdere og leveranderer. Energy Markets indberetter kun
data for egne medarbeidere.

Der indregnes data fra egne medarbejdere samt fra leverandarer,
nar disse arbejder eller udfarer tjenesteydelser pa omrader, hvor DONG
Energy har det sikkerhedsmaessige ansvar direkte som felge af ope-
ratgropgaven, driftsopgaven eller bygge/projekteringsopgaven. Data
indregnes fra danske og flertalletl af de udenlandske anlaegsomrader,
Pralis for indregning af leveranderer er varierende dels for de enkelte
forretningsomrader og cels over tid.

En arbejdsulykke med fraveer defineres som en ulykke, som med-
fgrer uarbejdsdygtighed 1 én kalenderdag elier mere udover tilskade-
komstdagen. Dedsulykker er inkluderet.

Ulykkesfrekverisen udregnes som antallet af arbejdsulykker med
fravaer pr. mio. arbejdstimer. Der indgar 1667 arbejdstimer Arligt pr. ars-
vaerk (FTE) og manedlige registreringer af antal medarbejdere omreg-
net tit FTE. For leverandarer medregnes det faktiske antal praesterede
arbejdstimer pa grundlag af modtagne informationer fra leveranderer,
adgangssystemer til lokaliteter eller foretagne skan. Der er en vis usik-
kerhed forbundet med den opgjorte frekvens af arbejdsulykker; hen-
holdsvis udviklingen heri som felge af datagrundlaget for arbejdstimer
og varierende praksis for indregning af leverandgrer,
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FINAMSIELT REGNSKAB FOR MODERSELSKABET

Note

Vi WN

~N ;

Totalindkomstongarelse
Balance
Eqgenkapitalopgorelse
Fengestramsapgerelse

Regnskabsgrundlag

Resultat for aret
Nettoomsatning
Personaleomkostninger
Gkat af drets resultat
Udskudt skat

Operationelie aktiver
Materielle aktiver
Andre tilgodetavender
Dattervirksornheder

Side

32
93
94
95

96

97
97
97
98

91

Naote

10
11

13
14

16
17

Kapitalstruktur og forpligtelser
Likvider og vardipapirer
Geldsforpligtelser

Afledte finansielle instrumenter
Operationelle leasingforpligtelser
Finansielle indtegter og omkostninger
Markedsrisici

Egenkaprtal

Andre noter
Eventualaktiver og ~forpligtelser
Transaktioner med naristdende parter

Sde

180
™
102
102
103
104

104
104

Vials

s
(33
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Totalindkomstopgarelse

mio. kr. Nute 2011
Hettoormsatring 2 141 19
Ancre eksterne amkostrmger (325) (2786)
Pereonsteomkastmrger 3 (32) 125)
Resultat af primzer drift for af- og nedskrivainger (EBITDA) (216) (182)
Anare doftsindaegter ) 28 -
Af- og nedsikriviinger af materielle aktiver 6 {5} 53
Resultat af primaer drift (EBIT) {183) (187)
Finansielie indtagter 13 16.792 14.820
Firansielle omkostringer 13 (15.719) (12.:94)
Resultat for skat 890 2.439
Skat af drets resultat 4 130 169
Arets resultat 1.080 2.608
Anden totatindkomst:

Arets veerdicegulening ; ; (673 (732)
Jardiregulenng overfart tl finansielle poster 229 147
Skat af vaerdirequlering af siknngsiastrumenter 11 146
Anden totalindkomst (333) (439)
Totalindkomst i alt 747 2.169
Arets resuitat fordeles saledes: ;

Aktionaerar | DONG Energy A/S 531 2339
Betalt rente efter skat, hybridkapitalejere 1 DOMG Erergy A/S 549 269
Arets resuitat 1.080 2.608
Arets totalindkomst fordeles satedes: ]

Aktionaerer 1 DONG Energy A/S 198 1.9C0
Betalt rente efter skat, fvbridkapitateiere 1 DONG Energy A/S 549 k PISe]
Totalindkomst i alt 747 2.169
Forestdet udbytte pr.akhe 5 10 ke v ke . 4,96
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Balance

Aktiver

mio. kr. Note 2011
[nvesteringsejendamme 24 33
Ardre anlag, dnftsmatenel cg inveatar 7 8
Materielle aktiver 6 41 46
kKapitatandele | dattervirksomheder 3 35.706& 25,683
Tilgodehavender fra dattervirksomheder 57.725 54649
Tilgodetavender fra fellestedede wiksombeder 480 328
Andre langfristede aktiver 93.911 80.660
Langfristede aktiver 93.952 80.706
Tilgodehavender fra dattervirksomheder 7543 3103
Tilgodehavender fra faellestecede virksomheder ) 343 0
Andre tilgodehavender 7 124 1774
Aftedte finansielle instrumenter 1 7165 6.274
Selskabsskat 615 601
Veardipapier 9 14.659 9.665
Likvide beholdmnger 9 Y] 4
Kortfristede aktiver 30.449 26.421
Aktiver 124.401 107.127
Passiver

mio. kr. Note o014 201
Aktiekapital 2937 2,937
Reserver 8277 3.610
Cverfart resultat 22.044 22.970
Egenkapital tithgrende aktionzerer i DONG Energy A/S 33.258 34.517
Hybridkapital 9538 9.538
Egenkapital 15 42,796 44.055
Udskudt skat 5 2632 1.714
Kreditinstitutter og udstecte obligationer 10 45,969 32.959
Andre geeldsforpligtelser 10 1315 0]
Langfristede forpligtelser 49,916 34.673
Kreditinstitutter og udstedte obligationer 10 7.063 5.207
Leverandgrgzeld 10 68 19
Geeld bl dattervitksomheder 10 14133 10.509
Andre gaeldsforpligtetser 10 945 622
Aftedte finansielle instrumenter 10 9.480 3.042
Kortfristede forpligtelser 31.689 28.399
Forpligtelser 81.605 63.072
Passiver 124.401 107.127
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Egenkapitalopgerelse

c E: 3

» B =} 5 F

b w G v x
mio. kr. 4 E B 358 ) b
Egerkaptal 1 javuar 2012 2537 (638 3.248 22570 34517 5528 44.055
Arets totatindkomst ;
Arets resultat - - 531 531 549 1080
Anden totalindkomst:
Arsts wercitequlenng af sikangsinstrurnenter - (673) (673) (673)
Yeerdiegulering ovecfert Bl Bransielle poster = 229 - 229 229
Skat af anden totalindkorst 111 - - 111 - 111
Totalindkomst § alt - {333) - 531 198 549 747
Transaktioner med ejere; }
Betalt rente, hybndkapital - (648) (648)
Siat af reniter og omkestminger, hybridkapital - - 99 59
Titgang, hybridkapital G S S - = =
Afgang, hybndkapitat ) ) ) & & F
Regulering amortisenng oprindetiq hybridkopital - - - - G
Betatt udbytte : s (1457) (1.457) {1.457)
Egenkapitalbevaegelser i 20121 alt - (333) - (926) (1.259) - (L259)
Egenkapitat 31. december 2012 2.937 {971) 9.248 22.044 33.258 9.538 42.796
Egerkapitat 1, januar 2011 2937 {199) G248 72.859 34 445 8088 43033
Arets totalindkomst
Avets resuttat - - 23398 2339 269 2.608
Anden totatindkomst: ) ) )
Acets vaerdiregulering af siknngsinstrumenter - {732} - - A% {732y
Vaerdiregulering overfart i finansietle poster 47 - 147 - 47
Skat af anden totalindkomst 146 - - 146 - 146
Totatindkomst | alt - (439) - 2335 1.900 269 2.169
Transaktioner med ejere:
Getalt rente, hybridiapitat - - - - {515) (515}
Skt of renter og omkostninger, hybrigkapmtal - - - 246 246
Tilgang, hybridkapital - - - - - 5.127 5.127
Afgang, hybridkapital - (3.302) (3.802)
Regulering amortisering oprindetig hybnidkagital - - { (125} 125 -
Betait udbytte - - - (2,203 (2.20%) : 2.203%)
Egenkapitaibeveegelser i 20111 alt - {439) - 11 (428) 1.450 1.022
Egenkapital 31. december 2011 2.937 (638) 9.248 22.970 34,517 9.538 44.055
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Pengestremsopgerelse

mito. kr. liote 201
Resuitat af primeer doft fr af- og nedskrvninuger (EBITDA) (216} (i82y
Jvnge poster -0 1410
Renterndbetalingsy og bgnende 11374 11056
Renteudbetabinger og lignende (11.394) (11,215)
Betalt selzkabsskat 1.305 715
Pengestremme fra driftsaktivitet for sendring { nettoarbejdskapital (FFO) 1179 1.384
Lndnng 1 igodehavender fra salg {1223 4y
&Endrng § andre tigodehavender {3y 133
Enddring y ieverendargaeld (98} 77
Erdnng i anden geld 1341 (198)
Andring i nettoarbejdskapital 1.118 58
Pengestremme fra driftsaktivitet 2.297 1.442
Finansielle transaktioner med dattenvrksomheder (2.394) {7.033)
Fapmrabindskud 1 dattervicksombeder (10.023) -
Finansiele trarsakbioner med fellestedede virkzamheder {494) {328}
Fap af vaerdipapirer {9.667) {8.124)
Salg af vaerdipapirer 4672 6.160
Dvrge investernger 0 {105}
Madtagne udbytter 1689 3.113
Pengestramme fra investeringsaktivitet (16.217) (6.317)
Provenue ved optagelse aflan 23823 8985
Afdrag pd 1dn {8.000) (5.426)
Betait rente af hybridkapitat (6483 (515)
Tibagekeb af hvbridkapital - 13.802;
Provenue ved wuidstedelse af hybridiapital i - 5137
Ushetatt udbytte - (1457) (2.203)
Tilgudebavende hos koncemsamarbejdspartner 1713 (1713}
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 15.431 (547)
Arets pengestremme 1511 (5.422)
Likvider L januar (3.916) 1.506
Arats pengestramme 1,511 (5422
Likvider 31, december 9 {2.405) (3.916)
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71
v Regnskabsgrundlag

Regnskabspraksis for moderselskabet

Aesregnskabet for moderselskabet udarbejdes som folge af drsregnskabslo-
vens krav om udarbejdelse af et separat mederselskabsregnskab for IFRS-
sfteeggere.

Arsregnskabet for moderselskabet afleegges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU ag
opfylder tillige [FRS udstedt af IASB.

Arsreqnskabet aflaegges 1 overensstemmelse med danske oplysnings-
krav til drsrapporter for barsnoterede og statsbge aktieselskaber, jf. IFRS-
bekendtgerelsen udstedt i henhold bl &rsregnskabstoven,

Arsrapporten praesenteres ¥ mio.kr., medmindre andet er anqiwvet.

Arsregnskabet for moderselskabet

Moderselskabets regnskabspraksis er konsistent med den beskrevne
anvendte regnskabspraksis for koncernregnskabet (se note 1-33 1 koncern-
regnskabet) med falgende undtagelser:

Omregning af fremmed valuta

Kursregutering af mellemvaerender, der anses for en del af den samlede net-
tomvestenng i virksomheder med en anden funktionet vatuta end danske
kroner, indregnes i moderselskabets arsregnskab i drets resultat under
finansielle poster. Tilsvarende indregnes valutakursgevinster og -tab pa den
del af lan og afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til kurssikrning
af nettonvesteringen i disse virksomheder, girekte 1 drets resultat under
finangielte poster.

Nettoomseetning

Lejeindtaegter omfatter indtagter fra erhvervsiejerat og indregnes over
lejeperioden. Indtaegter fra tienesteydelser indregnes, ndr levenng har fun-
det sted.

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder

Udbytte fra kapitalandele | dattervirksomheder indtaegtsfares i drets resultat
1 det regnskabsdr, hvor udbyttet deklareres, Rvis der udloddes mere end dat-
tervirksomhedens totalindkomst 1 perioden, gennemfares nedskrivningstest.

Gr ARSRARPORT 10
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Materielle aktiver
[nvesteringsejerdomme omfatter ejendomme, sem nesiddes for at opna
lejeindtaegter, og sem kun 1 uvaesenthgt omfang anvendes til egen brug.
Investenngselendomme males til kostpns med fradrag af akkumulerede
af- og nedskriviinger. [nvesteringsejendomme afskrives aver 20 &r.
Andre anlaeg, dnftsmateriel og inventar afskrives over 3-5 ar.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele 1 dattervirksomheder males 1 maderselskabets drsregnskab til
xostpris. Hvis der er indikation for veerdiforringelse, foretages vaerdiforrin-
gelsestest som beskrevet i koncernregnskabet. Hvis den regnskabsmaessige
vardi overstiger gemndvindingsvaerdien, nedskiives Hl denne tavere vaerds.
Nedskrivningen indregnes som en finansiet omkostning i rets resultat.
Safremt moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deek-
ke en underbalance i dattervirksomheder, indregnes en hensattelse hertit.

Vasentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger

Der er ved udarbejdelsen af moderselskabets drsregnskab foretaget en
reekke regnskabsmaessige skan og vurderinger, der pavirker aktiver ag
forpligtetser pr. balancedagen samt indtaegter og omkostmnger for regn-
skabsperioden. Ledelsen revurderer labende disse skan og vurderinger,
bla. baseret pa historiske erfaringer samt en raekke andre faktorer under ge
givne omstaendigheder.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke som led i regnskabsaftzegagelsen
for moderselskabet foretages regnskabsmaessige skan eller vurderinger
ved anvendelse af moderselskabets regnskabspraksis, der er vaesenttige for
regnskabsafleeggelsen, ud over hvad der fremgar af note 10 og 11 fil kan-
cernregnskabet angdende vardiforringelsestest.

Ny regnskabsregulering
Der henvises tit beskrivelsen 1 note 1 i koncernregnskabet.
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} A Mettoomseaetning

mio. kr.
Lepindtipgter o satg af tenesteydetser 14{
Nettoomsaeetning 141 119

§)3 Personateomkostninger

mio, kr. 2011
Gager, ienninger ¢y hanorarer 31 24
Pensioner 1 1
Andre omkostrnger til social sikring 4] 0
Personaleomkostninger 32 25

DCNG Energy A/S har 1 2012 gennerrsratiigt beskeeftiget 9 medarteidere
(2011 7 medarbejdere),

Aftenning af direktion
2012 201
< <

5 i Q 5 7 3

g 5 3 g z 2 2
t. kr. % & & O 3 & e
Direktion | moderselskabet:
Admimstrerende direkter
{fra 27. august 2012} ) 2863 &4 1 3.464 - - - -
Administrerende direktar
112, marts 2012) 5218 1401 2 7.621 5.006 1034 2 6092
Koncemgkonomidireitar: 5113 1202 2 6.317 4,565 1.141 2 5.708
Aftenning 14.194 3.203 5 17.402 9.571 2.225 4 11.800
F Cefattor quger, © jen
g tHer bomg shoncketol 0d SCO b« cde yderisgens af wargtage den agmimddrereade Grekiars an s Gder
Der henvises b kencernregnskabets note 6 vedrarende beskrivelse af mo-
derselskabets aflunning af direktionen, fratredelses- og bonusordmng Gt
direktionen samt oplysninger om ledetsesvederlag til bestyrelsen.
. 4 ‘
w4 Skat af arets resuitat
mio. kr. 2041
Skat af Arets resultat ) ) R 69
Skat af anden rotalindiomst 111 146
Arets skat 301 315
Skat af drets resultat fremkommer siledes:
Arets aktuelte skat , . 8 134
Arets requlering of udskudt skat , o 128 34
Requtering af udskudt skat vedrarende tidligere &c (1.046)y (578)
Requlering af aktuel skat vedrarende tidligers & 1022 579
Skat af arets resultat 190 169

2012 2011
iy, k. SR

Skat af drets resultat kan forklares saledes:
Beregning £5% skat af resultat far skat (223) 25 {610y 25
Skatteeffekt af )
Ikke-skattepligtqe indtegier A60 {523 e 6320
ble-traceangshe sedle ormbastringer (233 3 ) )
Moo reguiening af skat veardrende hidvgere dr (24 3 2 g
Arets effektive skat 190 (21) 169 (7)
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W43 Udskudt skat

2012 261
fialance frdregnet Bawance Irdregnet ¢ Balance
mio. kr. L januar Arets resutat 1 januar drets resuttat 31 december
Materielle aktiver ) 18 16 18 - 8
“ortfristede aktiver 65y &5 (10} (50 {65y
Langfnstede forpligtelser 17 {158} (140 7 - i7
Kortfrstede torphigtelser 12 {134) (6) - 12¢ 128
Cenbeskatning 2.548 363 2911 1701 347 2.548
Ckattemeaessige
yrderskid (932} 766 (166) (5563 (2763 (832)
Udskudt skat 1.714 918 2.632 1.170 544 1.714
{} 6 Materielle aktiver
Andre arlaey,
[rvestenngs- driftsmateriat
mio, kr. ejendomme oy nventar
Fostpns 1 januar 2012 A8 1 99
Kostpris 31. december 2012 88 i1 59
Afskrivoinger 1 jaruar 2002 (50) (3} {53)
Asets afskrwvmnger (4} i1} (5)
Afskrivninger 31, december 2012 {54) {4) (58)
Regnskabsmaessig veerdt 31. december 2012 34 7 41
Kostpris 1 januar 2011 28 1t 99
Kostpris 31, december 2011 38 i1 99
Afskrivrirger 1. januar 2011 (46} (23 {48)
Arets afskrivivinger (4} (1) (%)
Afskrivninger 31. december 2011 (50) (3) (53)
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2011 38 8 46

Arets leiendtagter fra nvesteringsejendomme pad 1 alt 4 mmo. kr. (2011 4
o, k) indgar 1 drets resultat under amssetming, Ombostninger til arift og
vedligeholdelse of investeringsejendomme afholdes af lejer. Investerings-
ejandomme har vaeret udlejet hele dret bl dattervirksombeder,

s )
{}7 Andre tilgodehavender

Dt er ikie tinglyst pantebreve eller andre begransninger 1 anvendeisen
af investeringsejendornme pr. 31, decermber 2012,

mio. kr. 2011
Tilgodenavenider hos kancernsamarbedspartner 0 1.713
{Jeposita 21 23
Yvrige hlgodehavender 103 33
Andre tilgodehavender 31, december 124 1.774
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L {3 Jattervirksomhedar

Faptalardeles
catervrksomheder

mio. kr. 201
rostpns 1 januar 25702 25702
Tilgang 10,023 -
Afgang - B
Kostpris 31, december 35.725 25.702
V.oerdireguternnger 1 januar (19 {19)
Veardirequleringer 31. december {19) (19)
Regnskabsmassig vaerdi 31, december 35.706 25.683

Dversigt aver dattervirksamheder og associerede virksombeder frerngde af
note 361 koncermregnskabet.

Der er gennemfart vaerdiforrngslsestests for kapitalandete | dattervirk-
somneder 1 2012, og der er kke foretaget nedskrnvning da genindvindsvasr-
dien er starre end kostpnsen.

09 Likvider og vaerdipapirer

12012 ev der foretager gepldskanvertenag til aktiekapital 1 DONG Energy
Wind Power Holding A/S p 10.023 mio. kr.

mio. kr, 201
Likwide behotdninger, der frit kan disponeres over O 4
Kassekreditter. som indgér i den lebende bikviditetsstyning, jf. note 10 (2.405) 13.920)
Likvider 31. december, jf. pengestramsopgarelise (2.405) (3.916)
Veerdipapirer kan specificeres | falgende batanceposter:

Vardipapirer, der frit kan disponeres over 11907 5129
Vardipapirer, der tkke frit kan disponeres over 2.752 1536
Veardipapirer 31. december 14.659 9.665

Veerdipapirer ef pnmeert likvide AAA ratade danske redikreditobligationar,
der kan sbilles hi sikkerhed ved indgdelse of repo-forretrminger + Canmarks
Nationalbank,

Yardipapirerne indgdr | den lobende Gkviditetsstyring, [ heahold ti 145
7indregnes pengestremmene fra vardipapweroe 1 pengestremme fra inve-
steringsaktivitet.
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Vaprdhpapirer der ikke frit kan disponeres over amfatter vardipapyer, der
wdhgdr som led 1 egte salgs- og hlbagekabsforretringer ( repo-forretmnger)
for 2752 mio, kr {2011 1536 miokr).
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Forfaldstidspunkter for gaetdsfarptigtelser inki. rentebetalinger
2012

Geeldstorptigretser

mio. kr.

Ikke-afledte finansietle instrumenter:

Kreditinshtutter ng udstedte nbhgatiorer 53.032 75.051 8803 5.974 13940 6.201 4705 47428
Leverandegaeld €8 68 68 - - ] - - -
Geeid bl datterarkscmheder 14.133 14133 14,133 =0 - - - -
Andre geldsforpligtelser 2.260 2.260 945 - B ‘ - - 1315
Afledte finansiells instrumenter:
Dagsveerdi af aofledte finansielle
nstrumenter 2480 9505 3575 2071 1068 ~ 6lB 961 1,214
Gaeldsforpligtelser 78.973 101.017 27524 8.045 3.008 6.817 5.666 49,957
2011

83 Efter
mio. kr. ] 012 2013 200 2015 2016 2016
Ikke-afledte fir telle insty ter: ) ) )
Kreditinstitutter ag udstedte abligahoner 42.:66 57508 10.751 3,252 5636 ' oyssm 5784 30,5486
Leverandargaeld 19 13 18 - - - g -
Geeld til dattervirksomheder 10.509 10.509 10.50% -
Andre gaeldsfarptigtelser axz 022 622 - -
Afedte finansieile instrumenter.
Dagsvaerdi af afledte finansiells
instrumenter 5042 3234 3546 1761 1066 416 134 1136
Galdsforpligtelser 61.358 76.897 25.547 5.013 6.702 1.975 5.918 31742

[er er kke kiyttet usapdvanlige krav eller betingelser ti selskabets finan-
sienngsaftaler, bortset fra de bebingelser der fremgar af note 191 koneern-
regnskabet,

DONG Enecgy A/S har pr. 31, decernber 2012 udstedt nybndkapital med
hovedstel pa 9664 mio. kr. (2011, 3664 mio. k. ¢g med udiab 1 Ar 5005
og 3010,

Forfaidsfordelingen er baseret pd udiskontersde pengestramme o4 finan-
sielle geeldsforpligtelser,

" @%Tv = o

mio. kr. 1593 2011
Kreditinstitutter og udstedte obligationer:
Udstedte obbgationer 31567 22678
Kreditinstitutter 19.060 15567
Kassekredit 2405 3921
Regnskabsmaessig veerdi 53.032 42.166
Kreditinstitutter og udstedte obligationer er indregnet siledes i batancen:
Langfristede forpligtetser 45,969 32959
Kurtinstede forpligteiser 7063 9207
Regnskabsmassig vaerdi 53.032 42.166
53.395 42523

Nominel vaerdi
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‘;.l Aftedte finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle instrumenter 2012 i1
]
5 &8 8
mio. kr, 3 e 5
Allecte finnsielle sistrumenter, der inegde s handetsbehotdrming 5,906 6.906 6513 5,613
Veprdipaper 14.659 14659 49665 Q665
Finansielle aktiver, der miles tit dagsvaerdi via arets resuitat 21.565 21,565 16.278 16,278
Afledte iransielle mstrumenter indgdet til sikring af dagsvaerdier 258 258 405 405
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter 259 259 405 405
Jvnge tlgocehavender 65.627 65.627 34,8354 654 854
Likvice beholdmnger 0 8! 4 4
Udlan og tilgodehavender 65.627 65.627 64.858 64.858
Afledte firansielle mstrumenter, der indgdr 1 handelsbehaldning 8.055 8.055 7.820 7.320
Finansielle forpligtetser, der miles tit dagsveerdi via drets
resultat 8.055 8.055 7.820 7.820
Aflactte finansieile instrumenter indgdet tl siknng af frembchge
pengestromme 1.287 1.287 346 B46
Aedte finansielle instrumenter indgdet bl sikring of dagsvasrdier 138 138 120 120
Finansislle forpiigteiser anvendt som sikringsinstrumenter 1.425 1.425 966 966
Udstegte obligaticner 51567 35574 22678 25208
Kreditinstitutter 21465 22272 12,488 20.135
Gurige geeldsforphgtelser 15.148 15.148 11150 11150
Finansielle forpligtelser, der miles til amortiseret kostpris 68.180 72.994 53.316 56.513
Dagsveerdien er opgjort som nutidsvaerdien af forventede fremtidige af-
drags- og rentebetalinger ved anvendelse af koncemens aktuelie lanerente
o diskonteringssats,
Dagsvaerdihterarki af inansielle instrumenter
2012 201
& =
3 b 3
S A s F oy
Lo = o B Qe o o~ g 0y
o g 25y @39 & s 152 =
D 0 9= € 4 D A Roguae-d xQc L3
mio. kr. tag DEE XEE z L SEL £ e o
Afedte finansielle instrumenter 46 £6.833 286 7165 - 5198 1678 6274
Yaerdhpaper 14659 a g 14,659 2.665 - 9665
Aktiver 14.705 6.833 286 21.824 9.665 5.198 1.076 15.939
Afledte finansielie instrumenter (46) (8.228) {206) {9.480) - (7.322) (720 {3.042)
Forpligteiser (46} {9.228}) {206) (9.480) - (7.322) (720) (8.042)

Der herwvises til koncerniegnskatets nate 21 for beskrivelse af niveauer far

dagsvaerdinieraki af finansietle instrumenter.
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Kategorier af finansielle instrumenter

HEERUTY:

2012 2013

E kY o

[ FUN D

iy ' fEg

€353 E58

v B L ¢

T 5328
mia. kr. << e
Cogsvardi 5. jenuar 381
Gevinst og tab indregnet 1 drets resultat under netfoomsetning 696 (701)
Kab o (28)
Yunge overfarsler bl og fra niveau 3 )] 9
Dagsveerdi 31. december {206) 1.076 {720)
Tab vedrarende aktiver og forpligtetser, der vierdansaettes pa baggrund decernber 2012 er indregnet med 732 mio, kr. (2011 -25 mio. kr.) 1 drets
A kke abserverbare input, og som fortsat er indregnet | balancen pr. 31, resuitat under nettoomsaetning.
12 Operationelle leasingforpligtelser

2012 2011
Minimums : Minmums

mio. kr. ieasingydelser Fremteje easingydelser Framieje Netto
O-1 &r (148) 133 N RS ) A (98] 35 (13)
1-5 4r (258) 243 (13) (973 g7 {10)
Civer 5 & (239) 239 0 (77} 77 0
Minimums leasingydetser (643) 615 (28) (272} 249 {23}
DONG Energy A/S har indgdet operationelie easingkentrakter, der omfatter DONG Energy A/S har indgdet operationelle leasingkontrakter med dat-
leje af kontorlckaler indtil 2026 samt leasing af biler pd vegre af koncer- tervirksomhederne, der omfatter fremieje af kontortokaler og udlejnmng af in-
nens virksomneder, Der er ngen vasentlige begraensninger 1 aftalerna. | vesteringsejendomme. Der er ingen vaesentlige begreensninger i aftalerme, 1

2012 er indregnet 132 mia. ke, (2011 102 mio. kr.} i Arets resultat vedrarende 2012 erindregnet 121 me, ke {2011 104 rvio. kr ) § drets resuitat vedrarende

aperationelle leasingydelser.

lejeindtaegter,

R e 4
L. Finansielle indtaegter og omkostringer

mio. kr. 2011
Renteindtaegter fra ikvide behoidmnger my, 272 284
Renteindteegter fra dattervirksombieder 1669 1731
Rentemndteegter fra veerdipapirer til dagevaerdi 335 259
rursgevirster fra veerdipapirer til dagsveerdi 21 29
Valutakursgewvinster 2727 2.381
Veerdiregulering af afledte finaamelle nstrumenter 9892 6.793
Modtagne udbytter 1689 313

QBvrige firansielle indtaegter 186 10
Finansietle indtagter 16,791 14,820

Renteomkostninger vedrerende geeldsforpligtelser (LB9%) (1548)
Renteormkostminger {il datterarksombeder (37} {130
“urstan fra vagrdpapirer t dagsvaerdi {95y [§0)!
Valutakurstat (2.072) 12342}
Veerdireguiering af atledte fnansielle instrumenter (11461 (8.455)
Burige tnansielie onkostninger {603 0

Finansielle omkastninger (15.718} {12.194)
Finansielle poster, netto 1.073 2.626

DRI SR AR
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L l' Markedsrisici o

«(
Politik for risikostyring ramrres yden sf DONG Energy siplemrentereds finanaetie rstkosolitk, 11,
DONG Energy &/S funnecr wom kancernens inferme partk ) relation ol som siknogsrstiumenter anvendes bade primaens fnanseile instrumerter, 2
Fnarsening, valuta-, ente- ag likaditetsstyr g samt ndgaele gt visse prrart An (run valuta asicy samt sfledte finanwielle mstrumenter shsom
réAvarerelaterede kontrakter, terminstorstninger, swaps og cobioner. [ enkelte tliglde har selskabeot ge~
Somlad 1 den finansielle stynrg faretager DUNG Enorgy AsS siknag af edes ncgaet kontrakter il sfdakmng af nnc i datterarksomneder. ;
nsict vedrarende valuta o rente. Stkring foretaqes hell elier detvist af wnd- Medenfor er de finansielts nsici som DONG Energy A/S er eksponeret .t
regrede aktiver og forphgtewser (sikiing af dagsvaerdr) og fremtidiqe trans- cuerfor begkrevet. Der henvises baeledes Hi kapitlet Risiko og riswestyring i ;
akhoner (siknng at pergestromme)  overensstemmelse med de tastsatte ledelsesberetrimgen side 30-31, ¥
Valutarisici
tn viesentlis del sf DONG Energy A/5's aktiviteter ag investennger foreta-
gesien anden valuia end danske kiooer Nedenfor er vist setskabets net- .
tposihon | de enkelite valutaer pr. 31, december;
2012 201
= 2 2 ? 2 % 2 3 g 3
5% £ D) > 2 Faa 2 :
232 % ol 5 s = 5 &
mio. kr. 55 @] < @ S B (] T & 2z i
EUR 7.001 (36.390) 2776 {26.613) 4490 (30.424) 9911 (15023}
U50 2,151 (4129 12793 10.815 3375 (4.790) (388) (1.803)
GBP 24353 (12.506) {21.036) (3189) 20012 {5.366) (18.439) (3793}
SEK ! O - (B4 674y - (738) 40 [62: 0 (1.399) {1397
HOK 7.392 B (428) 847 7.311 8007 - (3.393) 4614
Dvrige 970 g 0 970 1012 - (1.194) (182)
I alt 41867 (53.517) (5.294) (16.944) 36.936 {40.618) (14.902) (18.534)
DONG Energy A/S indgdr, som led 1 s finansielle styring, en rakke sik- Falsomhedsanalyse for valutarisici
angsinstrumenter til afdaekning af valutansicn, Pr. 31, december 2012 udgor DONG Erergy A/S' veesentligste valutarisici knytter sig At USD, GBP, SEK 0g
urealizerede vaerdireqgulernger pa afledte finansieile instrumenter til valu- NOK. Selskabat opger og styrer ligaledes valutansikoen overfor EUR, men da

tasiking af indregnede aldiver oy forpligtetser 1 alt -530 mio. kr, (2011 775 prisudsving mellem DK og EUR er smé, er nsikoen ikke vurderet vaesentlig.
™o, kr).

31. december 2012 31 december 2011
Effekt p& Effekt pd
Resultateffekt egenkapitalen Resultateffekt egenkapitaten
Risiko Priszendnng far skat for skat foar shkat for skat
UsD <10% 1357 1.357 (180} {180}
’ ) ) -10% o (Ltizz) 23y 130 180
GBP +=10% ) - (919y {919} (379) (379)
-10% 919 919 379 379
SEK +10% {74) 4y (140 {140}
-10% M ] 74 140 140
NOK +10% 1 73 461 461
-10% (781) (781 (461 (46l
Renterisici vardi af afledte finanseelle instrumenter. Kreditrisikoen koytret til vaerdipa-
Moderselskabet s eksponeret nver for rentezendnnger » forbindelise med den oirer reduceres ved at nvesters | papirer med hoy reditveerdighed, primeert
ihvide portefelie, primart vanabelt forrentede bankmellemvaerender. For ana- danske realkeeditobligationer,
tyse af selsiabets rentefolsamhed hervizes tl note 25 ¥ koncernregriskabet, Der vurderes ikke at veers sartige koncentrationer af modpartsrisict, Sel-
DONG Erergy A/S foretager som ted 1 sin finansietle stynng renteorm- skabats modpartsnsike | forbindelse med indgaelse af afledte financislie in-
leegning af 1an fra variabel rente til fast rente alier nmvendt ved hieeip af strumenter er begraenset ved, at disse primaert er indgaet med starre inter-
renteswaps, For renteswaps, der omlaegger vanabelt forrentede 14n bl fast nationale pengeinstitutter eller andre modparter med hej kreditvaerdighed,
mente, udger vaerdireguleringer indregnet direkie | egenkapitalen 1 ait -1, 287
o, kr {2011 248 mip. kr). Likviditetsrisici
UONG Energy A/S spger af redurers sin likviditeterisiko GRanem en divers-
Kreditrisici ficeret thneportefalie og forfadsprofil samt ndhentring af Shesiditetstilsagn,

DONG Erntgy A7S's kredvtnmbo redaterer sig nf o fan UL ddtervicksarmine-
der, placering af cverskudshkviditet | vaerdipapirer samt cositiv marked s-
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L. Fgenkapital

Arnekaptalens ssmmens®enng og ddbytie fremadr of note

L6 koncoineengnskabat,

& W
10 Eventualaktiver og -forpligtelser

Eventualaktiver

DBONG Energy A/S har 1 babigere regnskabsdr indgaet aftaler vedrgrende
saly af virksemheder med betinget salgsvederlag, idet vederlaget er detvist
afhaengig af flore usikee fremtidige begivenheder, som or udenfor DONG
Fnergy A/S' kontrot,

Eventuatforpligtelser

arantier

DONG Energy A/S har stillet garanti 1 formindelse med dattenstksomheders
0y de af dattervirksomheder indgéede jont ventures’ dettagelse 1 efterforsk-
ring og produktion af naturgas og alie, epferelse og dnft af vindmeliepar-

3.7 Transaktioner med nartstdende parter

Samhandel med dattervirksomheder

“er, geotermiske ant@g og naturgasanteg. DONG Ensrgy A/5 har endvicere
stgivet garantier vedrarende lejeaftaler, nedtagningsforpligtatser, kebs- ag
w@lgs- o wverancedftater mm.

DONG Energy A/S indestar som selvakyldner tor bankmellemvarender 1

1w

dattervicksombeder for L7071 mio ke (2011 1204 mio kr.j.

Retssager

DONG Energy A/5 er part i en riekke retssager og jundiske tvister, der
hverken samiet eler enkettvis vit kunne have betydring for selskabets oko-
nomiske stitling.

mio. kr. 201
Lejendtaegter og tienesteydelser til dattervirksomheder 141 119
Koty af varer dg tienesteydelser fra dattervirksombeder k (197 (195)
Renter dattervirksomheder (nettoindtegt) 1.632 LEOL
Kapitaltransaktioner og mellemvaerender med dattervirksomheder og
faallesledede virksomheder pr. 31. december
i, kr. 3 2018
Tilgodehavender hos datterarksombeder 65,268 62,752
Nigadehaverder hos feilesiedede virksombeder 823 328
Ceeeld il dattervitksomheder (14.133) {10.509)
1689 303

Modtaget udbytte fra cattervirksomhader

For beskrivelse af kredsen af nzertstannde parter henvises til note 32 1 kon-
cernregnskabet,

Ledetsesvedertag til bestyrelse og direktionen fremear af ncte 6 1 kon-
cernregnskabet.

Transaktioner med neertstdende parter er sket pd normale markedsmees-
Age wilkdr,

Marudover har der ikke vieret transaldioner mea nartstiende parter)
Sret,
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandtet o0g godkendt &rs-
rapporten for regnskabsaret 1. januar til 31. december 2012 for DONG
Energy A/S.

Arsrapporten aflaegges 1 overensstemmelse med International
Financial Beporting Standards som godkendt af £U 0g danske oplys-
ningskrav for barsnoterede selskaber og statstige aktieselskaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
qer et retvisende billede af kancernens og selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilbng pr. 31. december 2012 samt af resultatet af kon-
cernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret
1. januar til 31, december 2012

l.edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende
redegorelse for udviklingen | koncernens og selskabets aktiviteter og

Skaerbeek, den 27, februar 2013

Direk}ton: “

” ,,~)
Hi Poutsen Cerrten Krogsgaard Thomsen
Adm, direktar Koncerngkonomidirektor
Bestyrelse:

e — “’4{‘2/@60

Lars by Johansen

"ﬁm

Formand

Jor

Jens Nybo Stﬂling Sorensent

* Medarhejdervalgt

DONG ENERGY ARSRAFFORT 7012

Hanne Steen Andersen®
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skonomiske forhold, for &rets resultater og af koncernens oy selskabets
finansielle stilling som hethed, samt en beskrivelse af de vasentligste
risici og usikkerhersfaktarer, som koncernen ag selskabet star over for.

DONG Energy's ikke-finansielle rapportering er udarbejdet i
overensstemmelse med de internationale retningstinjer for haere-
dygtighedsrapportering fra Global Reporting Initiative (GRIG3.0
retringslinjer samt udvalgte indkatorer fra det sektorspecifikke tilleeg
for elsetskaber) med et valgt applikationsnveau B+, Det ar vores ap-
fattetse, at det ikke-finansielle regnskab repraesenterer en rimelig og
afbaianceret preesentation af selskabets samfundsansvar 0g beeredyg-
tighedsresultater

Arsrapporten indstilles til generalforsamiingens godkendeise.
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Den uafthaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i DONG Energy A/S
Pategning pa koncernregnskab og drsregnskab

Vi har revideret koncetnregnskabet og drsregnskabet for DONG
Energy A/S for regnskabsdret 1 fanuar - 31. december 2012, der amfat-
ter totalindkomstopgarelse, balance, egenkapitalopgorelse, penge-
stramsapgerelse og noter, herunder arvendt regnskabspraksis for sdvel
koncermen som selskabet. Koncernregnskabet og Arsregnskabet udar-
bejdes efter Internations! Financial Reporting Standards som godkendt
at EU og danske oplysningskrav for tersnoterede selskaber og statslige
aktieselskaber,

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et
drsregnskab, der giver et retvisende bitlede 1 overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber og statstige aktie-
selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret for der interne kontrol, som
ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et kancernregnsiab og et
arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigetser eller fejl,

Revisors ansvar
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og
Arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
averensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
tigere krav ifalge dansk revisorlovgivning. Dette krzever, at vi overholder
etiske krav samt planlaegger og udfarer revisionen for at opn3 hej grad
af sikkerhed for, om koncernregnskabet og drsregnskabet er uden vae-
sentlig fejlinformation.

En reviston omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opng
revisionsbevis far belab ag oplysninger i koncernregnskabet og
arsregnskabet. Ue valgte revisionshandhinger afhrenger af revisors

Kabenhavn, den 27, februar 2013

PricewaternouseCoopers
Statsaptoriseret Bo¥isionspartnerselskab

.
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vurdering, herunder vurdenng af risier for veesentlig fejlinformation 1
koricernregnskabet og &rsregnskabet, vanset om denne skyldes besvi-
geiser efter fefl. Ved ristkovurdeningen overvejer revisor intern kontrof,
der er relevant for virksombedens udarbe)delse af st koncernregnskab
0g et arsregnskab, der giver et retvisende bitlede. Formalet hermed er
at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighe-
derne, men kke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
samhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering
af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skan er rimelige, samt den samiede praesentation
af koncernregnskabet og drsregnskabet,

Det er vares opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrakke-
ligt og egnet som grundlag far vores konklusion.

Revisionen har ikke givet antedning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at kancernregnskabet og drsregnskabet giver et
retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og fi-
nansfelle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af koncarnens
g setskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1, januar
= 31. december 2012 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af U og danske aplysningskrav for
bersnoterede selskaber 0g statslige aktieselskaber.

Udtaletse om ledelsesberetningen
Vi har 1 henhold til drsregnskabsicven gennemicest ledelsesberetnin-
gen. Vi har ikke foretaget ydertigere handlinger 1 titlaeg til den udferte
revision af koncernregnskabet og Arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores apfattelse, at cplysningerne i te-
detsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
Arsregnskabet.

/e
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Revisorerklzering

Den uafhangige revisors erklzring

tit DONG Energy's interessenter

Vi har vurderet DONG Energy’s tkke-finansielle regnskab for 2012 med
nenblik pa at afgive en erklaering om CSR-data.

Kriterier for udarbejdelse af det ikke-finansielle regnskab
ketenerne for udarbejdelse of det ikke-tinansielle regnskaby fremgar af
den beskrevne regnskabspraksis pa siderne 88-90. Her er oplyst, hvitke
af kancernens forretningsomrader og sktiviteter der medtages i rappor-
teringen, og om ledelsens begrundelse for valg af de medtagne data.
Data er indregnet 1 henhold tit den beskrevne anvendte regnskabsprak-
sis for ikke-fAnansielle data.

Ansvarsforhold

Selskabets ledelse har ansvaret for udarbejdelse af det ikke-finansielle
regnskab, herunder for etablering af reqistrenngs- og interne kontrol-
systemer til sikring af et pabideligt rapportenngsgrundlag, for fastsaet-
telsen af acceptable rapporteringskriterier samt for valg af data til ind-
samling, Vores ansvar er — pa grundlag af vores vurdering — at udtrykke
en konktusion om CSR-data 1 det 1kke-finanselle regnskab.,

Det udforte arbejde

Vi har tilrettelagt og udfert vores arbejde i overensstemmelse med den
Internationale erkleeringsstandard ISAE 3000 (andre erki@enngsop-
gaver med sikierhed end revision eller review af historiske finansielie
oplysninger) med det formdl at opna begranset sikkerhed for, at de pa
sice 87 oplyste CSR-data er indregnet i overensstemmelse med de an-
forte kriterier for udarbejdelse af det kke-finansielle regnskab. Den op-
naede sikkerhed er begreenset, idet vores arhejde har vaeret begraenset
sammentignet med en revisionsopgave. Vores arbejde har saledes ud
fra en vurdering af vaesentlighed og risiko ferst og fremmest omfattet

#@benhavn, den 27. februar 2013

=

foresporgsler bl anvendte nstrukser, reqistrenngs- og rapporteringssy-
stemer, pracedurer med fokus pa interne kontroiler, tegnskabstekniske
analyser af datagrundlaget for udarbejdelse af det tkke-finansielle reqn-
skab, stikpravevise tests af data og underliggende dokumentationsma-
teriale, herunder besag hos udvaigte (okale enheder, samt kontrol af
om den beskrevne regnskabspraksis for ikke-finansielle data er fulgt,

Konklusion

Vier ikke blevet bekendt med forhold, der afkraefter, at de pa side 87
1 drstapporten for 2012 anferte CSR-data er Indregnet 1 overensstem-
melse med de anfarte kriterter for udarbejdelse af det tkke-finanstelle
regnskab,

Saerlig erklering om rappartering i henhald tit GRI's
Sustainability Reporting Guidelines og udtateise om redegorelse
for samfundsansvar

Vihar vurderet, 1 hvitken grad DONG Energy har rapporteret i over-
ensstemmelse med GRI's Sustainability Reporting Guidetines {GRIL
G3.0). applikationsniveau B+ for regnskabsaret 2012, Vores arbejde
har pnmaert omfattet en gennemgang af den forelagte dokumentation,
herunder udvalgte forespargsler og stikpravevise tests af information
oq data, for kantrol af hvorvidt dokumentationen er fytdestgerende 1
forhold ti kravene i GRI G3.0 Vi er tkke blavet bekendt med forhold,

cer atkraefter DONG Energy’s egen vurdering, og dermed 1 hvilken grad
rapporteringen stermmer overens med GRI G3.0. Vi kan siledes erklzre,
at vi ikke er blevet bekendt med forhold, der afkraefter, at DONG Fnergy
har rapporteret forsvarligt og balanceret § overensstemmelse med GRI
G3.0, applikationsniveau B+, Supplerende har vi vurderst og kan he-
krafte, at rapporteringen apfylder informationskrav, som er givet via
den danske tovgiviing cm at redegere for samfundsansvar 1 Arsregn-
skabslovens § Y9 a.

rd
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Koncernmeddelelser offentliggjort 1 2012

4. kvartal

21. december
DONG Energy og partnere lader Svane-licens
udlabe

11, december

DONG Energy fremrykker samarbejde med
Vestas om test af V164-8,0 MW prototypemat-
len i @sterild

13. november
Fitch bekraefter rating pd DONG Energy men
zndrer outlook til negativ

7. november
DONG Energy forlaenger ratings fra Fitch

6. november
Ny chef for Investar Relations i DONG Energy

6. november
DONG Energy udnzevner to nye koncerndi-
rekterer

1. november
Deldrsrapport for de farste 9 maneder af 2012
- Lavere forventning til arsresultat

29. oktober
DONG Energy prasenterer resultatet for de
ferste 9 maneder

24, oktober
DONG Energy’s S&P rating nedgraderes tit
BBB+

3. kvartal

26. september
Frasalg af Walney 2 havmelleparkens trans-
missionsaktiver

10. september
DONG Energy har med succes udstedt euro-
obligationer

10. september
BONG Energy udsteder Eursobligationer

17, august
DONG Energy overvejer obligationsudstedelse

14. august
DONG Enerqgy keber tre tyske udvikiingspro-
Jjekter indenfor offshare vind

DOMG ENFRUGY ARSRAPPORT 7000

13, august
DONG Energy’'s S&P rating placeres pa
Creditwatch Negative

10. august
Halvarsrapport for 1. halvar 2012 - ugunstig
prisudvikiing

3. august

DONG Erergy praesenterer resultatet for 1.
halvar

19, juti

DONG Energy indgar rammeaftate om 6
megawatt offshore vindmelier med Siemens
Energy

2. kvartal

31. maj
DONG Energy forlaenger ratings fra Fitch

25. maj

DONG Energys frasalg af 50% af havmelle-
parken Borkum Riffgrund 1 til KIRKBL A/S ag
Qticon Fonden er gennemfart

14. maj

Strategiske overvejelser om ejerandel | Stadt-
werke Lubeck GmbH

11. maj

Delarsrapport for 1. kvartal 2012 - fornuftigt
resuttat

10. maj
DONG Energy investerer i Studstrupveerket

3. maj

DONG Energy prasenterer resultatet for 1.
kvartal

1. maj

Shell Gas Direct er nu DONG Energy Sates UK
18. april

Dgede omkostninger til reparation af Sin-
platformen - Stadig en god forretning

18. april

Henrik Poulsen bliver ny administrerende di-
rekter for DONG Energy

17. april

DONG Energy opferer naste generations
maller i UK

108

16. april

DONG Energy A/S’ oversigt over offentlig-
gjorte oplysninger 1 medfer af veerdipapirhan-
delslovens § 27b

1. kvartal

28. marts
Advokatundersegelse: Anders Eldrup tilside-~
satte sine forpligtigelser som adm. direktor

23. marts
A2SEA investerer i nyt installationsfartg;

21. marts

Centrica og DONG Energy danner joint ven-
ture for at udvikle Runde 3 projekt i Det irske
Hav, UK

14. marts
DONG Energy undersager anseettelsesvilkar

12. marts
Anders Eldrup stopper som adm. direktar i
DONG Energy

09. marts

Arsregnskabsmeddelelse 2011 - et solidt
resultat

2. marts
DONG Energy praesenterer helarsresultatet
for 2011

27. februar

DONG Energy og Bayerngas udbygaer Hejre-
felt

23.februar

DONG Energy frasaelger 50 pct. af tysk hav-
mallepark til KIRKBI og Otican Fonden

23, januar
Finansiel kalender 2012

11, januar
Salget af Oil Terminals er nu gennemfort

5.januar
DONG Energy A/S har med succes udstedt
obligationer i britiske pund

5. januar
DONG Energy A/S udsteder obligationer i
brtiske

SUPPLERENDE INFORMATION
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Ordliste

2P-reserver: Summen af pdviste og sandsynhige reserver (1 henhaold bl
Society of Petroleum Engineers and World Petroleum Congress (SPE/
WPC) standarder for Kassificering af reserver).

APX: Amsterdam Power Exchange, hollandsk elbars.

Biomasse: Ogs4 kendt som biomassebraendsel, Term for ait braendbart
organisk matertale, herunder halm, traeflis og treepiller, CO,-udledning,
som skyldes forbraending af biomasse, er ikike omfatiet af EU ETS.
Biomasse kan anvendes i sdvel centrale kraftvaerker som 1 lokale kraft-

varmevaerker,

CO,-kvoter: Kvoter til udledning af kuldioxid i herthald til European
Unton Emissions Trading Scheme (EU ETS).

Cost of Energy: Gennersnitlig omkostning matt i nutidsvaerdi pr. pro-
duceret megawatt-time fra offshore vindkraft deekkende omkostmnger
til udvikling og opfarelse samt efterfalgende drift og vedligeholdelse af
vindparken.

DK1 og DK2: Omradepriserne for el i Vestdanmark (DK1) henholdsvis
Bstdanmark (DK2).

EEX: European Energy Exchange, tysk elbers.

Efterforsknings- og vurderingsbrende: Brande, der bores for at efter-
forske og vurdere gas elier olie i et ikke-bevist omrade, for at finde nye
reserver 1 et omrade, hvor der bidligere er giort kutbrintefund, eller for at
afgraense en kendt forekomst.

FIFO-tagerprincip for kul: First in, first out. DONG Energy keber fysisk
kul tit levering op til et &r ud i bid. Af hensyn til forsyningssikkerheden
svarer kullageret typisk til 4-6 mareders forbrug. Da vaerdien af kulla-
grene indregnes i balancen efter FIFQ princippet, vil kul indkebt i en
periode med heje markedspriser, efterfulgt af en periode med faldende
kulpriser, blive indregnet som vareforbrug til hejere priser end det ak-
tuelle markedsprisniveau,

Forsyningspligt: Forsyningspligtige virksomheder og selskaber er ved
lov palagt at levere el eller gas til et vist geografisk omrade til priser,
der er godkendt af Energitilsynet.

Fossile braendsler: Breendsler, som f.eks. kul, kulprodukter, gas, rdolie
0g andre kulbrinteprodukter.

FTE: Arsvaerk (Full Time Equivalent). Antallet af fuldtidsansatte 1 en
given periode. Et drsveerkstal pa 1,0 modsvarer saledes en fuldtidsan-
sat, mens et drsvaerkstal pa 0,5 modsvarer en deltidsansat,

Green dark spread (GDS): Green dark spread er et udtryk for daekn-
ingsbidraget pr. produceret Mwh el pa et kulfyret kraftvaerk med en
given effektivitet. Det opgares som forskelien mellem markedsprisen pd
el og omkostningen for det kul {inklusiv titherende fragtomkostninger)
0g de CO,-kvoter, der anvendes til elproduktion.

Green spark spread (GSS): Green spark spread er et udtryk for dakn-
ingsbidraget pr. produceret MWwh pa et gasfyret kraftvark med en given
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effektwitet. Det opgeres som forskelien mellem markedsprisen pd el og
omkostningerne for gas og CO,-kvoter, der anvendes tit elproduktionen,

Granne certifikater: Verdibevis der tildeles producenter af mitjevenlig
el som et tilleeq tl markedsprisen pa el 1 det qivne prisomrade.

]
Hydrobalance: Sterstecelen af elproduktionen i Norden kommer fra
vandkraftvaerker og deres produktion athaenger af niveavet i deres
vandmagasiner. Hydrobalancen afspeijler hvorvidt mangden i de nor-
ske og svenske reservoirer af vand Qg sne er aver eller under normalen.

Ktimapartnerskaber: Et klimapartnerskab hjalper virksomheden med
at reducere energiforbruget, benytte vedvarende energt og swre en klar
klimaprofil.

Kraftvarmevaerk: £t kraftvarmevaerk genererer bade varme ogeli
samme proces. Den producerede varme kan anvendes til industrielle
formal og/eller til ffernvarme.

Kraftvaerk: Et kraftvaerk genererer kun el. Bt starre (centralt) kraftvaerk
har typisk en installeret nettoetkapacitet pa over 100 MW. Et decentralt
kraftvaerk har typisk en installeret nettoelkapacitet pa mindre end 100

MW, I

LEBA: London Energy Brokers' Association.

LNG: Liquefied Natural Gas. Gas, der er gjort flydende ved nedkaling tit
minus 161 grader celsius, som fylder 600 gange mindre end i den tradi-
tionelle form. Gas i flydende form kan transporteres i specialbyggede
tankskibe, og det gor det muligt at transportere gassen fra fjerne desti-
nationer. [ modtageterminalen fordampes den flydende Jas og saettes
under tryk inden den fares ind i transmissionssystemet -il videre distri-
bution og salg.

LYIF: Lost Time Injury Frequency. Frekvens af ulykker med fravaer, som
i DONG Energy defineres som, at skadelidte er uarbejdsdygtig i en dag
etler mere efter skadesdatoen.

Mio. boe: Millioner tander olieakvivalenter.

NBP: National Balancing Points, britisk gasbers.

Nord Pool: Den nordiske elbars beliggende 3 Norge, sam faciliterer
handel med et i Norge, Sverige, Finland og Danmark.

Olie-/gas-spread: Forskel i prisen pa en Twh gas handiet pd en gas-
bars i forhold til den tilsvarende pris ved kab eller salg via kontrakter,
der er indekseret med udvikiingen 1 oliepniser.

Operater: Det selskab, der er udpeget til at sta for aktiviteterne i hen-
hold tit en efterforsknings-, produktions- og/eller udviklingslicens eller

koncession for et licens- eller koncessicnsomrade for gas eller olie.

PJ: Petajoule, en energimaleenhed. 1 PT svarer £if 1.000 T] eller
1.000.600 GJ elter 1.000.000.000 M.

SUPPLERENDE INFORMATION



Sikringsinstrumenter: Finansielle og fysiske instrumenter, der kan
anvendes til at opna sikkerhed om en besternt pris for kab eller salg af
f.eks. rdvarer og valuta,

SPE-PRMS retningstinjer: [nternationalt anerkendte retningstimer for
evaluering af gas- og oliereserver udarbejdet af Saciety of Petroleum
Engineers (SPE).

Termisk produktion: EL og varme, der produceres gennem forbraending
af fossite braendster, biomasse eller affald.

Timelag: £ndringer i olieprisen og dollarkursen slar forholdsvis hurtigt
igennem pa salgspriserne for gas, mens indkebspriserne requleres med
starre forsinkelse, Ved andrede oliepriser kan dette give betydelige
udsving i driftsresultaterne fra periode tit periode. Qver en drraekke vil
udsvingene dog udligne hinanden.

TTF: Title Transfer Facility, hollandsk gasbers.

Twh: Terawatttime. Den maengde energi, der produceres pd er time
med en effekt pd 1 TW. 1 Twh svarer til 1.000 Gwh eller 1.000.000
Mwh.

Value at Risk (VaR): Malet afspejter, hvor meget vaerdien af en position

med 95% sandsynlighed maksimalt vil falde med 1 lgbet af én dag,
givet normale markedsbetingelser.
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Peter Fredslund Jensen

Fra: Henrik Rossing Lenberg - hrl <hri@plesner.com>

Sendt: 8. november 2013 01.27

Til: Peter Brixen

Cc: Rasmus Lenborg; Anne Pontoppidan Sarensen; Pacer Plesner; Anders Zoéga
Hansen

Emne: Project Pacer: Bestemmelse i SHA vedrarende forholdt til den Eksisterende AO

[PLESNER-Active FID845707]

DocumentisArchived: 0

Keere Peter

Efter droftelse med repraesentanter for [} |l her til aften er forslaget fra deres side, at
Clause 3 i Shareholders' Agreement far nedenstaende ordlyd.

Det er min opfattelse, at den foresldede ordlyd er indenfor rammerne af det, som du har udmeldt
Staten kan sta pa mal for.

Vil veere taknemmelig for dine bemaerkninger til forslaget. Pa forhand tak.

Med venlig hilsen

Henrik

3 I
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Peter Fredsiund Jensen

Fra: Peter Brixen

Sendt: 8. november 2013 08:29

Til: 'Mads Mgller’; Anne Pontoppidan Serensen; Rasmus Lanborg
Cc: Thomas Bredsdorff

Emne: SV: Draft List of Independent Valuers

DocumentisArchived: 0

Kaere Mads

t ovrigt er der nu udsendt en ni liste fra Plesner, som adskiller Sii‘ fra den - liste, som er med i jeres
oversigt

B <o sender det opdaterede bilag.

Venlig hilsen

Peter

Fra: Mads Mgiller [mailto:mads.moller@danskebank.dk]

Sendt: 7. november 2013 18:30

Til: Peter Brixen; Anne Pontoppidan Sgrensen; Rasmus Lanborg
Cc: Thomas Bredsdorff

Emne: Draft List of Independent Valuers

Hej Peter, Rasmus, Anne

P4 baggrund af et kald med har vi lavet vedhaeftede oversigt over valuarer til burg for SHA exhibit 15.6.1.
Oversigten outliner position samt vores forslag til sendringer. Bemaerk at ﬁ har brugt felgende

I ma meget gerne sende jeres kommentarer til listen, s& vi kan give feedback ti hurtigst muligt.
g g

Venlig hilsen / Kind regards,

Mads Maller

Danske Bank | Corporate Finance
Phone: +45 45 12 80 15

Mobile: +45 51 31 84 83

Email: mads.moller @ danskebank.dk

Danske Barnk A/S CVR-nr. 61126228 — Kebenhavn

Denne mail kan indeholde fortrolig information. Har du modtaget mailen ved en fejl, beder vi dig derfor informere afsender om fejlen - og
sfterfelgende slette mailen i dit system uden at videresende eller kopiere den. Selv om mailen og vedhaftede bilag efter vores overbevisning er fri
for virus og andre fejl, som kan pavirke computeren eller it-systemet, hvor den modtages 0g leeses, bnes den pa modtagerens eget ansvar. Vi
patager os ikke noget ansvar for tab og skade, som er opstdet i forbindelse med at modtage og bruge mailen.

1



Please note that this message may contain confidential information. If you have received this message by mistake, please inform the sender of the
mistake, then delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it. Although we believe that the message
and any aftachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or IT system where it is received and read, the recipient

opens the message at his or her own risk. We assume no responsibility for any loss or damage arising from the receipt or use of this message.
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Peter Fredslund Jensen

Fra: Mads Mgiler <mads.moller@danskebank.dk>

Sendt: 8. november 2013 09:24

Til: Peter Brixen

Cc: Anne Pontoppidan Sarensen; Rasmus Lanborg; Thomas Bredsdorff
Emne: Re: SV: Draft List of Independent Valuers

DocumentlsArchived: 0

Tak Peter.

Den nye liste cirkuleret i aftes lader ikke til at vaere et produkt af vores diskussion med Michael og Claus i gar. Vi vil
konsolidere de forskellige forslag og sammenszette en endelig liste med [ hurtigst muligt.

Venlig hilsen / Kind regards,

Mads Mailer

Danske Bank | Corporate Finance
Phone: +45 45 12 80 15

Mobile: +45 51 31 84 83

Email: mads.moller @ danskebank.dk

From: Peter Brixen <PBR@fm. dk>

To Mads Moller/MADML/Intranet/DDB @ DKDDBO04, Anne Pontoppidan Serensen <aps @fm.dk>, Rasmus Lonborg <RASLB@fm.dk>
Ce: Thomas Bredsdorff/THBRE/Intranet/DDB @ DKDDB04

Date: 08/11/2013 08:29

Sutyect: SV: Draft List of Independent Valuers

Keere Mads

udvalg. S& hvis | kan biive enige me om en liste, er det fint med os.

| ovrigt er der nu udsendt en ny liste fra Plesner, som adskiller sig fra den liste, som er med i jeres
oversigt, *

B Jeg sender det opdaterede bilag.

Som nasvnt er det ikke et punkt, som vi har mei et steerke meninger om, udover at det er smart, at der er et vist

Men ellers vil jeg overlade det til jer at blive enige med | o9 s4 bliver det losningen.
Venlig hilsen

Peter

Fra: Mads Mgiller [ mailto.mads.moller@danskebank.dk]

Sendt: 7. november 2013 18:30

Til: Peter Brixen; Anne Pontoppidan Sgrensen; Rasmus Lenborg
Cc: Thomas Bredsdorff




Emne: Draft List of Independent Valuers

Hej Peter, Rasmus, Anne

Pa baggrund af et kald med har vi lavet vedhaeftede oversigt over valuarer til burg for SHA exhibit 15.6.1.
Oversigten outliner position samt vores forslag til eendringer. Bemaerk at il har brugt folgende

I ma meget gerne sende jeres kommentarer il listen, s vi kan give feedback il B urtigst muligt.
Venlig hilsen / Kind regards,

Mads Meoller

Danske Bank | Corporate Finance
Phone: +45 45 12 80 15

Mobile: +45 51 31 84 83

Email: mads.moller @ danskebank.dk

Danske Bank A/S CVAR-nr. 61126228 — Kobenhavn

Denne mail kan indeholde fortrolig information. Har du modtaget mailen ved en fejl, beder vi dig derfor informere afsender om fejlen - og
efterfalgende slette mailen i dit system uden at videresende eller kopiere den. Selv om maiten og vedheeftede bilag efter vores overbevisning er #ri
for virus og andre feji, som kan pavirke computeren eller it-systemet, hvor den modtages og lases, dbnes den pA modtagerens eget ansvar. Vi
patager os ikke noget ansvar for tab og skade, som er opstaet i forbindeise med at modtage og bruge mailen.

Please note that this message may contain confidential information. If you have received this message by mistake, pleass inform the sender of the
mistake, then delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it. Although we believe that the message
and any attachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or IT system where it is received and read, the recipient

opens the message at his or her own risk. We assume no responsibility for any loss or damage arising from the receipt or use of this message.

Danske Bank A/S CVR-nr. 61126228 — Kabenhavn

Denne mail kan indeholde fortrolig information. Har du modtaget mailen ved en fejl, beder vi dig derfor informere afsender om fejlen — og
efterfeigende slette mailen i dit system uden at videresende eller kopiere den. Selv om mailen og vedhaeftede bilag efter vores overbevisning er fri
for virus og andre fejt, som kan pavirke computeren eller it-systemet, hvor den modtages og lzeses, Abnes den pa modtagerens eget ansvar. Vi
patager os ikke noget ansvar for tab og skade, som er opstaet i forbindelse med at modtage og bruge mailen.

Please note that this message may contain confidential information. If you have received this message by mistake, please inform the sender of the
mistake, then delete the message from your system without making, distributing or retaining any copies of it. Although we believe that the message
and any attachments are free from viruses and other errors that might affect the computer or IT system where it is received and read, the recipient

opens the message at his or her own risk. We assume no responsibility for any loss or damage arising from the receipt or use of this message.



Peter Fredslund Jensen

Fra:
Sendt:
Til:

Cc:

Emne:

DocumentisArchived:

Dear all,

8. november 2013 11:40

Thomas Holst Laursen - thi; [

Peter Brixen; Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Sarensen;
'MORWE@dongenergy.dk’; 'Anders Zoéga Hansen'; '‘RASME@dongenergy.dk’; 'Ben
Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk)’; "Miguel Buxd’ (MIGBU@dongenergy.dk)';
'Harald Gren Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’:
‘christianhansen@nordea.com’; 'Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)’; ‘frank.hermelink@morganstanley.com’;

‘Tobias.Akermark@MorganStanley.com’; S EENENEGN
project. pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner; [ R

pacer - D

0

Please find attached a revised draft of the | l]. which is distributed to all parties
simuitaneously and therefore remains subject to review and comments in all respects by [N

Bl and their advisors.

We look forward to discussing the draft with you.

Best,



Peter Fredslund Jensen

Fra: Peter.Obling@nordea.com

Sendt: 8. november 2013 12:47

Til: Peter Brixen; Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Sgrensen;
thomas. bredsdorff@danskebank.dk; mads.moller@danskebank.dk

Cc: Pacer@plesner.com; didkProjectPacer@nordea.com: MORWE@dongenergy.dk;
RASME@dongenergy.dk

Emne: FW: Pacer - D

DocumentlsArchived: 0

Keere alle,

Efter aftale med Thomas Holst, fremsender jeg hermed -seneste udkast til put optionen.

Har i spergsmal er i velkomne til at ringe.

Venlig hilsen,

Peter Obling

Nordea | Markets | Investment Banking | Advisory

Tel: +45 3333 3947 | Mob: +45 6155 0015
E-mail: peter.obling@nordea.com
Web: nordeamarkets.com

Making it possible

Nordea Bank Danmark A/S, Business registration



number 13522197, Copenhagen, Denmark
This e-mail may contain confidential information.
If you receive this e-mail by mistake, please inform

the sender, delete the e-mail and do not share or copy it.
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Peter Fredsiund Jensen

Fra: Mikkel Rostock-Jensen - mrj <mrj@plesner.com>

Sendt: 8. november 2013 17:05

Til: Jakob Skafte-Pedersen - jsp;

Cc: Peter Brixen; Rasmus Lenborg; Anne Pontopp'id'an Serensen,;

'MORWE@dongenergy.dk’; '‘Anders Zoéga Hansen'; 'RASME@dongenergy.dk’; 'Ben
Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk)’; "Miguel Buxé' (MIGBU@dongenergy.dk)';
‘Harald Gren Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’;
‘christianhansen@nordea.com’; ‘Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)’; ‘frank.hermelink@morganstanley.com”;
‘Tobias.Akermark@MorganStanley.com’,

‘project.pacer@danskebank.com’; Pacer Plesner; jesper.kirkemoe@nordea.com;
Peter.Obling@nordea.com

Emne: Action List [PLESNER-Active.FID845707]
DocumentisArchived: 0
All,

Please find attached the updated Action List.

Best regards

MIKKEL ROSTOCK-JENSEN
Assistant Attorney

PARTNER IN CHARGE
Jacob Bier



DIR TEL
+45 36 94 15 24
MOBILE

+45 309372 23

MRJ@PLESNER.COM

http://www.plesner.com/images/logo.jipa

PLESNER
LAW FIRM
WWW . PLESNER.COM

AMERIKA PLADS 37
2100 COPENHAGEN
DENMARK

TEL

+453312 1133

FAX

+45 331200 14



VAT
42 93 8513

Law Firm of the Year 2010 and 2013 for Denmark (Chambers Europe)

Law Firm of the Year 2007, 2010, 2011 and 2012 for Denmark (International Financial Law
Review)

Tax Firm of the Year 2009, 2010, 2011, 2012 and 2013 for Denmark (International Tax Review)
Client Choice Award 2012 for Denmark (International Law Office - ILO)

Gold Award 2011 - Best Nordic Law Firm (International Legal Alliance Summit & Award)

This email and any attachments are confidential and may also be privileged. If you are not the
intended recipient, please

notify us immediately and delete this email and any attachments without retaining copies or
disclosing the contents to anyone.
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Peter Fredslund Jensen
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Fra:
Sendt:
Til:

Cc:

Emne:

DocumentisArchived:

Hi Plesner,

Please find attached

8. november 2013 19:54
Thomas Holst Laursen - thl; Henrik Rossing Lenberg - hrl;

Peter Brixen; Rasmus Lenborg; Anne Pontoppidan Sorensen;
‘MORWE@dongenergy.dk’; 'Anders Zoéga Hansen’; '‘RASME@dongenergy.dk’; 'Ben
Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk)'; "Miguel Buxé' (MIGBU@dongenergy.dk)’;
'Harald Gren Nordea Corporate Finance (harald.gron@nordea.com)’:
‘christianhansen@nordea.com’; 'Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham@MorganStanley.com)’, ‘frank hermelink@morganstaniey.com’;
Tobias. Akermark@MorganStanley.com';* _
‘project.pacer@danskebank.com'; Pacer Plesner; Schmid, Andreas
(Andreas.Schmid@gs.com); Charlotte.Saury@gs.com

RE: Pacer - Equity Commitment Letter

0

. We

would appreciate your comments on both the ECL and opinions by Saturday, 5 pm CET.

Regards,

From:

Sent: 07 November 2013 1:57 PM
To: 'Thomas Holst Laursen - thl'; Henrik Rossing Lenberg - hrl;



Cc: 'Peter Brixen'; 'Rasmus Lenborg'; 'Anne Pontoppidan Sorensen': ‘MORWE @dongenergy.dk';
‘Anders Zoéga Hansen'; 'RASME @ dongenergy.dk'; 'Ben Critchley (BECRI@dongenergy.co.uk)';
"Miguel Buxd' (MIGBU @dongenerqy.dk)'; 'Harald Gron Nordea Corporate Finance
(harald.gron@nordea.com)'; ‘christianhansen @ nordea.com’: ‘Cunningham, Michael
(MJ.Cunningham @ MorganStaniey.com)’; frank.hermelink @ morganstanley.com?;
‘Tobias.Akermark@MorganStanley.com';

'project.pacer@danskebank.com': Pacer Plesner

Subiject: Pacer - Equity Commitment Letter

Hi Plesner,

Attached is a draft of ] Equity Commitment Letter.

Regards,

ot o D% o Blomlogee “no v 6 A0 A2 Nbomanbinand Wk N0 Favaed Ses v Flnsed "Sus v
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Peter Fredslund Jensen

Fra:
Sendt:
Til:

Cc:
Emne:

DocumentlsArchived:

All,

Peter.Obling@nordea.com

8. november 2013 23:04

Peter Brixen; Rasmus Lanborg; Anne Pontoppidan Serensen;
thomas.bredsdorff@danskebank.dk; mads.moller@danskebank.dk;
MORWE@dongenergy.dk; RASME@dongenergy.dk; JOHLI@dongenergy.dk;
Tobias Akermark@MorganStaniey.com; Zlati.Christov@morganstanley.com;
Tuomas.Toiviainen@morganstanley.com; Frank. Hermelink@morganstanley.com
didkProjectPacer@nordea.com

Pacer: lllustrative examples of put option mechanics

0

Have a nice evening.

Best,

Peter Obling

Nordea | Markets | Investment Banking | Advisory



Tel: +45 3333 3947 | Mob: +45 6155 0015
E-mail: peter.obling@ nordea.com
Web: nordeamarkets.com

Making it possible

Nordea Bank Danmark A/S, Business registration
number 13522197, Copenhagen, Denmark

This e-mail may contain confidential information.

If you receive this e-mail by mistake, please inform

the sender, delete the e-mail and do not share or copy it.

From: Schmid, Andreas [mailto:Andreas.Schmid @ gs.com]
Sent: Friday, November 08, 2013 7:12 PM

To: ‘Thomas Holst Laursen - thi'; Obling, Peter; Pacer
Plesner;

Cc: Buck, Tobias; Bruun, Michael
Subject: RE: Pacer: lllustrative examples of put option mechanics

All,
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Let us know if any questions but it probably makes sense to walk you through over the phone.

Regards,

Andreas

Andreas W. Schmid
Goldman Sachs International | Principal Investment Area
Peterborough Court | 133 Fleet Street | London EC4A 2BB

Tel: +44 20 7552 4304 | Mob: +44 7810 754 101 | Fax: +44 20 7774 4477

hitp:.//www.gs.com/disclaimer/afg/for important information regarding this message and your
reliance on information contained in it.
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