ARSRAPPORT
1. JANUAR - 31. DECEMBER 2021

ANDEL HOLDING A/S

Hovedgaden 36
4520 Svinninge

CVR-nr. 25784413

Godkendt pa selskabets
ordinzere generalforsamling,
den, 30/5 2022

Jon Balsby
Dirigent



INDHOLDSFORTEGNELSE

Pategninger
Ledelsespategning
Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsesberetning mv.
Selskabsoplysninger
Koncernoversigt

Hoved- og nggletal
Ledelsesberetning

Arsregnskab

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december
Balance pr. 31. december
Egenkapitalopggrelse

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Side

00 N O U

18
19
21
22
33



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar -
31. december 2021 for Andel Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svinninge, den 30. maj 2022

| direktionen
Jesper Hjulmand Ole Hillebrandt Jensen
Adm. direktgr @konomidirektgr

| bestyrelsen

Jens Stenbaek Bart Gyldenlgve Roetink
Formand Naestformand

Jesper Hjulmand
Bestyrelsesmedlem



DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Andel Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Andel Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021,
der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar -31. december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der

er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
seette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne
traeffer pa grundlag af arsregnskabet.



DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

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

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

* Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at
selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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



DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentlig inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pad anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 30. maj 2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
(cvr-nr. 33963556)

Peter Mglkjzer Tim Kjeer-Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24821 MNE-nr. mne23295



SELSKABSOPLYSNINGER

Selskab

Andel Holding A/S
Hovedgaden 36
4520 Svinninge

Telefon: 70292900
Telefax: 70292911
Hjemmeside: www.andel.dk
CVR-nr.: 25784413

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2021

Hjemsted: Holbaek

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet Andel A.m.b.A,,
Hovedgaden 36, 4520 Svinninge.

CVR-nr. 68 5152 11.

Koncernrapporten for Andel A.m.b.A. kan rekvireres pa fglgende adresse: https://aarsrapport.andel.dk

Direktion
Jesper Hjulmand, Adm. direktgr
Ole Hillebrandt Jensen, @konomidirektgr

Bestyrelse

Jens Stenbaek, Formand

Bart Gyldenlgve Roetink, Neestformand
Jesper Hjulmand

Revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

Advokat

Plesner

Amerika Plads 37
2100 Kgbenhavn @

Kromann Reumert
Sundkrogsgade 5
2100 Kgbenhavn @



KONCERNOVERSIGT

Andel Holding A/S indgar i fglgende koncernforbindelse:

Selskabsstruktur

Impagt Invest Sjcelland A/S
(50%)
I I
Redsand 2
@rsted A/S Offshore Radius Einet A/S Nexel A/S
(5,01%¢6) ‘Windfarm AB (100%s) (100%)
(80%)
Andel Holding A/S |
Stiesdal Storage 100% Danish Distribution
Technologies A/S Services sp. Z 0.0
(75,82%) (100%5)
Energiproduktion Infrastruktur
Andel Ratio A/S Andel Energi A/S
Energi Danmark (tidl. SEAS-NVE (tidl. SEAS-NVE Andel Lumen A/S Watts A/S Clever AfS
(45.54%) Finans A/S) Stremmen A/S) (100395) (1003%5) (94,90%)
i (1003%) (10035)
1 |
Ultra Fast
D Emr;i’,s" Obviux AfS* Charging Venture
““Efl‘;“,},, (100%) Scandinavia ApS
11%6) .
Kundelssninger (50%)

Smé juridiske enheder med uvcesentlig aktivitet, resultat, egenkapital og balance ift. koncernen, er ikke medtaget i oversigten
* Under likvidation
** | energihandelskencernen Energi Danmark A/S indgér datterselskaberne; Energi Danmark Securities A/S, ED Business Support A/S, Energi Firsaljning Sverige AB, Energia Muynti Suomi Oy,
Energi Salg Norge AS, Energie Vertrieb Deutschiand EVD GmbH, Energi Donmark Anodolu Elektrik Enerjisi Toptan Ticaret Limited Sirketi, Disam Nm Dooel Skopje, DISAM BH d 0.0, DISAM Australio Pty. Ltd , DISAM US LLC



HOVED- OG N@GLETAL*

Belgb i t.kr. 2021 2020 2019 2018 2017
Resultatopggrelse

Nettoomsaetning 1.260.724 995.166 901.283 838.883 703.867
Bruttofortjeneste 269.152 305.817 297.749 367.667 337.001
Resultat fgr finansielle poster -158.772  -521.443  -179.726 -46.967 17.843
Resultat af finansielle poster -386.369  -415.519 607.594 218.106 -232.610
Arets resultat -514.965 -780.706 511.878 211.617 -65.404
Balance

Balancesum 30.931.466 32.609.099 16.110.985  9.909.932 9.543.516
Investeringer i materielle anleegsaktiver 138.812 31.047 24.964 19.646 33.635
Egenkapital 15.557.409 15.397.410 4.088.558  3.754.581 3.755.426
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede 641 648 641 593 580
Nogletal

Bruttomargin 21,3% 30,7% 33,0% 43,8% 47,9%
Overskudsgrad -12,6% -52,4% -19,9% -5,6% 2,5%
Afkastningsgrad -0,5% -1,6% -1,1% -0,5% 0,2%
Soliditetsgrad 50,3% 47,2% 25,4% 37,9% 39,4%
Forrentning af egenkapital -3,3% -8,0% 13,1% 5,6% -0,7%

* Hoved- og nggletalsoversigt for 2017, for sa vidt angar nettoomsaetning, bruttomargin og overskudgrad,

henvises til omtale i indledning til anvendt regnskabspraksis for arsregnskabet for 2019.

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens geeldende version
af “Anbefalinger & Nggletal”. Nggletallene er beregnet saledes:

Bruttofortjeneste x 100

Bruttomargin - -
g MNettoomsaatning

Resultat fer finansielle poster x 100

Overskudsgrad = Nettoomsaatning

Resultat fer finansielle poster x 100

Afiastningsgrad Samlede aktiver

Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital =

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital



LEDELSESBERETNING

Vasentligste aktiviteter mv.

Andel Holding A/S' hovedformal er at fungere som holdingselskab for koncernens datterselskaber, herunder
at udggre koncernens falles servicecenter med aktiviteter som udleje af medarbejdere, kdgretgjer, it-
systemer, bygninger mv. Derudover varetager selskabet nogle fa kommercielle aktiviteter for kommuner og
erhvervsvirksomheder med salg, samt radgivning.

Selskabet afholder alle ngdvendige omkostninger i koncernen via stgtte- og stabsfunktionerne.
Udfakturering af interne omkostninger foretages via en samhandelsmodel, som fordeler omkostninger fra
stabsfunktionen til de enkelte tilknyttede selskaber efter opgjort ressourcetraek.

Entreprengraktiviteterne er organiseret i Andel Holding A/S og datterselskabet Nexel A/S. | forbindelse med
kgbet af Radius Elnet A/S samt @rsteds privatkunde- og udelysforretning (herefter benaevnt RBC) pr. 1.
september 2020 overtog Andel Holding A/S tillige entreprengrforretningen Nexel A/S. Nexel A/S skal i
fremtiden forestda koncernens samlede entreprengraktivitet. | en begraenset periode pa et par ar vil
entreprengraktiviteten i Andel Holding A/S imidlertid fortsat fungere som underentreprengr til Nexel A/S.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold

Nedenfor er redegjort for de vaesentligste regnskabsmaessige forhold og begivenheder, der har haft
indvirkning pa arets resultat i forhold til udmeldte forventninger og i forhold til forstaelsen af udviklingen i
selskabets aktiviteter og pkonomiske forhold.

Selskabets resultatopggrelse for 2021 udviser et underskud fgr skat pa 545 mio. kr. og balancen pr. 31.
december 2021 udviser aktiver pa 30.931 mio. kr. og en egenkapital pa 15.557 mio. kr.

Resultatet f@r kapitalandele og skat er pavirket af integrations- og it-migrationsomkostninger m.v. pa i alt 62
mio.kr. vedrgrende integrationen af RBC. Heri indgar rabat vedrgrende it-migration pa 130 mio.kr. Herudover
er resultatet pavirket af afskrivninger pa mervaerdier vedrgrende RBC-kgbet med 422 mio.kr. Arets resultat
f@r skat er saledes pavirket af omkostninger pa i alt 484 mio.kr. vedrgrende kgbet af RBC.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder udggr -335 mio. kr. Selskabets eget
resultat fgr kapitalandele og skat samt omkostninger til integration mv. af RBC udggr saledes et underskud
pa 148 mio. kr. mod et forventet underskud pa 90 mio. kr. Set i lyset af de faktorer arets resultat er
sammensat af, anses dette for tilfredsstillende.

Resultat af datterselskaber

Andel-koncernen gar til markedet bade i koncernens eget navn og gennem en raekke datterselskaber, som er
helt eller delvis ejet af Andel. Med afsaet i tre staerke forretningsomrader er Andel til stede i hele veerdikaeden
i energisektoren fra energiproduktion over infrastruktur til kundelgsninger, ligesom Andel har aktiviteter
inden for fibernetinfrastruktur og -lgsninger.

Energiproduktion
Fremstilling af energi har altid veaeret en af Andels kerneydelser, og Andel er fortsat aktiv i energiproduktion,
hvor vi i dag fokuserer pa produktion af vedvarende energi.



R@dsand 2 Offshore Wind Farm AB
Havvindmglleparken Rgdsand 2 Offshore AB bidrager til Andels Holding A/S’ resultat med et overskud fgr
skat pa 94 mio. kr., hvilket er 33 mio. kr. mindre end forventet.

Resultatet er negativt pavirket af en lav energiproduktion som fglge af et relativt vindfattigt 2021.
Produktionen er saledes 77,6 GWh mindre end forventet. Oppetiden af havvindmgllerne er, bortset fra en
midlertidig kortere nedlukning af parken i juni 2021, fortsat pa over 98% selvom, der i arets lgb er foretaget
vedligehold af havvindmgllerne.

Subsidieordning med den danske stat blev i regnskabsaret 2021 opsagt ca. et ar fgr tid, idet udviklingen i
markedspriserne pa el i veesentlig grad har oversteget subsidiepriserne. Januar 2022 var saledes sidste maned
med subsidiestgttede salgspriser pa vindproduktionen.

Infrastruktur

En velfungerende infrastruktur er afggrende for vaekst og hverdagsliv. Formalet er at drive, vedligeholde og
udbygge elnettene, sa de kan handtere mere vedvarende energi og imgdekomme fremtidens energibehov
uden, at det gar ud over den hgje oppetid. Samtidig er formalet at keempe for digital lighed ved at accelerere
udrulningen af fibernet til andelshaverne.

Cerius A/S og Radius Elnet A/S

Elnetaktiviteterne er organiseret i datterselskaberne Cerius A/S og Radius Elnet A/S. Indevarende
regnskabsar bestar af 12 maneders aktivitet i Radius Elnet A/S imod fire maneders aktivitet i sidste
regnskabsar, idet Radius Elnet A/S blev kgbt pr. 1. september 2020.

De samlede elnetaktiviteter bidrager til Andel Holding A/S’ resultat fgr skat med 186 mio. kr., hvilket er 174
mio. kr. mere end forventet. Resultatet er positivt pavirket med i alt 246 mio. kr. som fglge af hgjere
indtaegtsrammer, primaert grundet hgjere nettabsrammer og byggerente samt en hgjere inflation. Endvidere
er resultatet positivt pavirket af afggrelser fra Forsyningstilsynet med i alt 76 mio. kr.

Resultatet er herudover negativt pavirket af en generel nedskrivning af underdaekningen pa 142 mio. kr.
(tilgodehavende hos netkunderne), som fglge af en raekke uafklarede regulatoriske forhold i Cerius A/S.

Tarifferne over for netkunderne er i regnskabsaret reduceret i Cerius A/S. Der er saledes samlet set givet en
rabat til andelshaverne/netkunderne pa 450 mio. kr. og som pavirket resultat negativt.

Andel kgbte i 2021 Hillergd Elnet, som blev fusioneret ind i Radius Elnet den 1. oktober 2021.

Fibia P/S

Resultat fgr skat af fibernetaktiviteten i Fibia P/S udggr -101 mio. kr., hvilket er 28 mio. kr. lavere end
forventet. Fibia P/S har de seneste ar oplevet en kraftig vaekst og kundetilgang som fglge af strategien med
“accelereret udrulning” af fibernet. | regnskabsaret 2021 er omsaetningen ligeledes gget betydeligt med over
250 mio. kr. sammenholdt med sidste regnskabsar. Vaksten har endvidere betydet en stigning i
daekningsbidraget pa 140 mio. kr. Resultatet er positivt pavirket af en indteegtsfgrt regnskabsmaessig avance
pr. 1. januar 2021 i forbindelse med Waoo A/S’ skifte fra associeret ejerandel til datterselskab pa 11 mio. kr.
Resultatet er imidlertid negativt pavirket af ggede afskrivninger, som fglge af ggede investeringer, ggede
kapacitetsomkostninger afledt af et voksende forretningsomfang samt af lagernedskrivning.

Fibia Komplementar ApS
Fibia Komplementar ApS bidrager med et positivt resultat for 2021 pa 4 t.kr. fgr skat. Selskabets aktivitet
bestar i at vaere komplementar i Fibia P/S samt forrentning af indskudt selskabskapital pa 50 t. kr.
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Kundelgsninger

Andel har en malsaetning om at vaere kundens fgrstevalg inden for integrerede, digitale og fremtidssikrede
kundelgsninger. Andel-koncernen gar til markedet gennem en reekke selskaber, der bestraeber sig pa at give
kunderne markedets bedste service og ydelser.

Clever A/S

Clever A/S har i regnskabsaret og i lighed med tidligere ar oplevet en betydelig vaekst i salget af ladelgsninger
til elbiler. Omsaetningen er sdledes i regnskabsaret steget med 154% til 394 mio. kr. Langsigtede investeringer
i udbygningen af grgn ladeinfrastruktur vil fortsaette i arene frem og pavirke resultaterne negativt pa kort sigt
frem til en kritisk kundemasse er opnaet. Clever A/S bidrager til Andel Holding A/S’ resultat fgr skat med -39
mio. kr., hvilket er 30 mio. kr. mindre end forventet. Resultatet er primart pavirket af g@ggede
kapacitetsomkostninger, herunder it- og personaleomkostninger som fglge af den ggede aktivitet.

Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS

Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS etablerer og driver lynladestationer i Skandinavien og er et
partnerskab imellem E-On Drive og Clever A/S, som hver ejer 50%. Ejerandelen vardireguleres til en indre
veerdi svarende til 72 mio. kr., hvilket har pavirket Andel Holding A/S’ resultat fgr skat med -1 mio. kr.

Andel Energi A/S og Watts A/S

El- og naturgassalgsaktiviteterne er i regnskabsaret samlet i datterselskaberne Andel Energi A/S og Watts
A/S. Pr. 1. november 2021 blev en koncernintern fusion foretaget imellem datterselskaberne Andel Energi
(tidligere SEAS-NVE Strgemmen A/S) og SEAS-NVE Energi A/S med Andel Energi A/S som fortsaettende selskab.
Indevaerende regnskabsar bestar af 12 maneders aktivitet i det daveerende SEAS-NVE Energi A/S imod fire
maneders aktivitet i sidste regnskabsar, da SEAS-NVE Energi A/S blev kgbt pr. 1. september 2020.

De voldsomme stigninger i energipriserne i efteraret har generelt udfordret indtjeningen i
energihandelsvirksomhederne.

El- og naturgassalgsaktiviteterne i Andel Energi A/S samt Watts A/S bidrager samlet set til Andel Holding A/S’
resultat fgr skat med i alt -87 mio. kr., hvilket er 163 mio. kr. mindre end forventet. Resultaterne er negativt
pavirket af volumenafdaekning af el til slutkunderne, hvor der er solgt flere maengder end finansielt afdaekket.
“Mersalget” til slutkunderne er saledes indkgbt i spotmarkedet til en betragtelig merpris ift. salgsprisen.
Endelig er der foretaget en raekke straksafskrivninger af it-systemer, som ikke forventes anvendt i det
fremtidige set-up for elhandel.

Andel Lumen A/S

Udelysaktiviteterne er i regnskabsaret samlet i datterselskabet Andel Lumen A/S efter en
koncerninternfusion under felles navn pr. 1. november 2021 imellem datterselskaberne SEAS-NVE Udelys
A/S og SEAS-NVE City Light A/S. | forhold til sidste regnskabsar bestar regnskabsaret 2021 af 12 maneders
aktivitet i det davaerende SEAS-NVE City Light A/S imod fire maneders aktivitet i sidste regnskabsar, da SEAS-
NVE City Light A/S blev kgbt pr. 1. september 2020.

Udelysaktiviteten bidrager samlet til Andel Holding A/S’ resultat fgr skat med 20 mio. kr., hvilket er 27 mio.
kr. mere end forventet. Resultatet er positivt pavirket af tilbagefgrelser vedrgrende tidligere ars
nedskrivninger pa leasingkontrakter m.v., men negativt pavirket af projektudskydelser. Udelysaktiviteten,
som fortsat er praeget af et marked med generel stor konkurrence og lave indtjeningsmarginaler, lykkedes i
efteraret at indga en aftale med Vejdirektoratet om vedligehold af lyspunkter pa statslige veje i hele landet
og har senest indgaet aftale med Horsens kommune om drift og vedligehold af 21.000 lyspunkter.
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Andel Ratio A/S
Udlansaktiviteten er samlet i datterselskabet Andel Ratio A/S, hvor sdvel koncerninterne som
koncerneksterne udlan til savel udelysanleeg og naturgasfyr administreres. Aktiviteten bidrager til Andel
Holding A/S resultat med et overskud fgr skat pa 36 mio. kr. Resultatet af udlansaktiviteten er pa niveau med
forventningerne.

Waoo A/S

Waoo A/S leverer tele- og bredbandslgsninger samt markedsfgring til ejerkredsen bestaende af Fibia A/S og
NRGI. Pr. 1. januar 2021 blev aktiemajoriteten i Waoo A/S erhvervet af Fibia A/S, hvorefter Waoo A/S overgik
fra at vaere en 44,9% ejet associeret kapitalandel til at veere et 100% ejet datterselskab i Andel-koncernen.

Waoo A/S bidrager til Andel Holding A/S’ resultat med i alt 40 mio. kr. f@r skat, hvilket er 32 mio. kr. mere
end forventet. Resultatet er positivt pavirket af tilbagefgring af tidligere ars afskrivninger samt besparelser
pa kapacitetsomkostninger.

Nexel A/S

Nexel A/S driver primaert koncerninterne entreprengropgaver for koncernens elnetaktiviteter.
Entreprengraktiviteten bidrager til Andel Holding A/S’ resultat med et overskud fgr skat pa 73 mio. kr., hvilket
er i niveau med det forventede.

Fusion

Med regnskabsmaessig virkning pr. 1. januar 2021 er der gennemfgrt koncernintern fusion med Andel Holding
A/S som fortseettende selskab og datterselskabet SEAS-NVE Forsyningsnet A/S som ophgrende selskab. Ved
koncerninterne virksomhedssammenslutninger anvendes Book Value-metoden, hvor sammenlaegningen
anses for gennemfgrt pa erhvervelsestidspunktet uden tilpasning af sammenligningstal. Fusionen er
gennemfgrt som en skattepligtig fusion.

Forventninger til resultatet for regnskabsaret 2022
Andel Holding A/S’ resultat for 2022 forventes i lighed med tidligere ar at vaere pavirket af udviklingen i en
reekke vaesentlige forhold og begivenheder.

Veerdiansaettelse af havvindmglleparken i Rgdsand 2 Offshore Wind Farm AB er pavirket af spotpriserne pa
el samt forventningerne til udviklingen i elprisen frem til ar 2035. En aendring i forwardprisen pa el vil betyde
en justering af den regnskabsmaessige veerdi af havvindmglleaktiverne, hvilket kan betyde en tilbagefgrsel af
tidligere ars nedskrivninger savel som yderligere nedskrivninger.

Ombkostninger til integration af RBC og den deraf fglgende systemtilpasning, forventes de fglgende ar samlet
set at pavirke selskabets resultat negativt med et trecifret millionbelgb. Integrationsomkostningerne
vedrgrer saledes omkostninger til drift og vedligeholdelse af midlertidige it-lgsninger, nye it-lgsninger,
serviceaftaler vedr. midlertidige koncernydelser samt konsulentydelser.

For sa vidt angar elnetforretningen vil rente- samt inflationsudviklingen have en veesentlig indflydelse pa
resultatet i 2022.

Herudover vil udviklingen i elpriserne og naturgaspriserne have betydning for resultatet af energisalget for
2022.

Det er selskabets forventning, at resultatet fgr kapitalinteresser og skat samt omkostninger til integration af
RBC og afskrivninger pa mervaerdier vedr. RBC vil andrage et underskud pa ca. 239 mio. kr. i 2022.
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Risici og risikostyring

Som efterfglgende beskrevet i de enkelte risikokategorier bzerer risikovurderingen 2021 preg af
integrationsprocessen efter opkgbet i 2020 af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning i
2020 samt forggelse af ejerandel i Energi Danmark A/S samt Waoo A/Si2021.

Organisation & vardier

De mange og store strategiske aktiviteter, herunder opkgb, stiller store krav til selskabets ressourcer.
Selskabet prioriterer derfor det gode psykiske arbejdsmiljg hgjt og maler kontinuerligt pa udviklingen i
arbejdsmiljget.

It

Velfungerende informationssystemer er vigtige for hele selskabets evne til at arbejde effektivt. Et komplekst
systemlandskab og det pagaende integrationsarbejde betyder forggede risici pa It-omradet, hvorfor der
aktuelt laegges stor fokus pa at mitigere risici pa omradet med udgangspunkt i ISO 27001 rammevaerk.

Markedspriser

Selskabets forretningsmodel for elhandelsaktiviteter bygger pa muligheden for at optimere positioner og
udnytte arbitragemuligheder i markedet. De konkrete “stop-trading”- samt “stop loss”-niveauer har til formal
at laegge en gvre greense for tab og styrer eksponering over for markedsrisici. Risikorammer i form af VaR og
Stresstest overvages lgbende.

COVID-19 har medvirket til nationale og internationale forsyningsudfordringer, samtidig med at Ruslands
invasion af Ukraine har skabt sikkerhedspolitisk uro. Dette kombineret med et lavt udbud af naturgas,
stigende efterspgrgsel pa el og naturgas som fglge af bl.a. nedlukning og vedligeholdelse af naturgasfelter og
a-kraft i Europa samt lav vindproduktion og ringe vandforsyningsgrader i Norden, har medfgrt gget volatilitet
i energipriserne.

Selskabets trading- og handelsselskaber blev i slutningen af 2021 ramt af voldsomme hgje og volatile
naturgas- og elpriser, som pavirkede selskabets likviditet ekstraordinaert med 8 mia. kr.

Den gget likviditetspavirkning er bundet i garantistillelser til bgrser samt i arbejdskapitalforskydninger.

Selskabets aktivitet pa det nordiske el- og naturgasmarked medfgrer eksponering over for valutarisici ifm.
indkgb af el og naturgas i DKK, EUR, SEK og NOK og salg i DKK, EUR og SEK. Selskabet har fastlagt en politik
om ikke at afdeekke denne valutarisiko, da risikoen for store udsving i EUR/DKK begraenses af den danske
fastkurspolitik. Eksponering mod SEK og NOK begreenses via fakturering og betaling i samme valuta.

Investeringer, gaeld & likviditet

Selskabet er eksponeret over for finansielle risici i forbindelse med den ordinaere drift, finansiering af drifts-
og nyinvestering og ifm. placeringen af overskydende likviditet fra driften. Risikofaktorerne inkluderer
likviditet-, rente-, valuta- og kreditrisici.

Endvidere er selskabet igennem sit ejerskab i Fibia P/S, Rgdsand 2 Offshore Windfarm AB og Clever A/S
eksponeret over for konjunkturudvikling samt politisk- og teknologisk udvikling.

Selskabets risikostyringsaktiviteter fokuserer pa at mindske risiko og reducere volatiliteten i selskabets
pengestrgmme og rentabilitet.
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Likvide beholdninger og veerdipapirer

Selskabets overskudslikviditet er hovedsageligt placeret i likvide veerdipapirer, hvor hovedparten af
beholdningen er danske realkreditobligationer med en AAA-rating samt en mindre del i kreditobligationer
med en BBB-rating. Den gennemsnitlige varighed af obligationsportefgljen er pa balancedagen opgjort til
3,36 (korrigeret).

Pkonomisk vaekst og inflation har resulteret i en stigning i de lange renter, som pavirker selskabets
obligationsportefglje.

| relation hertil er der igangsat en proces, der skal optimere rammerne for handteringen af
obligationsportefgljen samt vurdere dertilhgrende risikoappetit. Risikoen pa obligationsportefgljen mitigeres
dog naturligt, da en stigning i renterne resulterer i en modsatrettet stigning i indtaegtsgrundlaget i selskabets
elnetaktiviteter.

Cash management
Selskabets mal for cash management er at sikre et tilstraekkeligt likviditetsberedskab ift. selskabets dag til
dag operationer, investeringsprogram samt refinansieringstidspunkter pa gaeldsportefgljen.

Selskabets trading- og handelsselskaber blev i slutningen af 2021 ramt af historisk hgje og volatile naturgas
og elpriser, som pavirkede selskabets likviditet ekstraordinsert med 8 mia. kr.

Den gget likviditetspavirkning er bundet i garantistillelser til bgrser samt i arbejdskapitalforskydninger.

Likviditetspavirkningen forventes at veere af midlertidig karakter, da likviditeten forbedres i takt med
normalisering af priserne, om end det ma forventes at energipriserne fremadrettet er mere volatile.
Volatiliteten i energipriserne er afledt af flere forhold herunder den geopolitiske krise i verden samt
forsyningsudfordringer.

Selskabets pengestrosmme fra finansiering sikres ved indgaelse af afledte finansielle instrumenter, nar det
vurderes, at pengestromme kan fastsaettes pa et hensigtsmaessigt og attraktivt niveau. Som fglge af det
historisk lave renteniveau er det fortsat selskabets aktuelle strategi, at lade en del af selskabets
rentebaerende geeld veere uafdaekket.

Det er selskabets politik at overvage renteniveauet sidledes, at en stigning i markedsrenten maksimalt
pavirker selskabets resultat med op til 40 mio. kr. Den gennemsnitlige varighed af renten pa selskabets
rentebaerende geeld inklusiv afledte finansielle instrumenter er pa balancedagen opgjort til 1,86.

Selskabets rentebzerende gald er udstedt i DKK.

Information og compliance

Selskabet er eksponeret over for en bred vifte af lovgivningsmaessige risici, som dels afdakkes igennem en
proaktiv involvering i brancheorganisationer og lovarbejde og dels via governance, politikker, kontroller og
rapportering internt i selskabet.

Selskabet foretager regelmaessig vurdering af de forretningsmaessige risici, politikker og retningslinjer,
generelle kontroller og rapporteringer samt forretningsgange ift. geeldende regelseet. | forbindelse med
integrationen af it-landskabet efter opkgbet af Radius Elnet samt @rsteds privatkunde- og udelysforretning
laegges der seerlig veegt pa compliance med bestemmelserne i EU’s Databeskyttelsesforordning. De foretagne
opkgb afstedkommer stgrre rapporteringskompleksitet og dermed risiko for fejl, som selskabet har szerlig
fokus pa.
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Kunder & konkurrence

Selskabets konkurrenceevne pavirkes af flere risici i et marked, der i stigende grad konsolideres og
kommerecialiseres. Risikoen for ekstern disruption af forretningsmodeller er altid til stede og anses som et
vilkar, der er forbundet med at drive forretning.

Selskabet impdekommer risikoen via strategisk spredning af sine aktiviteter.

Selskabet oplever gennem fibernetforretningen risici forbundet med usikkerhed ift. efterspgrgsel, priser,
teknologi og konkurrenceforhold, ligesom e-mobilitetsforretningen er eksponeret over for branchespecifikke
risici samt betydelig fglsomhed over for politiske beslutninger.

Elnet & regulering

Selskabet driver elnetvirksomheder iht. bevillinger, hvor de opkraevede indtaegter er underlagt en
prisregulering. Reguleringen er designet ud fra, at elforbruget holdes konstant. Der er politisk anerkendelse
af, at elnetselskaberne star over for et forgget investeringskrav, som ikke er forudset i
indtaegtsrammereguleringen. Der er derfor politisk abenhed for en dialog om aendringer. Selskabet arbejder
malrettet pa en udbygning af egne net med henblik pa at imgdekomme den stigende elektrificering og at
veere en aktiv medspiller i branchen.

Kontinuerligt fokus pa overholdelse af savel transfer pricing-regler som elforsyningsloven 8§46 om
markedsmaessighed samt overholdelse af armslangdeprincipper ift. handtering af interne avancer, blev i
2021 ¢get. Selskabet har saledes etableret ensrettede afregningsprincipper for at tilsikre feelles
markedsmaessig afregning af begge netselskaber.

Selskabet har stor fokus pa miljgforhold, og kontrollerer Igbende miljgpavirkningen af aktiviteter og
korrigerer, hvis der findes behov for dette.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er i 2021, og i lighed med tidligere ar, foretaget test af nedskrivningsbehov pa havvindmglleparken
Redsand 2. Testen er foretaget med udgangspunkt i forventninger til udviklingen i elpriserne i perioden efter
ophgr af fastprisperioden i februar 2022. Selskabet har i den forbindelse anvendt prisestimater for el fra
radgivningsfirmaet AFRY. Herudover har forventninger til inflation samt “oppetiden” af vindmgllerne samt
udviklingen i vindforholdene en vaesentlig indvirkning pa veerdien af aktiverne. Nedskrivningstestene tidligere
ar har medfgrt en nedskrivning af aktiverne pa i alt 761 mio. kr. Den i 2021 udarbejdede nedskrivningstest
har ikke indikeret at tidligere ars nedskrivninger skal tilbagefgres eller, at der skal foretages yderligere
nedskrivning af aktiverne.

Den regnskabsmaessige veerdi af den tilknyttede virksomhed, Fibia P/S’ anlaegsaktiver vedrgrende
fibernetvaerk og netvaerkshuse pa 6.103 mio. kr. er understgttet og baseret pa forretningsplaner, hvori der
indgar betydelige skgn over udviklingen i antallet af nye fiberkunder, udviklingen i investeringer samt
forventningen til afkastkravet af fiberinvesteringen. Vaerdien af disse aktiver vil kunne pavirkes vaesentligt
ved andringer i skgn og forudsaetninger eller pa grund af ny viden eller efterfglgende begivenheder.

Der er foretaget skgn i forbindelse med vaerdiansaettelse af Fibia P/S’ anleegsaktiver. Fibia P/S har gennemfert
en nedskrivningstest med det formal at kunne konstatere, hvorvidt selskabets anleegsaktiver vil vaere i stand
til at generere tilstraekkelige positive nettopengestromme i fremtiden til at understgtte veerdien af
anlaegsaktivernes regnskabsmaessige veerdi. De fremtidige nettopengestrsmme er estimeret ud fra den
foreliggende regnskabsmaessige veerdi samt foreliggende forretningsplaner med tilhgrende budgetter og
prognoser for indtjening og investeringer. De vaesentligste parametre i nedskrivningstesten vedrgrer
salgspriser, udviklingen i antallet af fiberkunder, investeringer og den anvendte WACC. Som fglge af
forretningens karakter skgnnes de forventede pengestrémme mange ar ud i fremtiden, hvilket fgrer til en vis
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usikkerhed. Usikkerheden er sa vidt muligt indregnet i de forventede pengestremme samt i
diskonteringsfaktoren. Nedskrivningstesten har ikke medfgrt nedskrivninger.

Der er usikkerheder forbundet med periodisering af Andel Energi A/S’ salg af el og naturgas omkring
arsskiftet. Selskabet estimerer og sammenholder el- og naturgasperiodiseringen ved anvendelse af
forskellige uafthangige beregningsmetoder med henblik pa at opggre arets omsaetning palideligt.

Cerius A/S og Radius Elnet A/S har Igbende faktureret elleverandgrer ift. estimerede maengder i
overensstemmelse med praksis, hvorved den endelige korrektionsafregning kan medfgre forskelle i savel
distribuerede kWh som nettab. Det vurderes, at de belgbsmaessige usikkerheder ligger inden for et spaend
pa +/- 5-11 mio. kr.

Radius Elnet A/S har to igangvaerende sager, hvor Forsyningstilsynet undersgger, om netselskabet har
handlet pd markedsmaessige priser og vilkar i aftaler, hvor netselskabet har kgbt ydelser fra
koncernforbundne selskaber. En undersggelse vedrgrende kontrol af markedsmaessighed angaende indkgb
af anlaegsydelser ifm. udrulning af fjernafleeste malere (igangsat i 2020) og en undersggelse om hvorvidt
indkgbte energibesparelser i 2013 er sket til markedsmaessige priser (igangsat i 2016). Forsyningstilsynet
f@rer en restriktiv kontrol med reglerne i denne type sager. Radius Elnet har stillet den efterspurgte
dokumentation, som har veeret tilgaengelig, til radighed for myndighederne, og afventer sagens konklusion.
Baseret pa konklusionen i andre sager, vil der veere en risiko for, at Forsyningstilsynet kommer frem til en
anden konklusion vedr. den markedsmaessige pris for de omhandlede ydelser, hvilket kan medfgre et krav
om tilbagebetaling. De verserende sager kan pavirke stgrrelsen af selskabets indtaegtsramme og de
regulatoriske bagudrettede mellemveaerender ifm. kunderne.

Markedsveerdi af finansielle og fysiske energikontrakter vedrgrende naturgas og el males til markedsvaerdi i
overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis. Malingen af markedsvaerdien af energikontrakter er
noterede priser fra aktive markeder. | fraveer af noterede priser pa identiske og lignende energikontrakter
anvendes generel accepterede vaerdiansaettelsesmetoder, og der inddrages tilgaengelige markedsdata, der
anvendes som input til veerdiansaettelse til markedsvaerdi. Ved komplekse finansielle instrumenter anvendes
der en kombination af savel standard som ikke-standardprodukter og markedsdata, som ikke er officielle,
der alle indgar i veerdiansattelsesmodellen til beregning af markedsvaerdien.

For at skabe sikkerhed og preaecision ved anvendelse af modellen, godkendes og testes input samt
forudsaetninger Igbende.

Forudsaetningerne ved vaerdiansattelsesmodellen til brug for fastlaeggelse af markedsveerdien for fysiske og
finansielle energikontrakter foretages i overensstemmelse med IFRS 13. £ndringer i forudsatninger kan
have vasentlig indvirkning pa markedsvaerdien og dermed pa resultat, balance og egenkapital.

Virksomhedens videnressourcer, hvis de er af szerlig betydning for den fremtidige indtjening

Andel Holding A/S besidder en raekke vigtige videnressourcer, som har betydning for den fremtidige
indtjening. Det drejer sig specielt om medarbejdere og deres seerlige viden om forretningsprocesser,
teknologi, alliancer og partnerskaber, kunder og profil. Andel Holding A/S har medarbejdere med specifik
teknisk viden om virksomhedens produkter, og medarbejdere med kompetencer i forhold til handel med el
og de finansielle redskaber, der anvendes.
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Redegdrelse om samfundsansvar og kénsmaessig sammensaetning i ledelsen
Andel Holding er datterselskab til Andel A.m.b.A. Der henvises derfor til koncernens UN Global Compact
Fremskridtsrapport 2021, som findes her: https://andel.dk/csr/

Maltal for bestyrelsen
Andel Holding A/S har en underrepraesentation af kvinder i det gverste ledelsesorgan, idet bestyrelsen bestar
af tre maend.

Andel Holding A/S har opstillet et maltal for at opna en repraesentation af begge ken i bestyrelsen. Malet er,
at 33% af bestyrelsesposterne er besat af det underreprasenterede kgn inden udgangen af 2025. Malet er
ikke opfyldt i 2021.

Opfyldelsen af dette maltal for Andel Holding A/S er afhaengig af sammensaetning af direktion og bestyrelse
i Andel A.m.b.A,, idet selskabets bestyrelse sammensaettes af den administrerende direktgr samt formand
og naestformand i Andel A.m.b.A., som i dag er repreaesenteret af tre mand, og dermed er det
underrepraesenterede kgns andel i bestyrelsen 0 %. Der vil som fglge heraf arbejdes pa sammensatningen
af bestyrelsen i selskabet fremadrettet ved at opfordre til, at repraesentantskabet fortsat vaelger medlemmer
til bestyrelsen i Andel A.m.b.A., der afspejler andelshavernes diversitet og som samtidig honorerer de
opstillede kompetenceprofiler i forhold til selskabets overordnede formal og opgavebeskrivelse. P4 denne
made kan vi blive ved med at understgtte kvinders mulighed for at blive en del af bestyrelsen i Andel Holding
A/S ud fra den demokratiske proces.

Kgnsmaessig sammensatning i de gvrige ledelsesniveauer

Andel Holding A/S har tre ledelsesniveauer med i alt 66 personer. Andelen af kvinder udggr 35 % ved
udgangen af 2021 mod 39% i 2020. Selskabet har saledes ikke opfyldt malet om en ligelig k@nsfordeling i de
gvrige ledelsesniveauer ifglge Erhvervsstyrelsens retningslinjer for opggrelse heraf (40/60).

Med henblik pa at fremme balancen mellem kvinder og maend pa ledende poster i virksomheden, arbejdes
der kontinuerligt mod at skabe rammer, som kan medvirke til at sikre det underrepraesenterede kgns
muligheder for anszettelse og karriereudvikling i Andel Holding A/S. Dette sker i henhold til virksomhedens
politik for ligelig k@nsfordeling i de gvrige ledelseslag bl.a. pa fglgende mader:
- At ansattelsesprocedurer og rekruttering bidrager til at synligggre kvindelige ledertalenter, sa bade
kvindelige og mandlige kvalificerede kandidater er repraesenteret ved intern og ekstern rekruttering.
- Atsikre mangfoldighed i udveelgelse til deltagelse pa kurser og udviklingsinitiativer for ledere.
- At fremme kvinders mulighed for karriereudvikling gennem talentspotting, netveerk samt
mentorordninger m.m.

Redegdrelse for dataetik
Andel Holding A/S er datterselskab i Andel koncernen. For redeggrelse om dataetik henvises til
ledelsesberetningen for koncernen 2021, som findes her: https://aarsrapport.andel.dk
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Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Stigende energipriser i efteraret og hen over vinteren forstaerket af Ruslands intervention i Ukraine, har
medfert betydeligt forhgjede el- og naturgasregninger til koncernens energikunder. Der er forelgbigt ikke
konstateret veesentligt forhgjede tab eller konkurser hos energikunderne, men det er fortsat
forventningerne, at energipriserne vil have en negativ effekt pa Andel-koncernens tab pa tilgodehavender i
2022. Effekten heraf kan imidlertid ikke kvantificeres.

Med henblik pa at reducere afhangigheden af russisk naturgas og samtidigt bidrage til opfgrelse af
vedvarende energiproduktion i Danmark har Andel koncernen besluttet Igbende at udfase salg af naturgas
til private kunder senest ved udgangen af 2029. Koncernen gnsker samtidigt at hjeelpe nuvaerende gaskunder
til en alternativ opvarmningsform.

Der er herudover ikke indtruffet yderligere begivenheder efter statusdagen, som efter ledelsens vurdering
har vaesentlig indvirkning pa vurderingen af arsrapporten for 2021.



RESULTATOPG@RELSE
1. JANUAR -31. DECEMBER 2021

Note

u b W w

Nettoomsaetning

Arbejde udfert for egen regning og opfart under aktiver
Andre driftsindteegter

Ombkostninger til ravarer og hjelpemidler

Andre eksterne omkostninger

BRUTTORESULTAT

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Andre driftsomkostninger

RESULTAT F@R FINANSIELLE POSTER

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

RESULTAT F@R SKAT

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

Resultatdisponering
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2021 2020

t.kr. t.kr.
1.260.724 995.166
1.322 2.484
3.921 38
-408.296 -340.713
-588.519 -351.158
269.152 305.817
-494.440 -485.079
67.274 -341.204
-758 -977
-158.772 -521.443
-322.736 -253.315
-12.700 0
37.744 98.245
-88.677 -260.449
-545.141 -936.962
30.176 156.256
-514.965 -780.706




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2021

AKTIVER
Note
IT-software
8 IMMATERIELLE ANLEGSAKTIVER | ALT

Grunde og bygninger
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse

9 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER | ALT

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

10 FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER | ALT

ANLAGSAKTIVER | ALT

VAREBEHOLDNINGER I ALT

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
12 Andre tilgodehavender
13 Udskudt skatteaktiv
Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavender sambeskatningsbidrag
14 Periodeafgransningsposter

TILGODEHAVENDER | ALT

ANDRE VARDIPAPIRER | ALT

LIKVIDE BEHOLDNINGER | ALT

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

19

2021 2020

t.kr. t.kr.
23.476 8.344
23.476 8.344
350.625 258.064
78.489 68.635
18.126 15.658
447.240 342.357
22.852.327 25.984.145
75.000 0
22.927.327 25.984.145
23.398.043 26.334.846
21.968 29.598
89.119 92.262
5.979.474 4.174.084
19.174 152.108
59.097 82.111
50.000 5.460
172.438 374.370
7.132 3.593
6.376.434 4.883.988
1.135.021 1.320.107
0 40.560
7.533.423 6.274.253
30.931.466 32.609.099




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2021

16

17

17

18
19

11
20
21
22
23

PASSIVER
Note
15 Virksomhedskapital

Reserve for dagsvaerdi af sikringsinstrumenter
Reserve for udviklingsomkostninger
Overfgrt resultat

EGENKAPITAL | ALT

Andre henseettelser

HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT

Kreditinstitutter

LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER | ALT

Kreditinstitutter og banker
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Skyldig sambeskatningsbidrag
Periodeafgraensningsposter

Finansielle instrumenter

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER | ALT

GALDSFORPLIGTELSER | ALT

PASSIVER | ALT

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter m.v.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser samt szerlige poster

Begivenheder efter balancedagen
Naertstaende parter

20

2021 2020

t.kr. t.kr.
12.972.614 12.972.614
-1.612 -11.991
11.990 5.734
2.574.417 2.431.053
15.557.409 15.397.410
20.000 20.000
20.000 20.000
5.567.138 39.876
5.567.138 39.876
7.250.854 14.148.582
153.577 237.748
2.303.171 2.536.370
73.286 146.193

0 52.103

3.965 15.443
2.066 15.374
9.786.919 17.151.813
15.354.057 17.191.689
30.931.466 32.609.099




EGENKAPITALOPG@RELSE

t.kr.

Egenkapital pr. 1/1 2020

Kapitalfohgjelse

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi
Kapitalreguleringer datterselskaber

Arets resultat

Aktiverede udviklingsomkostninger

Skat af egenkapitalsbevaegelser

Egenkapital pr. 1/1 2021

Primoreguleringer og korrektioner

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi
Kapitalreguleringer datterselskaber

Arets resultat

Aktiverede udviklingsomkostninger

Skat af egenkapitalsbevaegelser

Egenkapital pr. 31/12 2021

21
Reserve for
nettoop-
Reserve for  skrivning efter Reserve for
udviklings- den indre dagsveerdi af
Virksomheds omkostning vardis sikrings- Overfgrt
kapital er metode*) instrumenter resultat I ALT
1.081.000 12.249 0 -36.622 3.031.931 4.088.558
11.891.614 0 0 0 0 11.891.614
0 0 0 31.578 0 31.578
0 0 0 0 173.313 173.313
0 0 0 0 -780.706 -780.706
0 -6.515 0 0 6.515 0
0 0 0 -6.947 0 -6.947
12.972.614 5.734 0 -11.991 2.431.053 15.397.410
0 0 0 0 -54.834 -54.834
0 0 0 13.307 0 13.307
0 0 0 0 719.419 719.419
0 0 0 0 -514.965 -514.965
0 6.256 0 0 -6.256 0
0 0 0 -2.928 0 -2.928
12.972.614 11.990 0 -1.612 2.574.417 15.557.409

*) Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode er negativ. Der henvises til note 10.



NOTER 22

2021 2020
1 Nettoomsaetning t.kr. tkr.
Salg eksterne 15.131 13.928
Koncerninternt salg (entreprengrydelser og koncernbidrag) 1.245.593 981.238
IALT 1.260.724 995.166
2  Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 434.355 428.169
Pensioner 59.028 55.996
Andre omkostninger til social sikring 1.057 914
IALT 494.440 485.079
Heraf udggr vederlag til direktion og bestyrelse:
Direktion 3.561 5.230
Bestyrelse 194 581
3.755 5.811
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede 641 648
3 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andel Energi A/S -185.554 -214.810
Cerius A/S -341.271 52.274
Andel Ratio A/S 41.727 30.217
Andel Lumen A/S -1.947 11.506
Watts A/S -4.410 -999
Rgdsand 2 60.108 -69.376
Clever A/S -39.039 -13.179
Fibia P/S -42.053 -41.532
Fibia Komplementar ApS 3 -1
SEAS-NVE Energi A/S fusioneret med Andel Energi A/S pr. 1.1.2021 0 -62.175
SEAS-NVE Citylight A/S fusioneret med Andel Lumen A/S pr. 1.1.2021 0 16.792
SEAS-NVE Forsyningsnet A/S fusioneret med Andel Holding A/S pr. 1.1.2021 0 37.968
Nexel A/S, tidl. indregnet som datterselskab under SEAS-NVE Forsyningsnet A/S 33.483 0
Radius Elnet A/S, tidl. indregnet som datterselskab under SEAS-NVE Forsyningsnet A/S 156.216 0

| ALT -322.736 -253.315




NOTER 23

2021 2020
3 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder t.kr. t.kr.
Thor OFW K/S -12.700 0
Stiesdal Storage Technologies A/S 0 0
IALT -12.700 0
4  Finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 30.262 12.358
Andre finansielle indtaegter 7.482 85.887
IALT 37.744 98.245
5 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til tilknyttede virksomheder 20.414 51.214
Andre finansielle omkostninger 68.263 209.235
IALT 88.677 260.449
6  Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat* -172.462 -189.753
Arets udskudte skat 117.118 8.211
Regulering af aktuel skat vedrgrende tidligere ar 122.200 -462
Regulering af udskudt skat vedrgrende tidligere ar -94.104 32.695
IALT -27.248 -149.309

*Heri indgdr indtaegt pd 82.323 t.kr. vedrdrende sambeskattede selskabers udnyttelse af selskabets underskud fra tidligere dr.

Skat af arets resultat fordeles saledes:

Skatteeffekt af:

Skat af arets resultat -30.176 -156.256
Skat af egenkapitalsbevaegelser 2.928 6.947
-27.248 -149.309

7 Resultatdisponering

Overfgrt resultat -514.965 -780.706

| ALT -514.965 -780.706




NOTER

Immaterielle anlagsaktiver

t.kr.

Kostpris pr. 1/1 2021

Primoregulering

Tilgang i aret*)

Afgang i aret

Overfgrsler i arets lgb fra materielle anlaegsaktiver

Kostpris pr. 31/12 2021

Af- og nedskrivninger pr. 1/1 2021
Primoregulering

Arets af- og nedskrivninger*)

Overfgrsler i arets lpb fra materielle anlaegsaktiver

Tilbagefgrte afskrivninger pa arets afgang

Af- og nedskr. pr. 31/12 2021

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31/12 2021

24

Feerdiggjorte

udviklings-

projekter IT-software I alt
41.348 305.195 346.543
0 -96.394 -96.394
11.847 0 11.847
0 0 0
8.489 0 8.489
61.684 208.801 270.485
33.004 305.195 338.199
0 -96.394 -96.394
5.131 0 5.131
73 0 73
0 0 0
38.208 208.801 247.009
23.476 0 23.476

Udviklingsprojekter under immaterielle anlaegsaktiver bestar af et budgetsystem til brug for selskaber i SEAS-NVE og et

telefonsystem til brug i kundecentret hos SEAS-NVE.

*) | tilgang indgar en rabat med 130.000 t.kr, hvorfor arets tilgang er negativt med 96.394 t.kr. Rabatten er arsagen til at
arets ned-og afskrivning medfgrer en indtaegt pa 96.394 t.kr.

Materielle anlaegsaktiver

t.kr.

Kostpris pr. 1/1 2021
Tilgang i aret

Afgang i aret
Overfgrsler i arets lgb

Kostpris pr. 31/12 2021

Af- og nedskrivninger pr. 1/1 2021
Arets af- og nedskrivninger
Afgange afskrivninger i aret

Overfgrsler i arets lgb
Tilbagefgrte ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver

Af- og nedskr. pr. 31/12 2021

Regnskabsmaessig veaerdi pr. 31/12 2021

Andre anlaeg,

Materielle

Grunde og driftsmateriel  anlaegsaktiver
bygninger oginventar  under udfgrelse | ALT
340.128 179.797 15.658 535.583
100.158 25.807 12.847 138.812
0 -10.779 0 -10.779
674 1.216 -10.379 -8.489
440.960 196.041 18.126 655.127
82.064 111.162 0 193.226
8.271 15.718 0 23.989
0 0 0 0
0 -73 0 -73
0 -9.255 0 -9.255
90.335 117.552 0 207.887
350.625 78.489 18.126 447.240




NOTER

10 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris pr. 1/1 2021
Tilgang i aret

Afgange i aret
Kapitalforhgjelser m.v. i aret

Kostpris pr. 31/12 2021

Verdireguleringer pr. 1/1 2021

Primoregulering

Arets resultat jf. note 3

Udbytte modtaget

Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
@vrige egenkapitalsbevagelser, netto

Veerdireguleringer pr. 31/12 2021

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31/12 2021

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificeres saledes pr. 31.12.2021:

Hijemsted
Andel Energi A/S Svinninge
Cerius A/S Svinninge
Andel Ratio A/S Svinninge
Andel Lumen A/S Svinninge
Watts A/S Svinninge
Rgdsand 2 Malmg, Sverige
Clever A/S Kgbenhavn
Fibia P/S Svinninge
Fibia Komplementar ApS Svinninge
Nexel A/S Svinninge
Radius Elnet A/S Svinninge

Goodwill og mervaerdier

25

2021 2020

t.kr. t.kr.

26.224.932 8.567.082

123.632 17.512.400

-49.979 -92.800

10.000 238.250

26.308.585 26.224.932

-240.787 -103.712

-53.682 0

-322.736 -253.315

-3.558.472 -57.744

745.057 156.106

-25.638 17.878

-3.456.258 -240.787

22.852.327 25.984.145

Stemme- Indregnet Arets resultat
og andel af 2021

ejerandel Egenkapital  egenkapital (ejerandel)

100% 2.445.235 2.445.235 -185.554

100% 1.784.689 1.784.689 -341.271

100% 1.854.118 1.854.118 41.727

100% 482.886 482.886 -1.947

100,0% 5.592 5.592 -4.410

80% 941.021 752.817 60.108

94,9% 391.031 371.088 -39.039

65,5% 2.683.143 1.757.459 -42.053

65,5% 18 12 3

100,0% 333.340 333.340 33.483

100,0% 1.995.959 1.995.959 156.216

11.086.273 11.069.132 0

22.852.327 -322.736




NOTER 26

2021 2020
t.kr. t.kr.
10 Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris pr. 1. januar 0 0
Arets tilgang 87.700 0
Kostpris pr. 31. december 87.700 0
Verdiregulering pr. 1. januar 0 0
Arets resultat -12.700 0
Verdiregulering pr. 31. december 75.000 0
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 75.000 0

Indregnet Arets resultat

andel af 2021
Navn Hiemsted Ejerandel Egenkapital  egenkapital (ejerandel)
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Thor OFW K/S Kgbenhavn 50,0% - - -12.700
Stiesdal Storage Technologies A/S* Give 75,8% 48.004 75.000 0

* Andels stemmeandel udggr 38,5%.



NOTER 27

11 Usikkerhed ved indregning og maling samt saerlig poster

Der eri 2021, og i lighed med tidligere ar, foretaget test af nedskrivningsbehov pa havvindmglleparken Rgdsand 2.
Testen er foretaget med udgangspunkt i forventninger til udviklingen i elpriserne i perioden efter ophgr af
fastprisperioden i februar 2022. Selskabet har i den forbindelse anvendt prisestimater for el fra radgivningsfirmaet
AFRY. Herudover har forventninger til inflation samt “oppetiden” af vindmegllerne samt udviklingen i vindforholdene
en vaesentlig indvirkning pa veerdien af aktiverne. Nedskrivningstestene tidligere ar har medfgrt en nedskrivning af
aktiverne pd i alt 761 mio. kr. Den i 2021 udarbejdede nedskrivningstest har ikke indikeret at tidligere ars
nedskrivninger skal tilbagefgres eller, at der skal foretages yderligere nedskrivning af aktiverne.

Den regnskabsmaessige vaerdi af den tilknyttede virksomhed, Fibia P/S’ anleegsaktiver vedrgrende fibernetvaerk og
netvaerkshuse pa 6.103 mio. kr. er understgttet og baseret pa forretningsplaner, hvori der indgar betydelige skgn
over udviklingen i antallet af nye fiberkunder, udviklingen i investeringer samt forventningen til afkastkravet af
fiberinvesteringen. Veardien af disse aktiver vil kunne pavirkes vaesentligt ved andringer i skgn og forudsaetninger
eller pa grund af ny viden eller efterfglgende begivenheder.

Der er foretaget skgn i forbindelse med vaerdianszettelse af Fibia P/S’ anlaegsaktiver. Fibia P/S har gennemfgrt en
nedskrivningstest med det formal at kunne konstatere, hvorvidt selskabets anlaegsaktiver vil vaere i stand til at
generere tilstraekkelige positive nettopengestrgmme i fremtiden til at understgtte veerdien af anlaegsaktivernes
regnskabsmaessige veerdi. De fremtidige nettopengestremme er estimeret ud fra den foreliggende
regnskabsmaessige vaerdi samt foreliggende forretningsplaner med tilhgrende budgetter og prognoser for indtjening
og investeringer. De vaesentligste parametre i nedskrivningstesten vedrgrer salgspriser, udviklingen i antallet af
fiberkunder, investeringer og den anvendte WACC. Som fglge af forretningens karakter skgnnes de forventede
pengestrgmme mange ar ud i fremtiden, hvilket fgrer til en vis usikkerhed. Usikkerheden er sa vidt muligt indregnet i
de forventede pengestremme samt i diskonteringsfaktoren. Nedskrivningstesten har ikke medfgrt nedskrivninger.

Der er usikkerheder forbundet med periodisering af SEAS-NVE Strgmmen A/S’ salg af el og naturgas omkring
arsskiftet. Selskabet estimerer og sammenholder el- og naturgasperiodiseringen ved anvendelse af forskellige
uafhaengige beregningsmetoder med henblik pa at opggre arets omsaetning palideligt.

Cerius A/S og Radius Elnet A/S har Igbende faktureret elleverandgrer ift. estimerede maengder i overensstemmelse
med praksis, hvorved den endelige korrektionsafregning kan medfgre forskelle i savel distribuerede kWh som
nettab. Det vurderes, at de belgbsmaessige usikkerheder ligger inden for et spand pa +/-5-11 mio. kr.

Radius Elnet A/S har to igangvaerende sager, hvor Forsyningstilsynet undersgger, om netselskabet har handlet pa
markedsmaessige priser og vilkar i aftaler, hvor netselskabet har kgbt ydelser fra koncernforbundne selskaber. En
undersggelse vedrgrende kontrol af markedsmaessighed angdende indkgb af anlaegsydelser ifm. udrulning af
fjernaflaeste malere (igangsat 2020) og en undersggelse om hvorvidt indkgbte energibesparelser i 2013 er sket til
markedsmaessige priser (igangsat i 2016). Forsyningstilsynet f@rer en restriktiv kontrol med reglerne i denne type
sager. Radius Elnet har stillet den efterspurgte dokumentation, som har veeret tilgaengelig, til radighed for
myndighederne, og afventer sagens konklusion. Baseret pa konklusionen i andre sager, vil der vaere en risiko for, at
Forsyningstilsynet kommer frem til en anden konklusion vedr. den markedsmaessige pris for de omhandlede ydelser,
hvilket kan medfgre et krav om tilbagebetaling. De verserende sager kan pavirke stgrrelsen af selskabets
indtaegtsramme og de regulatoriske bagudrettede mellemvaerender ifm. kunderne.

Markedsveerdi af finansielle og fysiske energikontrakter vedrgrende naturgas og el males til markedsvaerdi i
overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis. Malingen af markedsveerdien af energikontrakter er noterede
priser fra aktive markeder. | fravaer af noterede priser pa identiske og lignende energikontrakter anvendes generel
accepterede veerdiansaettelsesmetoder, og der inddrages tilgaengelige markedsdata, der anvendes som input til
veerdiansaettelse til markedsvaerdi. Ved komplekse finansielle instrumenter anvendes der en kombination af savel
standard som ikke-standardprodukter og markedsdata, som ikke er officielle, der alle indgar i
veerdiansaettelsesmodellen til beregning af markedsvaerdien.

For at skabe sikkerhed og preecision ved anvendelse af modellen, godkendes og testes input samt forudsaetninger
Igbende.

Forudsaetningerne ved vaerdiansaettelsesmodellen til brug for fastlaeggelse af markedsveerdien for fysiske og
finansielle energikontrakter foretages i overensstemmelse med IFRS 13. Z£ndringer i forudsaetninger kan have
vaesentlig indvirkning pa markedsvaerdien og dermed pa resultat, balance og egenkapital.



NOTER

12

Andre tilgodehavender

13

Tilgodehavende moms
@vrige tilgodehavender

| ALT

Hensaettelse til udskudt skat

14

Hensaettelse til udskudt skat pr. 1/1 2021
Regulering til tidligere ar
Indregnet i resultatopggrelse udskudt skat regulering

Henszettelse til udskudt skat pr. 31/12 2021

Udskudt skat (netto) hviler pa fglgende poster:
Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Hensatte forpligtigelser

Skattemaessigt underskud
Overfort til udskudt skatteaktiv/passiv

| ALT

Opgjort skattepassiv
Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmaessig veerdi

28

2021 2020
t.kr. t.kr.

0 68.537
19.174 83.571
19.174 152.108
-82.111 -123.018
-94.104 32.696
117.118 8.211
-59.097 -82.111
22.996 -9.948
-76.638 -48.224
-5.455 -8.964
0 -14.975
59.097 82.111
0 0

0 0
59.097 82.111
59.097 82.111

Selskabet anvender udskudte skatteaktiver i selskabets sambeskatningsindkomst med selskabets tilknyttede selskaber,
hvorefter selskabet opnar skatterefusion pa selskabets uudnyttede skatteaktiver.

Periodeafgransningsposter

15

Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger.

Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 12.972.614.000 aktier 8 nominelt kr. 1. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.

Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:

2021 2020 2019 2018 2017
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1/1 2021 12.972.614 1.081.000 1.081.000 1.081.000 1.081.000
Tilgang i aret 0 11.891.614 0 0 0
Virksomhedskapital pr. 31/12 2021 12.972.614 12.972.614 1.081.000 1.081.000 1.081.000
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16

Andre hensattelser

17

Andre hensaettelser pr. 1/1 2021

Andre hensattelser pr. 31/12 2021

29

2021 2020
t.kr. t.kr.
20.000 20.000
20.000 20.000

| hensaettelserne indgar estimerede omkostninger til mulig oprensning efter forurening af grund i Haslev pa 20 mio. kr.

Langfristede galdsforpligtigelser

18

Kreditinstitutter
Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for et ar
@vrig kortfristet geeld til kreditinstitutter

Kortfristet del

| ALT

Periodeafgreensningsposter

14.840 19.826
5.552.298 20.050
5.567.138 39.876
4.671.404 13.645.816
2.579.450 502.766
7.250.854 14.148.582

12.817.992 14.188.458

Periodeafgraensningsposter omfatter modtagne betalinger vedrgrende indteegter i de efterfglgende ar, hvor opgaverne

endnu ikke er pabegyndt.
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19

Finansielle instrumenter

20

Finansielle instrumenter

(tkr.) Regnskabs- Hovedstol Lebetid
maessig veerdi (Mdr)

Finansielle forpligtelser malt til dagsvaerdi

Rentederivater 2.066 1.163.272 1-90

I alt 2.066 1.163.272

Rentederivater

Selskabet har indgdet DKK renteswaps, da selskabet er eksponeret mod CIBOR renter. Selskabet indgar alene renteswaps med
modparter af Investment Grade (AAA - BBB-). Renteswaps vaerdiansattes efter almindeligt anerkendte principper og er baseret pa
relevante observerbare forwardrenter.

Modregning
(ke Derivater Derivater

(aktiver) (forpligtelser) Total
Brutto 1.167.438 1.169.504 2.336.941
Modregning -1.167.438 -1.167.438 -2.334.875
Derivater indregnet i balancen 0 2.066 2.066
Sikkerhedsstillelse 0 0 0
Netto ] 2.066 2.066

Regnskabsmaessig sikring

Den urealiserede veerdi af derivater indregnet i egenkapitalen udger -1.612 t.kr.

(tkr) Positiv/Negati
ositiv/Negativ 2022 2023 2024 2025 2026
dagsveerdi
Rentederivater indregnet i egenkapitalen
som pengestremssikring -1.612 33.087 28.270 23.359 18.348 13.236

Eventualposter m.v.

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige
sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat. Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige
sambeskattede selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.
Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfgre, at selskabets haeftelse udggr
et andet belgb.

Kontraktlige forpligtigelser
Selskabet har indgaet operationelle leasingkontrakter med en samlet restydelse pa 207.782 t.kr. Heraf forfalder 29.478
t.kr. inden for 1 ar, 108.814 t.kr. mellem 1 og 5 ar og 69.490 t.kr. efter 5 ar.

Selskabet har indgaet aftale med nogle af datterselskaberne vedrgrende drift og administration.

Selskabet har pataget sig de for branchen kutymemaessige kontraktforpligtigelser i relation til Andel Lumen A/S.
Garantier for udfgrte arbejder kan Igbe i op til 5 ar og andrager 12 mio. kr.
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20 Eventualposter m.v., fortsat

21

Andel Holding A/S har den 11. marts 2022 afgivet tilbagetraedelseserklzering overfor Fibia P/S. Andel Holding A/S
garanterer at allerede eksisterende geeld fra Fibia P/S til Andel Holding A/S og Andel Ratio A/S pr. 31. december 2021,
ikke kan kraeves tilbagebetalt fgr 1. januar 2023 og derfor tidligst forfalder til betaling 1. januar 2023. Garantien om at
eksisterende geeld ikke kan krzeves tilbagebetalt fgr 1. januar 2023 gzelder dog ikke, safremt tilbagebetalingen ikke
overstiger yderligere lantagning hos banker eller realkreditinstitutter. Fibia P/S forventes i 2022 at lanoptage i alt 1,5
mia.kr. hos eksterne langivere. | fald at den forventede lanoptagelse pa i alt 1,5 mia. ikke eksekveres, forpligter Andel
Holding A/S sig til at deekke Fibia’s Igbende driftsudgifter og forpligtelser, svarende til Andel Holding A/S' ejerandel i
Fibia P/S.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

22

Til sikkerhed for selskabets gezeld til kreditinstitutter, har Andel A.m.b.A. afgivet pant i andre kapitalandele og
vaerdipapirer pa 13.580 mio. kr. Sikkerheden er stillet overfor Nordea Bank, Danske Bank og Nykredit Bank.

Til sikkerhed for selskabets geeld til realkreditinstitutter, er der givet pant i grunde og bygninger pa 46 mio. kr.
Sikkerheden er stillet overfor Nordea Kredit.

Selskabet har stillet sikkerhed for 1.102 mio. kr. i forbindelse med indgdede REPO-forretninger med Nordea Bank.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor Klimafonden Invest A/S' forpligtigelser overfor Nordea Bank svarende til
restgeeldens stgrrelse pa 15 mio. kr.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor Klimafonden Invest A/S' forpligtigelser overfor Nordea Bank vedrgrende
OTC ramme pa 5 mio. kr.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor Andel Lumen A/S' garantiforpligtigelser overfor Nordea Bank.
Kautionen kan ikke overstige 15 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen

Stigende energipriser i efteraret og hen over vinteren forstaerket af Ruslands intervention i Ukraine, har medfgrt
betydeligt forhgjede el- og naturgasregninger til koncernens energikunder. Der er forelgbigt ikke konstateret vaesentligt
forhgjede tab eller konkurser hos energikunderne, men det er fortsat forventningerne, at energipriserne vil have en
negativ effekt pa Andel-koncernens tab pa tilgodehavender i 2022. Effekten heraf kan imidlertid ikke kvantificeres.

Med henblik pa at reducere afhaengigheden af russisk naturgas og samtidigt bidrage til opfgrelse af vedvarende
energiproduktion i Danmark har Andel koncernen besluttet Ipbende at udfase salg af naturgas til private kunder senest
ved udgangen af 2029. Koncernen gnsker samtidigt at hjelpe nuvaerende gaskunder til en alternativ opvarmningsform.

Der er herudover ikke indtruffet yderligere begivenheder efter statusdagen, som efter ledelsens vurdering har vaesentlig
indvirkning pa vurderingen af arsrapporten for 2021.
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23 Neertstaende parter

Bestemmende indflydelse
Andel A.m.b.A., Hovedgaden 36, 4520 Svinninge, hovedaktionzer.

Transaktioner
Der oplyses om alle transaktioner med naertstaende parter, som ikke er pa markedsmaessige vilkar. Der er ikke foretaget
sadanne transaktioner i aret.

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernarsrapporten for moderselskabet Andel A.m.b.A., Hovedgaden 36, Svinninge.
CVR-nr. 68 5152 11

Koncernarsrapporten for Andel A.m.b.A. kan rekvireres pa fglgende internetadresse:
https://aarsrapport.andel.dk
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Arsrapporten for Andel Holding A/S for 2021 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar bortset fra @ndring af sammenlagningsmetoden
til "book value metoden” ved koncerninterne sammenslutninger. Z£ndringen medfgrer, at der foretages
indregning pa den fgrste dag i aret og ikke som tidligere ved kontrolovergang og at sammenligningstal ikke
skal tilpasses tilbage i tid.

Da der ikke har vaeret stgrre koncerninterne fusioner i de senere ar, er der ingen vaesentlig pavirkning af
sammenligningstallene. Z£ndringen indfgres af administrative arsager.

Arsrapporten for 2021 er aflagt i t.kr.

| overensstemmelse med arsregnskabslovens §86, stk. 4 er pengestrgmsopggrelsen udeladt, idet selskabets
pengestrgm indgar i koncernregnskabet for Andel A.m.b.A.

| overensstemmelse med arsregnskabslovens §96, stk. 3 er oplysninger om honorar til revisor udeladt, idet
selskabet indgar i koncernregnskabet for Andel A.m.b.A.

Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §112 undladt at udarbejde koncernregnskab, idet selskabet
indgar i koncernregnskabet for Andel A.m.b.A. (CVR-nr. 68 51 52 11) Hovedgade 36, 4520 Svinninge.

Korrektioner m.v. til tidligere ar

| arsrapporten for 2021 er der foretaget korrektioner vedrgrende to forhold i to af selskabets datterselskaber.
Det ene forhold omfatter regulatoriske differencer, som regnskabsmaessigt er indregnet i 2020 uden den
forngdne sikkerhed for, at der kunne ske efteropkraevning hos netkunderne. Sagen har veeret fgrt ved
domstolene og ved dom i 2020 givet datterselskabet Cerius A/S medhold i fortolkning af regler og cirkulzere.
Der pagar forhandlinger med Forsyningstilsynet, men som fglge af at sagen fortsat er uafklaret, tilbagefgres
belgbet, der reklassificeres til et eventualaktiv. Den samlede effekt af korrektionen er opgjort til 137 mio. kr.
efter skat og pavirker egenkapitalen negativt med 137 mio. kr. efter skat og posten “Resultat af kapitalandele
i tilknyttede virksomheder” 137 mio. kr. Sammenligningstal for 2020 er tilpasset.

Det andet forhold drejer sig om korrektioner foretaget i tilknytning til manglende indregning af gaeldsposter
opstaet i forbindelse med overtagelse af en betydende aktiepost. Den samlede effekt af korrektionerne er
opgjort til 55 mio. kr. efter skat og pavirker dermed egenkapitalen negativt med 55 mio. kr. og posten
“kapitalandele i tilknyttede virksomheder” 55 mio. kr. Korrektionen er indregnet direkte pa egenkapitalen i
2021 under “primoreguleringer og korrektioner”.

Sammenlignelighed

Med virkning pr. 1. januar 2021 er der gennemfgrt koncernintern fusion med Andel Holding A/S som
fortsaettende selskab og datterselskabet SEAS-NVE Forsyningsnet A/S som ophgrende selskab. Book Value-
metoden er anvendt hvorved virksomhederne sammenlaegges til bogfgrte veerdier. Book Value-metoden
gennemfgres pa erhvervelsestidspunktet, og der er ikke tilrettet sammenligningstal.

Generelt om indregning og maling

Regnskaber er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. | resultatopggrelsen
indregnes ligeledes alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger og
nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.
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Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinster over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner (DKK). Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Virksomhedssammenslutninger

Ved kgb af virksomheder, fusioner, spaltninger, tilfgrsel af aktiver og aktieombytninger mv., hvor de
deltagende virksomheder er under modervirksomhedens kontrol, anvendes Book Value-metoden, hvor
sammenlagningen anses for gennemfgrt pa erhvervelsestidspunktet uden tilpasning af sammenligningstal.
Efter Book Value-metoden indregnes den erhvervede virksomheds aktiver og forpligtelser til regnskabs-
maessige veerdier, korrigeret for eventuelle forskelle i anvendt regnskabspraksis og regnskabsmaessige skgn.
Forskellen mellem det aftalte vederlag og den erhvervede virksomheds regnskabsmaessige vaerdi indregnes
pa egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gzld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
gaeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indteegter og omkostninger

Nettoomszetning

Nettoomszetning indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang til kgber har fundet sted, og
hvis indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetningen indregnes eksklusiv moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salg.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder avance ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver

Regnskabsposten omfatter arbejde udfgrt i regnskabsaret og aktiveret under materielle anlaegsaktiver. Maling
af arbejder udfgrt fra egen regning sker for de egne oparbejdede omkostninger, der er indregnet under andre
eksterne omkostninger og personaleomkostninger.

Ombkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til hjaelpematerialer indeholder det forbrug af hjeelpematerialer og fremmed ydelser, der er
anvendt for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar direkte og indirekte omkostninger til
hjeelpematerialer samt kgb af varer og ydelser fra underleverandgrer.
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Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer m.v. Under andre eksterne omkostninger indregnes tillige IT-omkostninger, der ikke opfylder
kriterierne for aktivering.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring m.v. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, samt
skrotning af anlaegsaktiver.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders og associerede
virksomheders resultat efter skat og efter elimineringer af intern avance/tab.

Verdiregulering af andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af bgrsnoterede aktier. Realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab indregnes i resultatopggrelsen.

Skat af arets resultat

Selskabet er sambeskattet med de tilknyttede selskaber i koncernen, dog undtaget Andel A.m.b.A, da dette
selskabet er underlagt andre beskatningsregler.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedszettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte i egenkapitalen.
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BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill afskrives linezert over den vurderede gkonomiske brugstid, der er fastlagt pa baggrund af ledelsens
erfaringer inden for det pageeldende forretningsomrade. For koncerngoodwill vedrgrende den i 2020
foretagne investering i Radius Elnet A/S, er valgt en afskrivningsperiode pa 40 ar. | de tilfeelde, hvor selskabet
ikke er i stand til palideligt at skgnne over brugstiden for goodwill, saettes afskrivningsperioden til 10 ar.

Erhvervede kunderelationer afskrives lineaert over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for forretningsomradet. Afskrivningsperioden er laengst for strategisk
erhvervede aktiviteter med en steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Safremt selskabet ikke er i
stand til palideligt at skgnne den gkonomiske levetid, saettes afskrivningsperioden til 10 ar. For den i 2017
foretagne investering i HMN Naturgas er valgt en afskrivningsperiode pa 20 ar, med henvisning til den meget
lave omsaetningshastighed pa den overtagne portefglje af gaskunder. For den i 2020 foretagne investering i
@rsteds privatkunde- og udelysforretning er valgt fglgende afskrivningsperioder:

Elkunder 20 ar
Kunderettigheder 15 ar
Andre immaterielle aktiver 5 ar

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte og indirekte kan henfgres
til udviklingsaktiviteter. Udviklingsprojekter, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Efter feerdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives
udviklingsomkostninger lineaert over den vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udggr
saedvanligvis 7 ar.

Fortjeneste og tab ved salg af udviklingsprojekter og IT-software opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter, henholdsvis andre driftsomkostninger.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til
materialer, komponenter, underleverandgrer og lgn.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restveerdier:

Brugstid
Bygninger 20-50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-30 ar

Grunde afskrives ikke.
Restvaerdien af materielle anleegsaktiver revurderes arligt.
Fortjeneste eller tab ved afhandelse af et materielt anlaegsaktiv opggres som forskellen mellem salgspris

(reduceret med nedtagelses-, salgs- og reetableringsomkostninger) og bogf@rt vaerdi. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under "Andre driftsindtaegter" henholdsvis "Andre driftsomkostninger".
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males i moderselskabet efter
den indre vaerdis metode, hvilket indebaerer, at andelene males i balancen til den forholdsmaessige andel af
virksomhedens indre vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males i moderselskabet efter den indre veerdis
metode, hvilket indebaerer, at andelene males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedens
indre veerdi.

| moderselskabets balance indregnes under posten “Kapitalandele i tilknyttede virksomheder” og
”Kapitalandele i associerede virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa
anskaffelsestidspunktet med tillaeg af resterende veerdi af positiv forskelsveerdi (goodwill) og fradrag af en
resterende negativ forskelsveerdi (negativ goodwill).

Ved kgb af dattervirksomheder opggres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og den
regnskabsmaessige indre veerdi i den kgbte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret
til dagsveerdi (overtagelsesmetoden). Resterende positive forskelsbelgb indregnes i balancen under finansielle
anlaegsaktiver som goodwill, der afskrives linezert i resultatopggrelsen over forventet brugstid, som er 10-40
ar. Indregning af afskrivninger sker under “Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder”.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder henlaegges
via overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode” under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalsbevaegelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder. Safremt "Reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" er negativ, indregnes veerdien i overfgrt resultat.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til 0
kr. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance,
indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede
virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.
Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivning til aktivets lavere genindvindingsvaerdi.

Genindvindingsvaerdien for aktivet opggres som den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalveerdien. Er
det ikke muligt at fastsaette en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i den
mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsaettes en palidelig genindvindingsvaerdi.

Hovedkontorejendomme og andre aktiver, hvor det ikke er muligt at opggre nogen kapitalvaerdi, da aktivet i
sig selv ikke genererer fremtidige pengestrgmme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den gruppe
af aktiver, hvortil de kan henfgres.
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Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter vejede gennemsnitspriser eller nettorealisationsvaerdi, hvor
denne er lavere. Nettorealisationsvaerdien opggres som forventet salgspris med fradrag af
feerdigggrelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket
her svarer til palydende veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til tab opgg@res pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender, samt for
tilgodehavender fra salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere ar.

Vardipapirer

Andre veerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter aktiver, der bestar af bgrsnoterede aktier,
males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer, som uden hindring kan omszettes til
likvide beholdninger.

Egenkapital

Reserve for dagsveerdi af sikringsinstrumenter bestar af dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der
er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af forventede fremtidige transaktioner vedrgrende
elkgb og rentesikring. En eventuel skatteeffekt heraf er afsat som udskudt skat.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger, der er uvisse med hensyn til stgrrelse eller
tidspunkt for afvikling. Andre hensatte forpligtelser indregnes og males baseret pa det bedste skgn over de
udgifter, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.
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Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat er hensat med 22% af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier af aktiver og forpligtelser, idet de skattemaessige veerdier opggres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af henholdsvis det enkelte aktiv og forpligtelse. Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien
af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den vaerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten ved reduktion af udskudte skatteforpligtelser eller som
nettoskatteaktiver. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancendagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.
Zndring i udskudt skat som fglges af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Rentebzerende geeld

Rentebaerende gald males pa tidspunktet for lanoptagelsen til kostpris, svarende til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males rentebaerende geeld til amortiseret
kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Geaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgransningsposter forpligtigelser

Periodeafgraensningsposter omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfglgende ar.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre
tilgodehavender, henholdsvis anden geeld.

/Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige pengestrgmme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geld og i
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres
belgb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen.
Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfgres belgb, som er indregnet i
egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.
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