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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret for 1. januar - 31. december 2015 for SEAS-NVE Net A/S.

Arsrapporten aflaagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svinninge, den 10. marts 2016
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i SEAS-NVE Net A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for SEAS-NVE Net A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenka-
pitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vort ansvar er at udirykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vor revision. Vi
har udfart revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifeige dansk revisorlovgivning. Dette krazver, at vi overholder etiske krav
samt planisegger og udfgrer revisionen for at opnd hegj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfaerelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendigheder-
ne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
En revision omfatier endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation
af arsregnskabet.

Det er vor opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tiistraskkeligt og egnet som grundlag
for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resuiltatet af selskabets
aktiviteter regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.



Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillaeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vor opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kabenhavn, den 10. marts 2016
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Selskabsoplysninger
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Hoved- og negletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved foigende hoved- og nagletal.

Hovedtal

Resultat

Nettoomseetning
Bruttofortjeneste

Resultat for finansielle poster
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balance

Balancesum

Investering i materielle anlaagsaktiver
Egenkapital

Antal medarbejdere

Negletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsarad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

2015

2014

2013

2012

2011

t.kr.

t.kr.

Lkr.

t.kr.

t.kr.

2.051.801 1.871.110 1.761.968 1.762.468 1.626.625

633.248
268.192
-77.875
148.817

7.061.765

239.134
2.431.333

3

30,9%
13,1%
3,8%
34,4%
6,3%

611.666
248.600
-86.606
115.204

6.986.690
286.797
2.256.256
3

32,7%
13,3%
3,9%
32,3%
5,2%

622.111
277.479
-77.764
178.996

7.265.265
286.797
2.191.097
2

35,3%
15,7%
5,5%
30,2%
6,7%

683.077
326.853
~107.212
167.242

7.045.245
384.453
3.164.543
3

38,8%
18,5%
4,5%
44.9%
4,6%

796.364
367.330
-112.222
191.536

8.098.294
647.563
4.085.104
1

49.0%
22,6%
3,4%
50,4%
5,6%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanatytikerforenings
anbefalinger og vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.



Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter
SEAS-NVE Net A/S’ forsyningsomrade dzekker Nordvest-, Midt- og Sydsjaelland, Men, Lolland
og Falster. Selskabet driver distributionsnet i hele forsyningsomradet.

Hovedaktiviteten er drift, vedligeholdelse og udbygning af elnettet i henhold til elforsyningsloven
og bevilling udstedt i medfar af denne lov.

Samarbejdspartnere

SEAS-NVE Net A/S har entreret med en raskke samarbejdsparinere om den daglige drift. Sel-
skabets samarbejdspartnere varetager kontinuerlig balance mellem forbrug og produktion, leve-
rer el, overvager, drifter og vedligeholder elnettet.

Udvikling i aret

Arets resultat

Arets resuitat for skat udger 190,3 mio.kr mod et budget pa 197,0 mio.kr. Resultatet anses for
tilfredsstillende.

Renovering og kabellaegning

Renoveringen af foreeldede transformerstationer fortsatte i 2015. Renoveringen af 50/10 kilovolt
stationerne i Nykebing Sjeelland og pa Men forlgb efter planen ¢g blev sat i drift i 2015.
Desuden er renoveringen af 50/10 kilovolt stationerne i Holbeek og Lillevang pabegyndt.

Sekablet mellem Lolland-Feje og Fejg-Feme er udskiftet i 2015. Hermed er den anden og
sidste etape af moderniseringen af elforsyningen i Smalandsfarvandet afsluttet. Jerne i
Smalandsfarvandet er nu ringsluttet og vil derfor have en langt starre forsyningssikkerhed.

Tilslutning af solcelleparker

1 2015 har selskabet tilsluttet to starre solcelleparker, hhv. Lerchenborg ved Kalundborg pa 44
megawatt cg Horslunde pa 4 megawatt. Tilslutning af st@rre solcelleantzeg og vindmaller kan
betyde, at det overordnede elnet i omradet skal forstaerkes, saledes at energien kan
transporteres til andelshaverne.

Fjernaflaeste elmalere

Ved arets begyndelse havde selskabet omkring 2.200 elmalere, der stadig manglede at blive
udskiftet til nye fjernaflacste Echelonmalere. Ved udgangen af 2015 havde selskabet reduceret
opgaven, sdledes at kun én maler manglede at blive udskiftet.



Ledelsesberetning

Selskabet har desuden sget sikkerheden omkring de fiernaflaeste mélere i 2015 ved at udrulle
nyt firmware, som blandt andet forbedrer datasikkerheden vaesentligt. SEAS-NVE Net A/S har
deltaget i dette udviklingsarbejde sammen med leverandgren.

Drift af nettet

Leveringssikkerheden i 2015 var hgj. | gennemsnit var vores andelshavere uden strgm i 18,6
minutter. Det er lidt mere end 2014, hvor tallet var 15,4 minutter, men niveauet betragtes stadig
som veerende lilfredsstillende.

Seerligt | Roskilde har der vaeret en del afbrydelser i Igbet af 2015, hvilket skyldes gamie
udslidte oliekabler. Der arbejdes pa at forny det overordnede elnet | Roskilde.

Under stormen Gorm i november 2015 var ingen kunder i SEAS-NVE Net A/S
farsyningsomréde uden strem pa grund af stormen. Det kan i hgj grad tilskrives, at alle vores 10
kitovolt og 0.4 kilovolt luftledninger nu er kabeitagt.

Reguleringsforhold

Distributionen benchmarkes pa savel omkostningseffektivitet som leveringskvalitet. SEAS-NVE
Net A/S er, som felge af benchmarking pa omkostningseffektivitet, blevet paiagt et
effektiviseringskrav for regnskabsaret 2015 pa 5,14% af selskabets pavirkelige omkostninger.
Dette krav er vedvarende og udmentes ved at reducere det maksimale belgb
{indtazgtsrammen}, som SEAS-NVE Net A/S ma opkraeve.

2015 var som 2014 prasget af faldende og lave renter. Med en tilladt forrentning pa 3,77% er
SEAS-NVE Net A/S fortsat bundet af forreniningsloftet og dermed afskaret for at opkreeve den
fulde indtaegstramme.

Selskabet var for regnskabsaret 2015 ikke palagt -effekiiviseringskrav vedrarende
leveringskvalitet.

Strategi og malsatninger

SEAS-NVE Net A/S’ overordnede strategi er at sikre, at elnettet drives sa effektivt som muligt,
og at gennemfgre de kreevede forbedringer og udbygninger af nettet, der sikrer fastholdelse af
en hgj leveringssikkerhed. Dette gores samtidig med, at nettet tilpasses det stigende behov for
transport af vedvarende energi t forsyningsomradet.



Ledelsesberetning

Tariffer

De realiserede meengder i 2015 har givet anledning tit et fald i maengderne i 2015 pa 17 GWh i
forhold til meengderne | 2014. Tarifferne fastseettes altid ud fra et sikkerhedsprincip, sé
selskabet ikke opnar en overnormal forrentning. Tariferingen falger vandfaldsprincippet og
Dansk Energis tarifvejledning, der er anmeldt og godkendt af Energitilsynet. Tariferingen
afspejler selskabets omkostningsstruktur, og derigennem far kunderne en omkostningsaegte
pris. Ud fra dette, og for at opkreeve et tilgodehavende pa 28,1 mio.kr. ved indgangen til 2015,
har selskabet gennemfert eendring af tarifferne per 1. august 2015 og 15. okiober 2015,

Risici og usikkerheder ved indregning og méling

SEAS-NVE Net A/S er eksponerst med forskellige typer af risici relateret til selskabets
forskellige aktiviteter. Risikostyring er overordnet forankret i koncernledelsen. Behovet og
omfanget af risikostyring bliver labende overvejet og afstemt i forhold tit udviklingen i savel
interne og eksterne omstaendigheder og forhold.

Driftsrisici

P& distributionsomradet har selskabet indgaet de forngdne langtidskontrakier om levering af
energi og materialer med henblik pa at sikre en stabil forsyning til driften som helhed.

Pa 50 kilovoltniveau indgar selskabet ikke langtidsaftaler om levering af materialer, idet
materialer hertil ikke er standardvarer og derfor skal tilpasses kravene til de enkelte projekter.
Der findes flere alternative leverandarer, og forsyning af materialer bade til driften og
investeringer er stabil. Indkeb og kontrakter indgéas i henhold til Forsyningsdirektivet.

Finansielle risici

Selskabet er eksponeret over for aendringer i renteniveauet som falge af driftsaktiviteterne,
investeringerne og finansieringen.

Selskabet har om fogle af aktuelt lave renteniveauer justeret risikopolitikken vedrgrende
afdaekning af renterisici pa variabelt forrentede [an saledes, at en del af selskabets variabelt
forrentede lan aktuelt ikke afdaskkes. Selskabet har i den forbindelse etableret en aktiv rente-
og risikoovervagning samt fastsat acceptable tolerancer og risikoniveauer for renterisici ved
lanefinansiering.

Selskabet afdsekker renterisikoen, nar det vurderes, at rentebetalingerne kan fastszettes pa et
hensigtsmaessigt niveau. Afdaekningen foretages normalt ved indgéaelse af renteswaps, hvor
variabelt forrentede 1an omiaegges til en fast rente.

Selskabets elnetaktiviteter er underlagt statslig regulering, hvorfor indtjeningen pa elnettet er
begreenset til en forrentning svarende til den lange obligationsrente plus et procentpoint i 2015.
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Ledelsesberetning

Udviklingen i den lange obligationsrente pavirker saledes indtienings- mulighederne pa
elnetaktiviteterne i 2015.

Det er sleskabets politik Isbende at overvage, styre og balancere selskabets eksponering over
for udviklingen i renteniveauerne saledes at selskabets nettoeksponering holdes inden for et
acceptabelt niveau.

Valutarisici

Seiskabets indtzegter og omkostninger afholdes hovedsagligt i danske kroner. Det er selskabets
politik ikke at foretage aktiv spekulation i valutarisici. Pa grund af atiraktive renteniveauer kan en
del af koncernens lan imidlertid blive optaget i valutaerne EUR eller USD. Der foretages i den
forbindelse afdaekning af valutarisiko p& lan optaget i udenlandsk valuta ved indgaelse af
valutaswaps, hvor hovedstolen samt rentebetalinger i udentandske valuta omlaegges til DKK.

Markedsrisici

Selskabel driver netvicksomhed i henhold til beviling fra Energistyrelsen, og selskabets
indtaegter er underlagt prisregulering efter reglerne i "Bekendiggrelse om indtzegtsrammer for
netvirksomheder og regionale transmissionsvirksomheder”. Udmentningen af denne regulering
kan pavirke selskabets indtaegter. SEAS-NVE A/S' netbevilling udlgber den 6. oktober 2023.

Selskabet har ikke fadet udmeldt en endefig indteegtsramme i perioden 2004-2014. Som falge af
den manglende endelige indtsegsrammeudmelding har selskabet en reekke uafklarede forhold,
der pavirker storrrelsen af selskabets indteegtsramme og dets differencer. Ved opgerelsen af
indteegtsrammens sterrelse og starrelsen pa selskabets difference handler selskabet derfor ud
fra et skan om indteegtsrammens starrelse.

Kreditrisici

Selskabet har ikke szerlige koncentrationer af kunder eller leveranderer og ingen vaesentlig af-
hzengighed af bestemte kunder eller leveranderer. Det vurderes saledes, at selskabet ikke har
saerfige kreditrisici i relation til bestemte kunder sller leverandarer. | forbindelse med den ako-
nomiske krise er der imidlertid fortsat stor fokus pa opfelgning pa udestaender hos kunder.

Tekniske risici

Nettet gennemgas og vurderes lghende i forbindelse med daglig drift og vedligehold, og
forsyningssikkerheden fglges intensivt. SEAS-NVE Net A/S wvurderer samlet set, at
leveranderers kompetencer og nettets kvalitet er tilfredsstillende. Kravene til personsikkerhed,
forsyningssikkerhed og materielsikkerhed er saledes opfyldt.

Risikofarholdene anses som helhed for at vasre begraensede.
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Ledelsesberetning

Forsikringsmaessige risici

Selskabet forsikringsmeessige risici er afdeekket gennem faelles policer som dsekker alle
koncernens selskaber, omfattende All Risk, Ansvar og produktansvar, samt entrepriseforsikring
mv.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretages skgn i forbindelse med indregning og maling af
visse regnskabsposter. Skgnnene er beheeftet med en vis usikkerhed.

Der er usikkerheder forbundet med periodisering af selskabets nettariffer omkring arsskiftet.
Selskabst estimerer og sammenholder el-periodiseringen ved anvendelse af forskellige
uafheengige beregningsmetoder med henblik pa at opgere arets omszetning palideligt.

Der er usikkerhed forbundet med sken over einetaktiviteternes regulatoriske difference for aret
(overfunderdeekning i forhold tit arets opkraevede nettariffer), idet der foreligger uafklarede
ansegte forhgjelser fra tidligere ar, inkl. endnu ikke-godkendte nadvendige nyinvesteringer mv.

Metoderne for vasrdiansaettelse af ovennasvnte regnskabsposter er eendret i regnskabséret. Der
er i arsrapporten foretaget et forsigtigt sken over, hvor stor en andel af den opgjorte difference,
som forventes at blive godkendt, hvor det tidligere alene har veeret godkendte forhold, som
selskabet har medtaget i opgarelsen af arets difference.

Redeggrelse om samfundsansvar og ledelsesstruktur

Selskabet er datterselskab i SEAS-NVE koncernen. SEAS-NVE koncernens ultimatiye
moderselskab SEAS-NVE A.m.b.A. udarbejder en redegereise om samfundsansvar, hvortil der
henvises.

Maltal for bestyrelsen

| dag har SEAS-NVE Net A/S en underrepraesentation af kvinder i det gverste ledelsesorgan.

SEAS-NVE Net A/S indgar i koncernen SEAS-NVE A.m.b.A., hvor der er opstillet et maital for at
opna en repraesentation af begge kon | bestyrelsen. Malet er, at 33% af bestyrelsesposterne
besezettes af det underreprassenterede ken i 2016.

Andelen af kvinder i bestyrelsen er 0%. Der vil som falge heraf arbejdes pd sammenseaeiningen
af bestyrelsen | selskabet i lgbet af 2016, saledes at det tilstreebes at repraesentanter i
bestyrelsen udpeges svarende tii det opstilede maltal med hensynstagen il
bestyrelsesmedlemmernes kompetenceprofiler i forhold til selskabets overordnede formal og
opgavebeskrivelse.
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Ledelsesberetning

Politik for kensmaessig sammensatning i de svrige ledelsesniveauer

SEAS-NVE Net A/S har under 50 ansatte, hvorfor der ikke er udarbejdet en politik for
konsmaessig sammenseetning i de gvrige ledelsesniveauer.

Forventninger for det kommende ar

SEAS-NVE Net A/S forventer i 2016 at opna et resultatmaessigt overskud fer skat pa 173
mio.Kkr.

Betydningsfulde handelser efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets afslutning, der har
veesentlig indflydelse pa bedgmmelsen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SEAS-NVE Net A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2015 er aflagt i t.kr.

| overensstemmelse med arsregnskabslovens §86, stk. 4 er pengestremsopgerelse udeladt,
idet selskabets pengestremme indgar i koncernregnskabet for SEAS-NVE Am.b.A..

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprincip.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indijenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi elier amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnéa
arets indtjening, herunder afskrivhinger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefarsler som folge af sendrede regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret
indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vit
fraga selskabet, og forpligielsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males akiiver og
forpligtelser som heskrevet for hver enkelt regnskabspast nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser maéles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris
med fradrag af eventuelle afdrag samt tillasg/fradrag af den akkumulerede amortisering af for-
skellen mellem kostpris og nomineit belab. Herved fordeles kurstab og -gevinst over 1gbetiden.

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

Som méalevaluta benyttes danske kroner (DKK). Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
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Anvendt regnskabspraksis

Over- funderdaekning

Lovbestemt regulering af for meget opkrasvede belgb hos elforbrugerne (overdaskning) vedre-
rende eiforsyningsaktiviteten indregnes i resultatopgerelse som en Korrektionspost til nettoom-
saetningen og i balancen som en takstmeaessig overdaekning under gaeldsforpligtelser. | tilfaelde,
hvor der er opkraevet for lidt hos elforbrugerne (underdaskning) og hvor det er besluttet at
udnytte retten til at regulere taksten i fremtidige priser, indregnes pa tilsvarende vis en
korrektion tit nettoomsaetningen og en takstmaessig underdaekning under tilgodehavender.

Takstmaessig underdaekning vedrarende tidligere ar og som i de kommende ar kan indregnes i
elprisen og opkraeves hos kunderne, indregnes i balancen under tilgodehavender til en vaerdi
svarende til det belgb, som ledelsen forventer vil blive opkraevet | de kommende ar.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Nettoomsaeiningen indregnes i resultatopgarelsen, safremt levering og risikoovergang til keber
har fundet sted inden &rets udgang. Nettoomsaatningen indregnes eksklusive moms og afgifter
og med fradrag af rabatter i forbindelse med salgef. | Nettoomssstningen indgér indtaegter fra
neftarif for den i aret transporterede elekiricitet samt radighedsbetaling vedrgrende
transmissionsanleeg. Herudover indgar abonnementsindtaegter og Aarets indteegtsfarte
investeringsbidrag.

Selskabet driver netvirksomhed og selskabets indteegter er underlagt prisregulering efter
reglerne i Bekendigerelse om indteegtsrammer for netvirksomheder og regionale trans-
missionsvirksomheder.

Ved regnskabsperiodens udgang sammenholdes arets opkrzevninger med den mulige
opkraevning i henhold til lovgivningen. Safremt de opkraevede belgb indebaerer en forpligtelse til
efterfolgende prisreduktion i et omfang, der bevirker negativt dagkningsbidrag pa fremtidige
teverancer, henszettes et hertil svarende beleb i balancen.

Modtagne investeringsbidrag passiveres og indtaegtsfgres over en 40 arsperiode, der svarer til

den gennemsnitlige afskrivningsperiode for de lgbende anlzegsinvesteringer. Periodiseringen af
maodtagne investeringsbidrag er foretaget fra 1. januar 2000.
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Anvendt regnskabspraksis

Keb af energi og hjzlpematerialer

Keb af energi indeholder omkostninger til keb af el, der er anvendt for at opna arets
nettoomsaetning. Resultatet af afledte finansielle instrumenter, der er anvendt til prissikring af
periodens indkeb af el, er ligeledes indeholdt | regnskabsposten.

Omkostninger til hjzelpematerialer indeholder det forbrug af hjselpematerialer, der er anvendt for
at opna é&rets nettoomsaetning. Herunder indgér direkte og indirekte omkostninger fil
hjselpematerialer samt kab af varer og ydelser fra underleverandgrer.

Arhejde udfert for egen regning og opfert under aktiver

Regnskabsposten omfatter arbejder udfert i regnskabséaret og akiiveret under materielle og
immaterielle anlaegsaktiver. Malingen af arbejder udfart for egen regning sker tit de medgéede
omkostninger, der er indregnet under keb af energi og hjeelpematerialer, andre eksterne
omkostninger og personaleomkostninger.

Andre driftsindtagter og ~omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzer ka-
rakter i forhold tif virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til
distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer m.v.

Under andre eksterne omkostninger indregnes tillige forsknings- og udviklingsomkostninger,
der ikke opfylder kriterierne for aktivering.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager sami sociale omkostninger, pensioner mv. til an-
satte.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlzegsaktiver samt tab ved igbende udskiftning af anteegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indtsegter og omkastninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursge-
vinster og —tab vedrgrende veerdipapirer, gzeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering
af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godigerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

SEAS-NVE Net A/S er sambeskattet med moderselskab samt gvrige danske datterselskaber i
SEAS-NVE Koncernen, Skatten for de enkelte selskaber er fuldt ud fordelt pa basis af den
forventede  skattepligtige  indkomst. De  sambeskattede  selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat, arets udskudte skat samt eventuelle
reguleringer til tidligere ar, indregnes i resultatopgereisen med den del, der kan henfgres til
arets resultat og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte
pa egenkapitalen.

Skat af arets resultat er opgjort med udgangspunkt i arets resultat for skat, korrigeret for ikke
skattepligtige indteegter og omkostninger, samt eventueile reguleringer til tidligere ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill afskrives linesert over den vurderede gkonomiske brugstid, der er fastlagt pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for det pageeldende forretningsomrade.
Afskriviingsperioden for geodwill er maksimalt 20 ar.

Udvikiingsprojekter omfatter gager, afskrivininger og andre omkostninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til selskabets udviklingsaktiviteter. Udviklingsprojekter, der er kiart
definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressourcer og et
potentielt fremftidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende projekiet, indregnes som immaterielle
anlzegsaktiver, safremt der er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den fremtidige
indijening kan deekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve
udviklingsomkostningerne. Udviklingsprojekier, der ikke opfylder kriterierne for indregning i
balancen, indregnes som omkostninger I resultatopgerelsen i takt med, at omkostningerne
afholdes. Akliverede udviklingsomkosininger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger eller genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere. Akliverede
udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunkiet for feerdiggerelsen linegert over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe gkonomiske fordele. Afskrivningsperioden
udger dog maksimalt 5 ar.

li-systemer males fil kostprisen med fradrag af af- og nedskrivninger. Kostpris omfatter
anskaffelsespris samt direkte og indirekte omkostninger afholdt i forbindelse med faerdiggerelse
af systemer, herunder honorarer til konsulenter og interne lgnninger. it-systemer afskrives
linezert over den forventede brugstid, dog maksimalt over 7 ar.

Erhvervede kunderelationer afskrives linezert over den vurderede gkonomiske brugstid, der
fastizegges pad baggrund af ledelsens erfaringer inden for forretningsomradet.
Afskrivningsperioden udger maksimalt 10 ar og er laengst for strategisk erhvervede aktiviteter
med en steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egne fremstillede aktiver omfatter
kostprisen direkte og indirekte omkostninger til lgnforbrug, materialer, komponenter og
underleverandgrer. Renteomkostninger pa 1an il finansiering af materielle anlazgsaktiver med
tang fremstillingsperiode indregnes i kostprisen, @vrige renteomkostninger indregnes |
resuitatopgarelsen. Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel
restveerdi, fordeles linesert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 20-50  ar
Tekniske anlaeg og maskiner 5-50 ar
Andre tekniske aniaeg 3-30 ar
iT udstyr 35 ar
@ivrig driftsmateriel 5-10 ar

Grunde afskrives ikke.

Fortjeneste eller tab ved athaendelse eller skrotning af et materielt anleegsaktiv opgeres som
forskellen mellem salgspris (reduceret med nedtagelses-, salgs- og reetableringsomkostninger)
og bogfart vaerdi. Fortjeneste medtages i resultatopgerelsen under "Andre driftsindtaegter”.

Nedskrivning af anfaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for
at afgere, om der er indikation af vaerdiforringelse udover det, som udtrykkes ved afskrivning.
Hvis dette er tilfeeldet, foretages der nedskrivning tit aktivets lavere genindvindingsveerdi.
Genindvindingsveerdien for aktivet opgeres som den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og
kapitalveerdien. Er det ikke muligt at fastsastie en genindvindingsvaerdi for det enkelte aktiv,
skal aktiverne vurderes samiet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet
vurdering kan fasiszettes en palidelig genindvindingsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisations-
veerdi, hvilket her svarer til palydende vaardi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Skyldig skat og udskudt skat

Eventuel betalt acontoskat modregnes i skyldig skat ved arets udgang. Skyldig skat er opgjort
som skat af arets forventede skattepligtige indkomst

Udskudt skat er hensat med 22% af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og
skattemasssige veerdier af aktiver og forpligtelser, idet de skattemaessige veerdier opgeres med
udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv henholdsvis forpligtelse.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede skattemasssige un-
derskud, indregnes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres,
enten ved reduktion af udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatieregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere gzeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat. Andring
i udskudt skat som falge af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen under skat.

Gzldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi,

Under kortfristet geeld indregnes herudover dagsveerdi for afledte finansielle instrumenter med
negativ dagsvaerdi.

Rentebzerende gseld males pa tidspunktet for lanoptagelsen til kostpris, svarende til det
modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende males
rentebaerende geeld til amortiseret kostpris, svarende tif den kapitaliserede vaerdi ved
anvendelse af den effekiive rentes metode.

Periodeafgransningsposter (forudbetalte indtaegter)

Periodeafgraensningsposter, indregnet under passiver omfatter modtagne indisegter il
indtsegtsfaring | efterfalgende regnskabsar. Posten bestdr blandt andet af modiagne
investeringsbidrag, der passiveres og indtaegtsieres over en 40 ars periode, der svarer tit den
gennemsnitlige afskrivningsperiode for de lgbende anleegsinvesteringer. Periodiseringen af
modtagne investeringsbidrag er foretaget fra 1. januar 2000.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultat-
opgerelsen som en finansiel post.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender, gzeld og andre monetzere poster | fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs
og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendet eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerel-
sen som en finansiel post.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved farste indregning i balancen fit kostpris og
efterfolgende til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter
indgar i regnskabsposten dagsveerdi af finansielle kontrakier under tilgodehavender
henholdsvis kortfristet gasid,

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdi af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes
i resultatopgegrelsen sammen med vaerdireguleringer vedragrende det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse. For afledie finansielle instrumenter, som ikke er sikringsinstrumenter,
indregnes vaerdireguleringer i dagsvaerdien ligeledss i resuitatopgerelsen.

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er kiassificerst som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i regnskabsposten
dagsveerdi af finansielle kontrakier under tilgodehavender eller gasld og i egenkapitalen.
Indtsegter og omkostninger vedrgrende sadanne sikringstransaktioner overfares fra
egenkapitalen ved realisation af det sikrede og indregnes | samme regnskabspost som det
sikrede.

Hoved- og negletalsoversigt
Forklaring af nagletal.

Bruttomargin Bruttoresultat x 100 / Nettoomsaetning
QOverskudsgrad Resultat for finansielle poster x 100 / Nettoomszetning
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100 / Gennemsnitlige aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100 / Samlede aktiver ultimo

Forrentning af

. Ordinsert resultat efter skat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
egenkapital
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december 2015

Note 2015 2014

t.kr. t.kr.
Nettoomsztning 2.051.801  1.871.110
Arbejde udfart for egen regning og opfart under aktiver 56.655 60.996
Andre driftsindteegter 4 115 2.391
Keb af energi og hjeelpematerialer -1.109.091 -1.024.871
Andre eksterne omkostninger -366.232 -297.960
Bruttoresultat 633.248 611.666
Personaleomkostninger 2 -80.841 -79.194
Resultat for af- og nedskriviinger 552.407 532.472
Af- og nedskrivninger af anlaegsaktiver 3 -284.215 -283.872
Resultat far finansielle poster 268.192 248.600
Finansielle indtaegter 5 404 1.910
Finansielle omkostninger 6 -78.279 -88.5186
Resultat fer skat 190.317 161.994
Skat af arets resultat 7 -41.500 " -4B.790
Arets resultat 148.817 115.204
Forslag til resultatdisponering
Fareslaet udbytte 900.000 0
Overfort overskud -751.183 115.204

148.817 115,204
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Balance pr. 31. december 2015

Aktiver

IT-software
Goodwill

Immaterielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger

Tekniske anlaeg og maskiner

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsakiiver under udferelse

Materielle anlagsaktiver

Anl=zgsaktiver i alt
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Mellemregning med kunder (underdaskning)

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsazetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2015 2014
t.kr, t.kr.
3.588 10.765
452 565
8 4.040 11.330
42.169 40,213
5.979.848 65.021.934
392 39
216.678 207.535
9 6.239.087 6.269.721
6.243.127 6.281.051
409,504 399.695
0 15.039
296.689 280.720
12 112.266 10.089
818.459 705.543
179 96
818.638 705.639
7.061.765 6.986.690
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Balance pr. 31. december 2015

Passiver

Virksomhedskapital
Reserve for opskrivninger

Reserve for dagsveerdi af sikringsinstrumenter

Qverfert resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelseri alt

Geeld til realkreditinstitutter
Investeringsbidrag

Langfristede geldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og fjenesteydelser

Geeld til tifknyttede virksomheder
Selskabsskat
Anden gaeld

Pericdeafgraensningsposter
Finansielle kontrakter

Kortfristede galdsforpligtelser
Geldsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Eventualposter m.v,

Pantsastninger og sikkerhedsstillelser
Finansielle instrumenter
Naartstdende parter og ejerforhold

Note 2015 2014
t.kr. t.kr.

1.452.385 1.452.385

6.362 6.362

-151.056 -177.316

223.642 974.825

900.000 0

1 2.431.333  2.256.256

10 195.880 144.115

195.880 144.115

2.497.736 Z.688.109

593.953 587.986

11 3.091.689 3.276.095

11 207.580 278.161

113.575 106.317

513.928 314.404

15.881 92.063

290.284 283.197

9] 139

201.615 235,943

1.342.863 1.310.224

4.434.552 4.586.319

7.061.765 6.986.690
13
14
16
15
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Egenkapitalopgerelse

Reserve for
dagsvaerdi Foreslaet
Reserve for af sikrings- udbytte for
Virksom-  opskriv- instru- Overfert  regnskabs-
hedskapital  ninger menter resultat aret ] alt
Lk Lkr. Lkr. k. tkr. tkr.
Egenkapital 1. januar 2015 1.452.385 6.362 -177.316 974.825 0 2.256.256
Regutering af sikringsinstrumenter 4
dagsvaerdi 0 0 34.327 H 0 34.327
Arets resultat 0 0 0 148.817 Q0  148.817
Foreslaet udbytte 0 0 0 -800.000 9040.000 0
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 4 -8.067 ¢ 0 -8.067
Egenkapital 31. december 2015 1.452.385 6.362 -151.056 223.642 500.000 2.431.333
Reserve for
dagsveaerdi
Reserve for af sikrings-
Virksom- opskriv- instru- Overfart
hedskapital  ninger menter resultat 1alt
tkr. Lkr. t.kr. Lkr. tkr.
Egenkapital 1. januar 2014 1.452.385 6.362 -123.010 855.361 2.191.098
Regulering af sikringsinstrumenter 8 dagsvaerdi 0 8] -71.92% o -71.929
Pvrige egenkapilalbevaegelser 0 0 G 4.260 4.260
Arets resultat 0 0 C 115204 115204
Skat af egenkapitalbevasgelser 0 0 17.623 g 17.623
Egenkapital 31, december 2014 1.452.385 6.362 -177.316 074,825 2,256,256
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Noter til arsrapporten

1

Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 1.452.385 akfier a nominelt t.kr. 1.000. Ingen aktier er tiflagt

saerlige rettigheder.

Personaleomkostninger

Lenninger, faktureret fra administrationsselskab
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

| personaleomkostninger indgar kebte ydelser fra SEAS-NVE
Holding A/S, som udger 78.929 t.kr. 0g 77.363 Lkr. i
henhodisvis 2015 og 2014.

Heraf udger vederlag til bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskseftigede medarbejdere

Af- og nedskrivninger af anlagsaktiver

Afskrivninger immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivninger materielle anlaegsaktiver
Tab ved afhaendelse af anlasgsaktiver

2015 2014
Lkr. tkr.

80.591 78.957
2486 233
4 4
80.841 79.194
693 694
3 3
7.176 7.289
270.326 262.325
6.713 14.258
284.215 283.872
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Noter til arsrapporten

2015 2014
L.kr. Lkr.
4 Andre driftsindtaegter
Fortjeneste ved salg af anlaegsaktiver 0 2.389
Andre driftsindteegter 115 2
115 2.3N1
5 Finansielle indtaegter
Renteindtzegter fra tilknyitede virksomheder 0 114
Andre finansielle indtaegter 404 1.796
404 1.910
6 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknytteds virksomheder 11.162 10.683
Andre finansielle omKostninger 22,429 32.198
Dagsveerdireguleringer af finansielle instrumenter 44,688 45.635
78.279 88.516
7 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 15.881 92.062
Arets udskudte skat 33.824 -64.665
Regulering af skat vedrarende tidligere ar -138 1.770
49.567 29.187
der fordeler sig saledes:
Skat af arets resuliat: 44.500 46.790
Skat af egenkapitalbevasgelser 8.067 -17.623
49.567 29.167
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Noter til arsrapporten

8

Immaterielle anlazgsaktiver

Kostpris 1. januar 2015
Primoregulering
Overforsler i arets lgb

Kostpris 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmaessig veaerdi 31.
december 2015

Afskrives over

Goodwill afskrives over 10 ar. Afskrivningsperioden er fastlagt pa baggrund af den
forventede levetid for den mervaerdi, der er givet i forbindelse med erhvervelsen af

elforsyningen i Kgge omradet.

IT-software Goodwit] | alt
t.kt. tkr. t.kr.
21.529 791 22,320
0 0 0
0 0 0
21.529 791 22.320
10.764 226 10.990
7477 113 7.290
17.941 339 18.280
3.588 452 4.040
3-7 ar 10 ar
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Noter til arsrapporten

9 Materielle anleegsaktiver

Andre an-

Materielle

Tekniske leeg, drifts- anlaegsakti-
Grunde og  anlzeg og maleriel og  ver under
bygninger maskiner  inventar  udferelse | alt
Lker. tkr. L.ir. tkr. tkr.

Kostpris 1. januar 2015 69.136 8.625.084 2.788 207.535 B8.904.543
Tilgang i arets lgb 51 62.927 0 183.344 246.322
Afgang i arets iab 0 -11.473 -412 0 -11.885
Overfersler i arets lgb 2578 171.227 3B 174201 -31
Kostpris 31. december 2015 71765 8.847.765 2741 216678 9.138.949
Opskrivninger 1. januar 2015 0 0 0 0 ¥
Opskrivninger 31. december 2015 0 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 28.825 2.603.148 2749 0 2.834.822
Arets afskrivninger 671 269.53C 12 0 270.213
Areis af- og nedskrivninger pa afhandede
akliver 0 -4.781 -412 0 5,173
Af- og nedskrivninger 31. december 2015 20.6506 2.867.917 2.349 0 2.800 867
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 42169 5.979.848 392 216,678 6.239.087
Afskrives over 40-50 ar 5-50 ar 3-30 ar

1 anleegsgrupperne materielle anlsegsaktiver under udfgrelse og tekniske anleeg og
maskiner er der i 2015 indregnet byggerenter for 961 t.kr.
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Noter til arsrapporten

10 Hensattelse til udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver

11

12

Materielle anlsegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelse

Periodiseret investeringsbidrag
Takstmseessig underdaekning

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Investeringsbidrag

Underdazkning

Takstmaessig underdaekning
Takstmaessig underdaekning (LER)

Saido uitimo

2015 2014
Lkr. Lkr.
-1.209 2
298.519 269.002
-13.800 -15.754
-113.547 -111.355
26.017 2.220
195.880 144.115
Gastd Geeld
1. januar 31. december Afdrag Restgesld
2015 2015 naeste ar efter 5 ar
tkr. Lkr. tkr. tkr.
2.947 425 2.685.820 188.084 1.861.061
606.831 613.449 19.496 515.970
3.5564.256 3.299.269 207.580 2.377.031
2015 2014
tkr. tkr.
82.418 28.104
29.848 -18.015
112.266 10.089
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Eventualposter m.v,

Selskabet hasfter ubegraenset og solidarisk for selskabsskatter og kildeskatter opstaet
indenfor selskabets sambeskatningskreds, herunder aconto skatter, restskatter, tillaeg og
renter.

Kontraktlige forpligtelser
Selskabet har som led i kabellaegning pa de lave spaendingsniveauer indgaet aftale med
entreprengrer, Kabelleverandgrer m.fl.

Selskabet har en administrationsaftale med SEAS-NVE Holding A/S, en aftale vedrerende
kundeservice med SEAS-NVE Strammen A/S, en aftale med SEAS-NVE Holding A/S
vedrorende 50 kV/132 kV bygninger samt aftale med Fibia P/S vedrgrende fiberleje.

Eventuaiaktiv

| det regulatoriske regnskab for 2014 blev den samlede tilgodehavende difference opgjort
og indberettet tit Energitilsynet. Heri er indregnet alle uafklarede forhgjelser og
indteegtsrammen fra tidligere ar, inkl. endnu ikke-godkendte ngdvendige nyinvesteringer
mv. Der er betydelige usikkerheder tilknyttet til den indberettede difference i
reguleringsregnskabet for 2014, og som en falge heraf har selskabet ved indregning af
tilgodehavende i arsrapporten foretaget et forsigtig sken over, hvor stor en andel af den
opgiorte difference, som forventes at blive godkendt. Forskellen mellem det i arsrapporten
indregnede tilgodehavende og de uafklarede ansagte forhajelser udger ca. 210 mio.kr.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Der er pr. balancedagen stillet sikkerhed i ledningsnettet vedrgrende lanoptagelse pa
2.660.221 tkr.

Neertstdende parter og ejerforhold

Grundiag
Bestemmende indflydelse
SEAS-NVE A.m.b.A. Hovedaktionzaer i SEAS-NVE Holding A/S
SEAS-NVE Holding A/S Hovedaktionaer

@vrige naertstaende parter

Selskabets bestyrelse (se ledelsespategning)
Titknyttede selskaber (se koncernoversigt)
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15 Neertstaende parter og ejerforhold (Fortsat)

16

Transaktioner

Der har ikke | arets lob, bortset fra koncerninterne transaktioner o©g normalt
ledelsesvederiag, vaeret gennemfert transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende
medarbejdere, vaesentlige aktionaerer, tilknyttede virksomheder eller andre neeristdende
parter.

Ejerforhold

Felgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne
eller minimum 5% af selskabskapitalen:

SEAS-NVE Holding A/S, Hovedgaden 36, 4520 Svinninge.

Koncernforhold

Selskabets ultimative moderselskab, der udarbejder koncernrapport, hvori selskabet indgar
som dattervirksomhed, er SEAS-NVE A.m.b.A., Hovedgaden 36, 4520 Svinninge (CVR-nr.
68 51 52 11).

Finansielle instrumenter

Selskabet har tegnet kontrakter til sikring af renten pa lan fra kreditinstitutter. Pr.
balancedagen har kontrakterne en negativ dagsveerdi p& 201.615 tkr. for skat og 154.235
f.kr. efter skat.

Det urealiserede tab indregnes pa egenkapitalen efter afsattelse af skat for de aftaler der
vedrorer cash flow hedge. Aftaler med dagsveerdiafdaekning er driftsfert.
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