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Overblik

Hoved- og negletal
— udvalgte highlights

Nettoomsaetning

Siden 2014 har SEAS-NVE-koncernen
naesten fordoblet sin omsaetning.
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Arets resultat

Resultatet for skat er steget fra
0,1 mia. kri 2014 til 4,6 mia. kr. i 2018.
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Antal medarbejdere

Siden 2014 er antallet af kolleger
i koncernen steget fra 773 til 978.
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seneste fem ar
Koncernens udvikling de seneste fem ar kan beskrives med disse hoved- og negletal:
(t. kr.) 2018 2017 2016 2015 2014
Hovedtal/Resultat
Nettoomsaetning 7.324.971 3.834.597 3.514.539 4.156.552 3.881.490
Nettoomsaetning excl. PSO 7.324.971 3.834.597 3.267.107 3.390.896 3.185.179
Bruttofortjeneste 1.566.518 1.626.397 1.507.371 1.554.068 1.450.403
Resultat fer finansielle poster 139.339 334.178 -1.001.941 350.404 423.469
Resultat af finansielle poster 4.424.993 2.991.627 6.233.860 -140.262 -214.582
Driftsresultat for skat* 364.204 447.350 140.587 153.679 206.322
Resultat for skat 4.564.332 3.325.805 5.231.919 210.142 208.887
Arets resultat 4.548.157 3.420.961 5.194.489 166.458 114.950
Balance
Samlede aktiver 36.361.141 32.186.592 27.597.088 22.893.688 22.587.407
Investeringer i materielle anleegsaktiver 940.684 655.652 568.213 753.920 827.795
Egenkapital 23.836.593 19.222.230 15.750.267 10.498.993 8.945.987
Pengestremme
Pengestremme fra:
« driftsaktivitet 702.866 947.843 677.269 965.422 702.847
« investeringsaktivitet -253.100 -1.009.622 516.857 -822.506 -3.510.146
« finansieringsaktivitet -734.880 318.277 -257.325 -576.007 3.784.871
Arets forskydning i likvider -285.114 256.499 936.801 -433.091 977.572
Antal medarbejdere 978 898 888 855 773
Negletal % % % % %
Bruttomargin 21,4 42,4 429 37,4 37,4
Overskudsgrad 1,9 8,7 -28,5 8,4 10,9
Overskudsgrad normaliseret™* 1,9 87 4,5 84 10,9
Afkastningsgrad 0,4 10 -3,6 1.5 19
Afkastningsgrad normaliseret™ 0,4 1,0 0,6 1,5 1,9
Soliditetsgrad 65,6 59,7 57,1 45,9 39,6
Forrentning af egenkapital 21,1 19,6 33,0 1,7 1,3

* Driftsresultat for skat er excl. veerdiregulering af kapitalandele, men incl. udbytte fra @rsted.

“* “Normaliseret Overskudsgrad” og “Normaliseret Afkastningsgrad” er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nogletal”. Hovedtallene “Resultat fer finansielle poster” samt “Samlede aktiver” er justeret for effekten af daveerende nedskrivninger

pa henholdsvis koncernens net-aktiver med 650 mio.kr. og havvindmelleaktiver med 511 mio.kr.

Forklaring til negletal

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

‘Anbefalinger & Nogletal'. Negletallene er beregnet saledes:

Bruttofortjeneste x 100

Bruttomargin

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsaetning

Overskudsgrad =

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsaetning

Afkastningsgrad

Samlede aktiver

Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital =

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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Andelsselskabet handler om faellesskabet
og er en vaerdifuld og unik ejerform, der
kontinuerligt skal sikre kort- og langsigtet
vaerdiskabelse til andelshaverne. For at un-
derstotte en fortsat udvikling af koncernen
stod 2018 i den gode selskabsledelses tegn,
og vi besluttede at foretage en stor investe-
ring i fibernettet, der skal sikre lige mulig-
hed for digitalisering til vores andelshavere
de kommende ar.

Andelsbevaegelsen er bade tanke og handling,
og andelsselskabet har som virksomhedsmo-
del redder langt tilbage i den danske historie
med feellesskabet som kerne. Som andelssel-
skab er det SEAS-NVE's fornemmeste opgave
at sikre vores andelshaveres interesser inden
for energi og fibernet.

SEAS-NVE investerer derfor kontinuerligt i el-
nettet og forbedrer forsyningssikkerheden. | dag
er lige adgang til vigtig infrastruktur afgerende
for at leve et moderne liv med adgang til sund-
hed, uddannelse og arbejdsliv. Adgang til den
digitale infrastruktur er imidlertid ikke lige for
alle, og SEAS-NVE accelererede derfor i 2018
udrulningen af fremtidssikret fibernet ved at til-
byde alle andelshavere lynhurtigt internet inden
udgangen af 2023. Det er steerk veerdiskabelse.

Ud over feelles styrke er det hele grundtanken
i andelsselskabet at sikre, at den ekonomi-
ske veerdi, der skabes, kanaliseres tilbage til
regionen gennem langsigtede og beeredygtige
investeringer, fornuftige energipriser, donatio-
ner og aktiviteter, der gavner feellesskabet.

Det danske elnet er igen blevet karet til
Europas bedste, og det spiller en central rolle
i den grenne omstilling af vores samfund. Det
skal udbygges til at kunne rumme én million
elbiler om 12 ar, mange flere varmepumper
og endnu mere vedvarende energi. Derfor er
det helt afgerende, at vi har energisystemets
langsigtede udvikling for eje, s& vi pa en gang
kan sikre forbedret infrastruktur og fornuftige
priser for vores andelshavere. Det er andels-
haverveerdi.

God selskabsledelse

En god og staerk selskabsledelse er seerlig
vigtig for store toneangivende virksomheder.

| 2018 fulgte energibranchen i fodsporene pa
de bersnoterede virksomheder. Med afsast

i Danske Energis anbefalinger arbejdede vi
gennem aret med en revidering af det samlede
styringsgrundlag og lagde skinner for eget
transparens. Det arbejde fortsaetter i 2019.
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Veerdiskabelse, transparens og ordentlighed
er kerneveerdier, som vi i energibranchen har
forpligtet os til at male p& og rapportere om. Vi
kommunikerer her i &rsrapporten om, hvordan
bestyrelsen og ledelsen sikrer god selskabsle-
delsei SEAS-NVE.

Vi vil skabe et ledelsesmaessigt fundament
for at bringe vores kunder ind i en digital og
beeredygtig fremtid, drive et effektivt og
kundeorienteret energiselskab, forvalte vores
feelles veerdier bedst muligt og agere som den
ansvarlige og betydningsfulde samfundsakter,
vi ber veere i vores egenskab af energi- og
fibernetkoncern. Vi leder vores feelles selskab
i dialog med vores engagerede repraesentant-
skab, der guider os i de valg, der skal treeffes,
og deltager engageret i dialoger og droeftelser.
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Det samarbejde sastter vi stor pris pa.
Tak for det.

Vores fokus i 2019 bliver fortsat at skabe
oplevet veerdi for vores andelshavere, at tage
ansvar for den digitale og grenne udvikling
samt at sikre fortsat kompetent og ansvarlig
ledelse af vores andelsselskab. Det er vores
ansvar, og det tager vi alvorligt.

Svinninge, den 26. marts 2019

Y 4

ens Stenbask
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2018 var endnu et godt ar for SEAS-NVE
med et meget tilfredsstillende resultat, hvor
koncernen fortsatte sin positive udvikling og
skabte vaerdi for sine ejere, andelshaverne.

SEAS-NVE-koncernen omsatte i 2018 for 7,3
mia. kr. og realiserede et resultat fer skat og
minoritetsinteresser pa 4.564 mio. kr. Vores
datterselskaber og associerede virksomheder
bidrog positivt til arets resultat med 308 mio.
kr., og koncernens ejerandel i @rsted A/S bi-
drog med en positiv veerdiregulering pa 3.892
mio. kr. eksklusiv udbytte.

Strategiske aktiviteter

| 2018 fortsatte vi indsatsen for at skabe
veerdi til vores andelshavere og kunder via
strategiske aktiviteter og daglig drift, der skal
fremme digitalisering og den grenne omstilling.
Vi har fire forretningsomrader; energiprodukti-
on, energidistribution, fiberinfrastruktur samt
energisalg og lesninger. Vi sesatte strategien
Energi til livet, der skal seette retning for vores
aktiviteter frem mod 2025 og skeerpe koncern-
ens position og rolle inden for energisektoren
og i samfundet. Aret var prasget af kampgejst
og travlhed, og bl.a. fyldte implementeringen
af EU's persondataforordning, GDPR, General
Data Protection Regulation, meget. Vores
kunder og interessenter kan vide sig sikre p3,
at deres data er i gode haender.

SEAS-NVE-koncernen har gennemgaet en
omfattende udvikling fra at veere et tradition-
elt elselskab med f& kommercielle aktiviteter
til at veere en kommercielt drevet koncern.
SEAS-NVE Stremmen A/S har udvidet sine
kommercielle aktiviteter med handel og salg af
naturgas og kunne i 2018 afslutte en vellykket
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integration af aktiviteterne i HMN Naturgas
A/S. Vikunne byde velkommen til 26 dygtige
kolleger og 160.000 nye gaskunder. SEAS-
NVE er nu den sterste leverander af naturgas
til private i Danmark, og i 2018 udvikledes
positionen til ogsa at veere Sveriges sterste
leverander af naturgas til erhverv. For os er
den gode kundeoplevelse helt central, og vi er
stolte over, at elkunderne i arets EPSI Rating
pegede pa SEAS-NVE som deres favoritsel-
skab ud fra service og kvalitetsniveau. El- og
naturgashandelsaktiviteten bidrog til koncern-
ens resultat fer skat med i alt 23 mio. kr.

Som andelsselskab har vi et ansvar for at
skabe veerdi for vores andelshavere og feelles
samfund, nuog om 100 ar, og har derfor
skarpt fokus pé at forvalte vores ansvar ved
at skabe en robust virksomhed, der kan gere
en meerkbar forskel i den grenne omstilling og
digitaliseringen.

For at bekeempe digital ulighed besluttede
vii efteraret 2018 at investere 3,4 mia. kr. i
fibernet gennem vores datterselskab Fibia P/S
de kommende fem ar.

Over en femarig periode vil vi tilbyde 1 Gbit/s
internet til alle i vores forsyningsomrade.
En begivenhed, energi- og klimaministeren
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omtalte som “telepolitisk Danmarkshistorie”.
Fibia opnaede et positivt resultat og bidrog til
koncernens resultat med 87 mio. kr. fer skat.

Transportsektoren er en hjernesten i den
grenne omstilling, og elbiler kom for alvor pa
dagsordenen i 2018. Clever A/S oplevede
stigende interesse for ladelesninger fra bade
bilimporterer og private, og aret var praeget af
stor veekst; en fordobling af omsaestningen og
ogede markedsandele.

Aret bod p& en lang, vindfattig sommer, og
havvindmelleparken Redsand 2 Offshore Wind-
farm AB producerede mindre beeredygtig strem
end forventet. Produktionen ndede dog op pa
736 GWh. Det stille vejr gav mulighed for at
vedligeholde parken og sikre mellernes effekti-
vitet og dermed en oppetid p& naesten 99%.

Netselskabet Cerius A/S gennemforte ogsé i
2018 lebende udvidelser i elnettet, der skal
understotte den grenne omstilling og yderligere
elektrificering af samfundet. Cerius realiserede
i 2018 en forsyningssikkerhed p& 99,99%, og
antallet af minutter, netkunderne i gennemsnit
ikke havde strem, var 17,6. Cerius bidrog fer
skat med 186 mio. kr. til koncernens resultat.

SEAS-NVE's udelysaktivitet er generelt pree-
get af et marked med omfattende konkurrence
og som felge deraf lavere marginer. Udelys-
aktiviteten bidrog i 2018 med et resultat pa 9
mio. kr. En voldgiftssag om restbetaling for en
kommunes udtreeden af en finansieringsaftale
pavirkede resultatet positivt med 43 mio. kr.

SEAS-NVE ‘s ejerandel i @rsted A/S udviklede
sig positivt i 2018, og koncernens resultat var
vaesentligt pavirket af en urealiseret positiv
veerdiregulering af @rsted p& 3.892 mio. kr.
Koncernen modtog aktieudbytte paialt 361
mio. kr.

Da @rsted i sommeren 2018 satte sin danske
elforretning til salg, s&d SEAS-NVE det som
en interessant mulighed for at skabe syner-
gier i drift og udvikling af energisystemet.
Vilagde mange ressourcer i processen, men
matte konstatere, at salget blev stoppet.

Ny strategi
Energi til livet er en strategi med bade ambiti-
oner og hjerte med den klare mission at skabe
energi til at leve livet. Vores vision er baret af,
at vi tror pa feellesskabet. Vi vil veere hinan-
dens bedste forbindelse. Det betyder, at vi on-
sker at veere taet forbundet med vores andels-
havere og kunder, vores samarbejdspartnere
og vores kolleger i hverdagen. Som den bedste
forbindelse er vores vigtigste opgave at skabe
veerdi, og det ger vi gennem en staerk position
i markedet, hoj kvalitet, stort samfundsbidrag
og solid indtjening. Vi har seks formulerede
styrkepositioner som ledestjerner i vores
indsats:
» Danmarks sterste andelsejede producent
af vedvarende energi,
» Danmarks mest effektive og
fremtidsparate elnet,
* Danmarks bedste fiberinfrastrukturselskab,
» Danmarks foerende e-mobilitetskoncept,
« Danmarks sterste energileverandaer til sterre
offentlige og erhvervskunder,
» Danmarks ledende leverander af energi-
lesninger til hjemmet.

Vores ambitioner har bragt os styrket igennem
2018, og vi star med et steerkt afseet til 2019,
hvor vi skal implementere vores strategi og
skabe grundlaget for at skabe energi til at leve
livet for vores andelshavere, kunder, samar-
bejdspartnere og dygtige kolleger, som beerer
indsatsen. Tak til jer alle.

Svinninge, den 26. marts 2019

e Wl

Jesper Hjulmand
Administrerende direkter
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' Kommen t|l 160.000 naturgaskundef og

lev ste leverander af naturgas i Sverige.

-‘I SF_!\S rhsV? kundecenter behandlede vi over 120.000

. e-mails ‘nodtog over 260.000 opkald, hvoraf 87% af

" kunderne fik lost og afsluttet deres henvendelse i et og
samme opkald med en samlet kundetilfredshed pa 4,55

i ud af 5.

. * Fibiarundede 137.000 fibernetkunder.

» SEAS-NVE blev i arets EPSI Rating udnaevnt som elkund-
ernes favoritselskab ud fra service og kvalitetsniveau.
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Koncern

\ores

forretningsmodel

2019 er det forste ar i strategien Energi
til livet, der har et sigte frem mod 2025.
Med strategien vil vi styrke SEAS-NVE-
koncernens strategiske position og
samfundsmaessige vaerdiskabelse.

SEAS-NVE har gennemgaet en betydelig
transformation fra traditionelt elselskab til
energi- og fibernetkoncern, og de seneste fem
ar er de kommercielle aktiviteters del af om-
saetningen saledes steget vaesentligt. Den kom-
mercielle del af SEAS-NVE-koncernen udgjorde
9% af koncernens resultat feor afskrivninger

i 2013, mens den tilsvarende andel i 2019
forventes at udgere 63%. Udviklingen hen
mod en koncern, der har hovedomsastningen
uden for monopolaktiviteterne, skyldes en am-
bities og malrettet vaekststrategi med fokus
pa langsigtede investeringer inden for energi,
digitalisering og gren omstilling. | dag ser vi, at
koncernens investeringer i bl.a. havvindmolle-
parken, Redsand 2, fibernetleveranderen,
Fibia, og udbyderen af e-mobilitet, Clever,
bidrager til vores mal om at veere en ansvar-
lig akter i samfundsudvikling og beeredygtig
virksomhedsdrift, samtidig med at det er for-
retningsomrader, som allerede leverer positive
okonomiske resultater, eller som vi forventer
en positiv indtjening fra de kommende ar. Med
Energi til livet skal de strategiske initiativer
bidrage til, at transformationen fortseetter, sa
vores ejere fortsat sikres den lovede veerdi.
For at sikre udviklingen skal en raekke strategi-
ske initiativer acceleres, nogle udvikles, nogle
optimeres og andre mobiliseres.

Vores ressourcer

» Ejerskab gennem faellesskab
Vier ejet af vores andelshavere, der gennem
bestyrelsen og repreesentantskabet er med
til at seette retningen for vores lokalt forank-
rede koncern.

- Kapital
Vi finansierer vores investeringer og aktivi-
teter via pengestremme fra driften, lantag-
ning og frasalg af aktiver, der ikke under-
stotter vores strategi.

» Aktiver
Viinvesterer i innovative og fremtidssikre
teknologier og lesninger, der understotter
den grenne omstilling, digitalisering og
udvikling af vigtig infrastruktur sdsom elnet,
fibernet og ladenetveerk.

« Naturressourcer
| vores havvindmellepark er vi afhaengige af
gunstige vindforhold for at levere mest mulig
vedvarende energi. Nar vinden ikke blasser,
er vi afhaengige af at supplere forsyningen
med strem fra udlandet.

» Videnressourcer
Vi har til enhver tid behov for engagerede
kolleger for at kunne drive vores forretning,
levere hoj service og udvikling. Diversitet er
afgerende for vores succes.

» Vaerdibaseret kultur
Vi handler ud fra feelles veerdier om balance,
loyalitet, eerlighed og kampgejst, og vi ter
tage beslutninger med hjertet.
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Vores strategiske
initiativer

Strategien frem mod 2025 seetter retning
for koncernens forretningsomrader og
prioriteringer.

]
v ]|
& 4 [ ]
Y an . "
J |
Accelerér Udvikl Optimér Mobilisér
Energiproduktion Ny vedvarende

energiproduktion

Energisalg og lesninger Udrulning af Salg af energiog  Energisalg til
e-mobilitets- energilesninger erhverv og offent-
koncept til hjemmet lige institutioner

Energidistribution Fremtidsparat

eldistributionsnet

Fiberinfrastruktur Udrulning af
fibernet
SEAS-NVE-koncernen Beeredygtig og En agil og om-
ansvarlig virksom- kostningseffektiv
hedsmodel koncern
Samfundsmaessig Steerk kultur og

bidragsmodel veerdier
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Vi udvikler SEAS-NVE inden for fire
hjerneflag. Det er principper, som vi
handler ud fra, uanset om vi radgiver
virksomheder, servicerer kunder,
udvikler eller investerer.

1. Steerk position

Vibringer vores kunder ind i en
digital og bzeredygtig fremtid. Vi
er hinandens bedste forbindelse,
nar vi er ferstevalget inden for nye
integrerede og fremtidssikrede
kundelesninger.

2. Stort
samfundsansvar

Vi er en ansvarlig og betydningsfuld
samfundsakter. Vi er hinandens
bedste forbindelse, nar vi er en klar
rollemodel i branchen og veerdsat
af vores andelshavere i forhold til
samfundsudvikling og bzeredygtig
virksomhedsdrift.

3. Hoj kvalitet

Vidriver en effektiv og kundeorien-
teret energi- og fibernetkoncern.

Vi er hinandens bedste forbindelse,
nar vi er bedst i drift og udvikling af
vital infrastruktur og salg af energi-
lesninger.

4 Solid indtjening

Vi forvalter og forrenter vores feelles
veerdier optimalt. Vi er hinandens
bedste forbindelse, nar vi giver
mere veerdi tilbage til vores ejere

og samfundet uden at udhule vores
langsigtede robusthed.

Ledelsesberetning

Mission

Vivil skabe energi til at leve livet
... pajobbet, i skolen, i fritidslivet
og derhjemme. Det er vores mission
med alt, hvad vi ger. Som andels-
selskab ligger det i vores DNA, at vi
skal skabe veerdi for vores kunder
og samfundet omkring os. Og vi
skal gere det pa en ansvarlig og
beeredygtig made. SEAS-NVE er
en energi- og fibernetkoncern med
ambitioner og med hjerte for denne
opgave.

Strategi mod 2025

Energi til livet

— koncernstrategi 2025

Vi vil skabe veerdi for vores andels-
havere, for regionen og det danske
samfund gennem leverance af vital
infrastruktur og baeredygtig energi.
Vi vil sikre digitalisering og skabe en
beeredygtig fremtid, hvor energi er
mere end blot en leverance.

Vores finansielle ambitioner

Vi skal skabe veerdi til vores ejere
og samfundet generelt. Det kreever
en staerk okonomisk muskel. Med
strategiens strategiske initiativer
vil vi mere end fordoble koncernens
resultat i 2025. Den finansielle
malseetning er et EBIT i sterrelsen
750-1.000 mio. kr.

Styrkepositioner

Med et solidt stasted i 2018 har vi
sat os ambitiese og udfordrende mal
for, hvilken virksomhed vi ensker at
udvikle os til.

12025 vil SEAS-NVE veere:

» Danmarks sterste andelsejede
producent af vedvarende energji,

» Danmarks mest effektive
og fremtidsparate elnet,

» Danmarks bedste fiber-
infrastrukturselskab,

» Danmarks ferende
e-mobilitetskoncept,

« Danmarks sterste energi-
leverandaer til sterre offentlige
og erhvervskunder,

» Danmarks ledende leverander
af energilesninger til hiemmet .

Veerdiskabelse

| SEAS-NVE ensker vi at bringe vores
kunder ind i en digital og beeredyg-
tig fremtid og driver et effektivt og
kundeorienteret energiselskab. Vi
forvalter og forrenter de feelles veer-
dier optimalt og er en ansvarlig og
betydningsfuld samfundsakter.



| SEAS-NVE
-t‘ A Arsrdpport 20

SEAS-NVE er en andelsejet energi- og fibernetkoncern.
A Vivaretager vores kunder og andelshaveres interesser,
nar vi skaber energi til at leve livet. Vi ensker at gere
energi til mere end blot en leverance - at veere hinandens
bedste forbindelse.

Det er vores andelshavere, vi arbejder for, nar vi tilbyder
lynhurtigt internet og sikrer, at der altid er strem i kon-
takten og lys pa gaden, og nar netselskabet Cerius ser-
vicerer landets geografisk leengste elnet. Og det er for
at skabe veerdi for vores kunder, nar vi lagrer energi fra
vindmeller til fremtiden og skaber energirigtige lesninger
i hverdagen.
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En steerk position i markedet er et af SEAS-NVE's strategiske hjerneflag
frem mod 2025. Vi vil bringe vores kunder ind i en basredygtig og digital
fremtid pa et energimarked i konstant udvikling.

Kunder — det skal veere nemt

Det danske elmarked er et af de mest modne i
Europa, hvilket indferelsen af engrosmodellen
med den feelles datahub for forbrugsdata og
udrulning af fjernafleeste malere har bidraget
til. Konkurrencen om kunderne er tiltagende,
men undersegelser viser samtidig, at de
danske elkunder ikke er aktive i deres valg af
elleverander. De er de mindst villige til at skifte
elleverander blandt forbrugere i Norden.

Brancheforeningen Dansk Energi peger pa ini-
tiativer, der kan aktivere forbrugerne i forhold
til valg af leverander sdsom mere enkle elreg-
ninger og mulighed for hurtigere skift af el-
leverander. | SEAS-NVE arbejder vi hele tiden
pa at gore det nemt og bekvemt at veere kunde
hos os med digitale selvbetjeningslesninger,
kompetent kundesupport til vores private kund-
er, skreeddersyede lesninger og energiradgiv-
ning til offentlige kunder og virksomheder.

Politik — ren energi til alle

Kunden skal i langt hejere grad veere med til at
saette dagsordenen i morgendagens energi-
marked, seerligt i forhold til den grenne omstil-
ling. Det fastslar lovpakken “Ren energi til alle
europaesere”, der efter to ars forhandlinger i EU
faldt pa plads i slutningen af 2018. Kunden
skal, udover at forbruge sin strem, ogsa kunne
producere, lagre og videreseelge den. Lovpak-
ken skal implementeres i Danmark i lobet af
2019 0g 2020. EU-lovpakken er i fin trad med
SEAS-NVE's nye strategi, der netop fokuserer
pa, at vi skal veere kundens bedste forbindel-
se. Det geelder eksempelvis, nar netselskabet
Cerius investerer i elnettet, der skal handtere
egenproduktion af sol- og vindenergi, og nar
selskabet bruger malerdata til at udnytte
kapaciteten i elnettet. Eller nar vi arbejder

pa at tilbyde fremtidens digitale lesninger til
hjemmets energiforbrug pa baggrund af data
fra datahubben.

Den danske energiaftale, der blev vedtaget

d. 29. juni 2018 med alle partier bag, seetter
samtidig retning for energiselskabernes arbej-
de med at ege elektrificering og fjerne elafgif-
ten. Energiaftalen er treedesten for ruten frem
mod, at Danmark i 2050 ikke udleder flere
drivhusgasser, end vi optager. 2030 er forste
milepael, hvor vedvarende energi skal daekke
55% af Danmarks energibehov, og her har
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Den energiaftale, der
blev vedtaget i 2018,
har bl.a. sigte pé at
szenke el- og varme-
regningen. Vi tror pa,
at det vil gere priserne
mere gennemskuelige
pa sigt og hjeelpe
kunden med at bruge
stremmen, nar den er
grennest og billigst.
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Afgiften p& elvarme
for sommerhusejere
med et elforbrug over
4.000 kWh szenkes.

Ledelsesberetning
Koncern

energiaftalen fokus p& at sammenteenke de
forskellige akterer i forsyningssektoren. Tiltag,
der understotter SEAS-NVE's nuveerende og
planlagte aktiviteter.

“Der er stor sammenhaeng
mellem ambitionerne

i energiaftalen og
SEAS-NVE's strategi.”

Regeringen kom i 2018 med et klimaudspil,
der leegger op til, at den sidste benzin- og
dieselbil skal veere solgt i 2030. Ambitionen
er desuden, at der skal kere en million elbiler
pa vejene, og der saettes en stopper for salg
af hybridbiler i 2035. Energiaftalens ordning,
der saenker afgiften pa elvarme i helarsboliger,
udvides til at omfatte sommerhusejere med

et elforbrug over 4.000 kWh om aret. Dette
initiativ kommer til at gavne SEAS-NVE's an-
delshavere i vores forsyningsomrade, hvor der
er over 50.000 sommerhuse.

En ny ekonomisk regulering af landets netsel-
skaber tradte i kraft d. 1. januar 2018. Der er
i arets lob arbejdet intensivt med implemente-
ringen af de nye rammer fra tilsynsmyndighe-
den, Forsyningstilsynet. Implementeringen af
de nye rammer pagar fortsat. P& nuveerende
tidspunkt er der endnu kun udmeldt meget
forelebige indteegtsrammer for netselskaber-
ne. Forsyningstilsynet har udmeldt en ny mo-
del for benchmarking af netselskaberne, der
skal sikre effektiviseringer af mindre effektive
netselskaber. Branchen som helhed har stillet
spergsmalstegn ved modellens robusthed i
processen. Vier nuigang med at analysere
modellen og dens konsekvenser.

EU's konkurrencekommisseer, Margrethe
Vestager, meldte d. 7. december 2018 ud, at
adgangen til at bruge elforbindelsen mellem
Jylland og Tyskland skal eges, efter at deni
laengere tid har veeret blokeret for danske og
nordiske elproducenter. Det er en positiv ud-
melding, der vil give branchen mulighed for at
oge produktionen og eksporten af gron strem.
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Udfordringer — viinvesterer i groen omstilling
Energimarkedet for bade el og naturgas bliver
mere og mere komplekst med klima og nye
teknologier pa verdensdagsordenen. Natur-
gas som kilde ses i stadig stigende grad

som et veerdifuldt supplement, der kan sikre
forsyningssikkerhed, nar solen ikke skinner,
og vinden ikke bleeser. Saerligt perspektivrig
er naturgas, nar der er tale om biogas. Ifelge
Energistyrelsen forventes naturgasforbruget
i Danmark at falde moderat, men jeevnt, frem
mod 2040.

En af de sterste udfordringer i den grenne
omstilling er at lagre den vedvarende energi.
SEAS-NVE leder et dansk energilagringspro-
jekt, stottet af EUDP og med deltagelse af en
reekke centrale akterer, herunder DTU, Energi-
net, Dansk Energi og AU. Projektet underseger
muligheden for at lagre strem fra vindmeller i
stenlagre. Altsa termisk lagring ved heje tem-
peraturer. Her omdannes vindenergi til varme,
der lagres i sten og efter behov konverteres
tilbage til strem til elnettet og varme til fjern-
varmenettet. Lagring er ikke kun en udfordring
i Danmark, og teknologien har derfor vakt
international interesse. Projektet arbejder i

et tidligt stadie med at undersege, om det er
muligt at bygge et lager, der kan klare de heje
temperaturudsving og levere en tilstreekkelig
hej virkningsgrad. Potentialet er stort.

Fibernet — vi bekaemper digital ulighed
Resultater af bredbandskortlaegningen 2018
viser, at den sterste udvikling fra 2017 til
2018 paregionalt plan er sket i Region Sjeel-
land. Her er deekningen med adgang til 100
Mbit/s download og 30 Mbit/s upload steget
med 5 procentpoint til 84%. Region Nordjyl-
land, Midtjylland, Syddanmark og Hovedsta-
den er i samme periode steget med henholds-
vis 4,1, 1 og 2 procentpoint. Region Sjeelland
er samtidig den region med den laveste deek-
ningsprocent.

Behovet for overfersel af data vokser med 30-
40% arligt. Udviklingen betyder, at deri 2025
vil veere behov for at overfere 17 gange sa
meget data som i dag. Det stiller krav til bedre
forbindelser, og Sjeelland er en af de regioner,
hvor feerrest har adgang til hejhastigheds-
internet. Det betyder, at det kan vaere svaert
at seelge sit hus og tiltraekke og fastholde
borgere samt medarbejdere i virksomheder-
ne. Der er tale om digital ulighed. SEAS-NVE
besluttede i 2018 at accelerere udrulningen
af fibernettet i regionen de kommende fem

ar gennem Fibia. Flere steder afleser fiber-
net kobberkabler, og de tradlese lesninger

kan endnu ikke imedekomme det stigende
behov for hurtigt og stabilt internet. Konkur-
rencesituationen i fibermarkedet er intensiv i
byomraderne, mens det modsatte er tilfeeldet
i landomréaderne, hvor det er langt dyrere at
etablere fiberforbindelser til kunderne.
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Naturgas ses i stigen-
de grad som et godt
supplement, der kan
sikre forsyningssik-
kerhed, nér solen ikke
skinner, og vinden ikke
blaeser tilstraekkeligt.
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Clever oplevede i 2018
en markant stigning i
salget af ladelesninger
til elbiler og plug-in-
hybrider.

Ledelsesberetning
Koncern

Transport — vi satser pa elbiler

Elbiler spiller en vigtig rolle, nér det gaelder
omstillingen af transportsektoren til at basere
sig pa vedvarende energi. Elbiler nedbringer
ikke kun udledningen af CO,, men fungerer
samtidig som energilager, nar elbilen lader op
med gren strem om natten.

Vi har set en raekke teknologiske gennembrud
inden for batteriteknologi og effektivitet i
2018. Bilindustrien har de seneste ar investe-
ret massivt i denne udvikling, og vi ser nu en
reekke nye bilmodeller komme pa vejene.

Regeringens malssetning om en million grenne
biler pa de danske veje og et stop for salg af
benzin- og dieselbiler i 2030 forudsastter et
palideligt og effektivt netveerk af ladestationer
ikke bare i Danmark, menihele Norden. En
ambition, som SEAS-NVE deler. SEAS-NVE
har det seneste arti arbejdet malrettet pa at
udvikle og udbrede ladeinfrastrukturen i Dan-
mark via vores ejerskab af aktiemajoriteteni
e-mobilitetsudbyderen Clever. Clevers formal
er at gore det let at kare elbil og tiloyder et
unikt koncept, hvor privat og offentlig lade-
infrastruktur knyttes sammen med fordel-
agtige abonnementslesninger. Virksomheden
arbejdede i 2018 pa at fremme rammevilka-
rene for elbiler gennem Dansk Elbil Alliance,
DEA, et selvstaendigt branchefeellesskab
under Dansk Energi.

Tendenser — tillid er en vare

Institut for fremtidsforskning understreger, at
tillid vil veere afgerende for vores valg i frem-
tiden, hvad enten det geelder valg af el- eller
naturgasleverander, samarbejdspartner eller
arbejdsplads.

Som andelsselskab vil tillid altid veere en del
af vores DNA. | 2018 tradte den nye person-
dataforordning i kraft, og SEAS-NVE arbejder
i lighed med andre virksomheder med at sikre
vores kunders persondata. Alle skal kunne
veere sikre pd, at deres persondata er i trygge
haender hos os.
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SEAS-NVE vili 2019 have fokus pa at tage de forste vigtige
skridt i strategien Energi til livet samt pa resultatskabelse
og god selskabsledelse.

Vores andelshavere

Vi vil styrke dialogen i vores aktive ejerskab
om koncernens veerdiskabelse, mal og sty-
ringsgrundlag.

Vi vil have fokus péa at fastholde vores
andelshavere som energikunder. Det kan
give os solid opbakning til nye aktiviteter og
fastholde et hojt kundefokus. Ambitionen er
en fastholdelsesprocent pa 80.

Netselskabet Cerius fastholder det nedad-
gaende niveau for selskabets nettariffer.
Cerius har de senere ar nedsat selskabets
nettarif med cirka 30%. Effekten for en
gennemsnitlig husstand er en besparelse
pé& godt 400 kr. pr. ar.

Vores forretning

Vi forventer et resultat for skat og evrige
kapitalinteresser, men inkl. udbytte fra @rsted,
pa 580 mio. kr. for regnskabsaret 2019.

Branchekonsolideringen fortsaetter og
kommer med stor sikkerhed til at pavirke
koncernen - bade direkte og indirekte.

Den succesfulde integration af HMN Naturgas
A/S 2018 har givet os et solidt fodfeeste i
segmentet, og i 2019 vil vi fortsat have fokus
pa at realisere businesscasen for opkebet.

Viserindifortsat eget konkurrence, mens vi
forventer, at salgssynergierne mellem el og
naturgas resulterer i nye ydelser og kryds-
salg.

Viforventer at sta steerkt i forhold til de
kommunale kontrakter for gadelys, der ud-
bydes i 2019 pa det sjeellandske marked.

Reduktion af omkostninger vil ogsa i 2019
veere et vaesentligt fokusomréade. Vi vil
lobende iveerksestte tiltag, der effektiviserer
og optimerer vores processer og systemer
gennem eksempelvis automatisering og lean.

Nar Cerius, som forventet, gennemfoerer ISO
55001-certificering af Asset Management,

styrker selskabet den langsigtede planlaeg-

ning for vedligehold af anleeg og stationer.

Cerius fortsaetter arbejdet med at effektivi-
sere og udvikle elnettet, der skal understot-
te den grenne omstilling.

P& Redsand 2 forventer vi, at det omfatten-
de vedligeholdelsesarbejde i 2018, som det
vindfattige &r gav mulighed for, giver udslag
i hej produktion i 2019.

P& elbilsomradet forventer vi, at interessen
for elbiler fortsat stiger i 2019 og resulterer
i nye kunder og positiv udvikling i centrale
negletal hos Clever.

Som andelsejet koncern i energisektoren
bringer vi principperne for god selskabs-
ledelse i bersnoterede selskaber ind i en
andelssammenhaeng.

Fibia forventer at opleve eget efterspoergsel
efter hejhastighedsinternet, og Fibia skal
tage det naeste vigtige skridt henimod, at
alle andelshavere inden udgangen af 2023
far tilbudt 1 Gbit/s.

Fibia ensker at abne fibernettet for andre
tjenesteudbydere. Vi forventer at pabe-
gynde &bningen i 2020. Forberedelserne
pabegyndes i 2019.
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Det resultat, vi
forventer for skat
og evrige kapital-
interesser, men inkl.
udbytte fra @rsted,
for regnskabsaret
2019.
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in oprindelse og sit fundament i det lokale og regionale
orretningsaktiviteter fordelt t nordeuropaeiske
onsekvens af, at branche tionaliseres. Vores
fra drift og udvikling af det le elnet og fibernet over
rk til vores havvindmaoll dsand 2, ved Redby.
Danmark omfatter bla alg af el i Norden og
og opbygning af et la lbiler i Skandinavien.

2018

393229

andelshavere udgjorde ejerne af SEAS-NVE

560000

energikunder kebte deres energi hos
SEAS-NVE

137000

fibernetkunder fik lynhurtigt internet hos Fibia

500000

kunder benyttede SEAS-NVE's digitale

lesninger

cergikunder
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L Vores
samfiundsbidrag

y Vi er en ansvarlig og betydningsfuld samfundsakter ...
v og hinandens bedste forbindelse, nar vi er en klar rollemodel
i branchen og veerdsat af vores andelshavere i forhold til

samfundsudvikling og beeredygtig virksomhedsdrift.
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\ores Iire
forretningsomrader

SEAS-NVE gar til markedet i eget navn og gennem en reekke
datterselskaber. Vi har et udviklingsorienteret perspektiv pa
forretningen og forholder os lebende til udviklingen af de fire
forretningsomrader. Pa de efterfelgende sider kan du leese
mere om, hvordan koncernen gar til markedet og sikrer den
strategiske ambition om at varetage andelshavernes interesse
inden for energi og fibernet.

Energi-
produktion

SEAS-NVE er aktiv i
energiproduktion gennem:

Qrsted A/S

Redsand 2 Offshore Windfarm AB

Energi-
distribution

SEAS-NVE er aktiv i
energidistribution gennem:
Cerius A/S
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/ Fiber-
infrastruktur

SEAS-NVE er aktiv i
fiberinfrastruktur gennem:
Fibia P/S

Energisalg
og lesninger

. SEAS-NVE er aktiv i energisalg
og lesninger gennem:
SEAS-NVE Stremmen A/S
Clever A/S

Energi Danmark A/S
SEAS-NVE Udelys A/S
SEAS-NVE Finans A/S
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Energi-

| produktion

Fremstilling af energi har
altid veeret en kerneydelse

i SEAS-NVE, hvor vi fokuse-
rer pa eget produktion

af vedvarende energi.

UONE |
Orsted

Orsted A/S

Den sterste andel af SEAS-NVE's
produktionsinteresser ligger i ejer-
skabet i Danmarks sterste energi-
koncern @rsted, hvor vi ejer 9,54%
af aktierne til en samlet veerdi af
17.483 mio. kr. ved udgangen af
2018.

Negleinformationer for regnskabsaret 2018
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Reodsand 2

Redsand 2 Offshore Windfarm AB
SEAS-NVE ejer 80% af havvind-
molleparken, Redsand 2 ved Redby.
E.ON ejer 20%. Parkens 90 moller
leverer vedvarende energi til op
mod 200.000 danske husstande,
svarende til halvdelen af de private
husstandes arlige energiforbrug i
forsyningsomradet.

Nogleinformationer for regnskabsaret 2018

« Frasalget af 50% af Hornsea 1 er en af
de sterste salgstransaktioner inden for
vedvarende energi nogensinde,

« Nye havvindprojekter tildelt i USA, Tyskland
og Taiwan,

« Kob af den amerikanske ferende udvikler af
havvind, Deepwater Wind,

« Kob af den amerikanske udvikler af landvind,
Lincoln Clean Energy.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Qrsted bidrog i 2018 til det samlede resultat

med 3.892 mio. kr. i veerdistigning af kapital-
andele og udbytte af kapitalandele p& 361 mio. kr.
for skat.

« Elproduktion p& 736 GWh,

« Fald i produktion skyldes mindre vind,

* Hoj oppetid pa 98,8% ligesom aret for er
fastholdt takket veere rettidig vedligehold.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Ejerskabet af Redsand 2 bidrog i 2018 med
107 mio. kr. til SEAS-NVE's samlede resultat
for skat.

Antal medarbejdere

E.ON Wind Services varetog drift og vedlige-
holdelse af parkeni 2018.
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Klima som vision

Klimaforandringer er en af de sterste
udfordringer, som verden star over-
for. @rsted A/S arbejder ud fra en
vision om en verden, der udelukken-
de kerer p& gron energi.

=0
a8

vil @rsted investere i den gronne
strategi frem mod 2025.

)

Ejerskab af @rsted skaber energi

til at leve livet...

nar @rsted udvikler grenne, uaf-
haengige og ekonomisk beeredygtige
energisystemer til gavn for det
samfund, vi alle er en del af.

A

Ledelse

Formand: Thomas Thune Andersen
Neestformand: Lene Skole-Serensen
Adm. dir.: Henrik Poulsen

Orsted

Gron strateg
frem mod 2025

SEAS-NVE har veeret aktiv i energiproduktion siden etableringen i 1912, og
en stor del af produktionsaktiverne er i dag placeret i @rsted.

@rsted A/S vil revolutionere maden, samfundet forsynes med energi pa, ved
at udvikle grenne, uafheengige og ekonomisk beeredygtige energisystemer
og dermed skabe vaerdi for samfundet. Visionen favner hele verden, der ude-
lukkende skal kere pa gren energi. Med @rsteds nye strategi felger gronne
investeringer for 200 mia. kr. frem mod 2025.

Strategisk keb og salg

Steerke driftsmeessige og finansielle resultater samt strategiske opkeb har

i 2018 styrket Qrsteds position som verdens ferende inden for gron energi.
Blandt arets aktiviteter var det strategiske frasalg af 50% af den britiske
havvindmellepark Hornsea 1 og frasalget af 50% af havvindmaelleprojektet
Walney extension. Qrsted kebte i 2018 Deepwater Wind, som er den ferende
amerikanske udvikler af havvind, og opbyggede dermed en attraktiv portefolje
af projekter langs den amerikanske estkyst. Konkurrenter vandt auktionen
over lejeretten til tre arealer til udvikling af havvindmelleparker ud for kysten
i delstaten Massachusetts i USA.

P& land foretog @rsted kebet af Lincoln Clean Energy, der er en amerikansk
udvikler af landvind.

| juni 2018 annoncerede Qrsted selskabets planer om at frasaelge den danske
eldistributions- og privatkundeforretning samt City Light. Salgsprocessen
blev imidlertid indstillet i januar.

Som aktioneer folger SEAS-NVE med stor interesse @rsted og selskabets
positive udvikling.
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TRANSPORTER
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Gron investering

Danmark har i 2050 et mal om

at veere helt uatheengig af kul og
olie. Vindenergi er en vigtig del af
den grenne omstilling. SEAS-NVE
investerede tilbage i 2011 i havvind-
melleparken Redsand 2 Offshore
Windfarm AB. Mellerne leverer gren
strem svarende til energiforbruget

i cirka 200.000 private husstande.

87

er oppetiden p& havvindmellerne
ved Redby.

)

Ejerskab af Redsand 2 skaber
energi til at leve livet...

néar havvindmellerne producerer
vedvarende energi, og der udledes
mindre CO, fra konventionel
energiproduktion.

Ledelse:
Formand: Ole Hillebrandt

Reodsand 2

Vi vedligeholder,
nar vi mangler vind

Energiproduktion har altid veeret et samfundsmaessigt ansvar. Med omstil-

lingen til mere vedvarende energi er opgaven blevet mere kompleks. Samtidig
stiller vores hejteknologiske samfund i dag langt sterre krav til palideligheden af
energiforsyningen. Det stiller egede krav til alle akterer i veerdikaeden.

SEAS-NVE ejer 80% af havvindmelleparken Redsand 2 Offshore Windfarm
AB, mens E.ON, der varetager drift og vedligehold, ejer de resterende 20%.

2018 var et vindfattigt ar, og derfor ligger andelen af strem fra vindmoller
med 40,7% lidt under niveauet fra rekorden i 2017, hvor elproduktionen fra
hav- og landvindmeller udgjorde 43,4% af den samlede meengde produce-
rede strem. En sommer med fuld blus pa solen betyder, at solenergi i 2018
udgjorde 2,8% af vores elforbrug. Det er rekord.

Trods det darlige vindar producerede parken 736 GWh. Nar mollerne stod
stille, blev der gennemfort flere vedligeholdelsesopgaver, hvilket opretholdt
en oppetid p4 98,8%. | 2019 overgar E.ON'’s ejerandel til den tyske energi-
koncern, RWE, der ligeledes overtager driftsaftale og mandskab.
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Energi-

| distribution

Strem er vital for vores
hverdag, uanset om vier
pa arbejde, i skole eller
hjemme. Netselskabet
Cerius sikrer et elnet, der
leverer en hoj oppetid, kan
handtere mere vedvarende
energi og kan imedekomme
fremtidens energibehov.

cerius

Cerius A/S
SEAS-NVE Net skiftede navn til
Cerius i december 2017 og drifter

og udvikler Danmarks laengste elnet,

der er 24.824 km langt og forsyner
teet pa 400.000 installationer pa
Nordvest-, Midt- og Sydsjeelland,
Lolland-Falster og eerne.

Side 39

Negleinformationer for regnskabsaret 2018

« Etarioptimeringens tegn med fokus pa at
implementere Asset Management i 2019, der
skal sikre, at anleeggene forvaltes optimalt og
beeredygtigt gennem hele deres levetid,

«  Gennemsnitlig udfaldstid 17,6 min.,

« Feerdiggerelse af tre hovedstationer som et led
i en lobende reinvestering af selskabets elnet,
der skal sikre, at selskabet fortsat kan leve op
til malet om hej forsyningssikkerhed,

« Nedseettelse af selskabets nettarif med
over 4 ore/kWh for en almindelig forbruger
i februar 2018.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Cerius leverede i 2018 en omszetning pa 819,4
mio. kr. Selskabet pavirkede SEAS-NVE's samlede
resultat for skat med 186,2 mio. kr.

Antal medarbejdere

Cerius beskeeftigede 11 medarbejdere i 2018.
Desuden leveres en reekke ydelser fra holding-
selskabet, f.eks. it, ekonomistyring og HR.
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Cerius investerer
i fremtidens elnet

Elnettet skal de kommende ar
kunne handtere mere produktion
fra vindmeoller, solceller og eget
elforbrug fra eksempelvis elbiler.
Det kreever méalrettet udbygning og
tilpasninger af elnettet - en kerne-
kompetence i Cerius A/S.

99

af tiden er der strom i stikkontak-
terne hos Cerius' netkunder, som
Cerius distribuerede 3.957 GWh
tili lobet af aret.

N

Cerius skaber energi

til at leve livet...

nar selskabet leverer strem,
du kan stole pa.

O
_J3

Ledelse
Formand: Jesper Hjulmand
Adm. dir.: Henrik Wej Petersen

cerius

Data i elnettet
er guld

Strem, du kan stole pa. Det arbejder Cerius A/S hver dag for at sikre sine
netkunder, og s&dan har det altid veeret. Forsyningssikkerhed er en del
af selskabets DNA. | 2019 var andelshaverne i gennemsnit uden strem i
17,6 minutter.

Cerius arbejdede i 2018 med videreudvikling af processerne og kulturen
omkring Asset Management, der handler om at f& mest mulig veerdi ud af
selskabets aktiver. Nar Cerius i 2019 afslutter implementeringen af et nyt
Asset Management set-up, har selskabet et system til at samle viden om
selskabets tekniske anleeg i elnettet samt tekniske data fra forbrugernes
fjernafleeste malere. Nar Cerius analyserer disse data, far selskabet et
steerkere beslutningsgrundlag for, hvordan selskabet bedst muligt ved-
ligeholder og mest omkostningseffektivt investerer i elnettet. | 2018 har
Cerius standardiseret monterernes arbejdsgange og har igangsat udvikling
af et analysesystem, der skal simulere forskellige investeringsscenarier til
at styrke beslutningsgrundlaget. | 2019 vil Cerius veere blandt de ferste
netselskaber, der gennemferer en certificering efter ISO 55001-standarden
for Asset Management.

| 2018 tradte nye og veesentligt eendrede regulatoriske rammer for elnet-
selskaber i kraft. Med de nye rammer fastlaegges elnetselskabernes tilladte
indteegter af en indteegtsrammeregulering, baseret pa blandt andet histo-
riske omkostninger og afskrivninger. Den igangvaerende implementering af
de nye rammer betyder, at Cerius A/S fortsat agerer ud fra en fortolkning
af, hvordan den nye regulering udmentes og den heraf felgende effekt pa
selskabets og koncernens fremtidige ekonomi.

Efter en offentlig debat rejste tvivl om motiverne bag et gennemfert offentligt
udbud, valgte Cerius i foraret 2018 at gennemfere et nyt udbud pa lovpligtig
energiradgivning. Det skete efter dialog med blandt andet Forsyningstilsynet
og potentielle leveranderer. | det nye udbud blev opgaver pé energibesparelser
udbudt i flere varierende sterrelser. Forventningen var, at denne udbudsform
ville fa flere aktorer til at byde ind og sikre, at Cerius kunne indfri forpligtel-
serne pa energispareomradet. Efter gennemferelsen af det nye udbud blev
det fastslaet, at markedet for energibesparelser er umodent, og at det heller
ikke i den nye udbudsform har vist sig muligt at skaffe leveranderer til den
fulde opgave. Cerius ser dog frem til samarbejdet med en reekke nye leveran-
dorer pa dele af opgaven.

Cybersikkerhed var igen hejt prioriteret i 2018, hvor Cerius gennemferte en
lang reekke systemmeessige tiltag. Selskabet har ikke oplevet direkte angreb
pa elnettet, men afholder jeevnligt evelser samt evaluerer og justerer bered-
skabet. | 2018 havde Cerius ogsa fokus pa at nedbringe stremtyveri, der er
en udfordring i branchen. | forbindelse med sager om skunklaboratorier er
indsatsen blevet koordineret med politiet og brancheforeningen.
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Fiber-
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SEAS-NVE begyndte udrul-
ning af fibernet i 2002, og i
2018 accelererede vi fiber-
udrulningen péa Sjeelland

og eerne med beslutningen
om at investere 3,4 mia. kr.,
fordi den digitale udvikling
er afgerende for vaekst og
hverdagsliv i vores region.

iNfrastruktur

- a

I

Fibia

Fibia P/S

Medejerskabet af Fibia giver SEAS-
NVE mulighed for at imedekom-

me andelshavernes behov for en
fremtidssikker og hurtig internet-
forbindelse, at veere med til at lese
en samfundsopgave og styrke et
attraktivt forretningsomrade.

Side 43

Negleinformationer for regnskabsaret 2018

« SEAS-NVE besluttede at tilfere 3,4 mia. kr.
til udrulning af fibernet i regionen de kommende
fem éar,

« Fibiarundede 137.000 kunder,

« Fibia opndede for ferste gang i aktivitetens

« historie et positivt resultat og bidrog séledes
positivt til koncernens resultat,

e Frasalg af kapitalandel i Nianet.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Fibia leverede i 2018 en omseetning pa
591 mio. kr. Ejerskabet af Fibia pavirkede SEAS-
NVE's samlede resultat for skat med 87 mio. kr.

Antal medarbejdere

Fibia havde 283 ansatte i 2018.
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Leverandor af digital
infrastruktur

Fibia P/S er en af Danmarks

sterste leverandorer af fibernet.
Med etablering af fibernet er SEAS-
NVE med til at sikre udvikling og
vaekst i regionen.

3/

I

18

besluttede SEAS-NVE at
investere i fibernettet.

o

Fibia skaber energi

til at leve livet...

nar vi giver unge som zeldre lige
muligheder for at deltage i nutidens
og fremtidens digitale samfund.

"I\

Ledelse

Formand: Jesper Hjulmand
Neestformand: Jacob Vittrup

Adm. dir.: Casper Holst-Christensen

Fibia

Vi bekeemper
digital ulighed

| SEAS-NVE har vi som andelsejet selskab gennem hele vores levetid taget
et samfundsmaessigt ansvar. Ferst da vi etablerede elnettet, og nu hvor vi
sikrer digital infrastruktur i form af fibernettet.

Behovet for overfersel af data vokser med 30-40% arligt, hvilket betyder,
at deri 2025 vil veere behov for at overfere 17 gange sa meget data somii
dag. Det stiller krav til bedre forbindelser, og Sjeelland er en af de regioner,
hvor feerrest har adgang til hejhastighedsinternet. Som andelsselskab vil vi
bekeempe den digitale ulighed, og i 2018 besluttede SEAS-NVE derfor at
tilfere 3,4 mia. kr. i en accelereret udrulning af fibernet i regionen over de
naeste fem &r gennem Fibia P/S.

| 2018 rundede Fibia 137.000 kunder (heraf godt 70% i @stdanmark),
hvilket er en nettotilgang p& 17.000 kunder i 2018. Fibia har bade private,
erhvervs- og foreningskunder.

| Vestdanmark kom Samse med pa den digitale motorvej i 2018 med tilbud
om fibernet til implementering i 2019 i et samarbejde mellem Fibia og borger-
foreningen Samse Bredband. Fibia forbedrede i arets leb tv-portefeljen med
oget valgfrihed i forhold til streaming og tv-boks. Indholdsleveranderen
Waoo, som SEAS-NVE ejer sammen med en reekke andre energiselskaber,
blev k&ret som Danmarks bedste internet for 7. ar i traek.

Salget af Nianet A/S, som Fibia var medejer af, blev godkendt af konkurrence-
myndighederne i maj 2018. Avancen er sammen med resultatandelen af
Waoo A/S indregnet i posten “Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder” med 294 mio. kr. i Fibias resultat.
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Energisalg og

- lesninger

Energisalg har veeret en
naturlig og afgerende del af
forretningen siden etable-
ringen af selskaberne SEAS
ogNVE 1912 0g 1913.
Malet er i dag at veere
kundernes ferstevalg inden
for integrerede, digitale og
fremtidssikrede kundeles-
ninger.

seas-nve O

SEAS-NVE Stremmen A/S
SEAS-NVE Stremmen er en af
Danmarks sterste leveranderer af
el, naturgas og energiradgivning.
P& det svenske erhvervsmarked er
selskabet den sterste leverander af
naturgas.

Negleinformationer for regnskabsaret 2018

oIk

Clever

Clever A/S

Clever er e-mobilitetsudbyder, og
SEAS-NVE ejer 94,9% af Clever.
NRGi ejer 5,1%. SEAS-NVE ensker
med ejerskabet at accelerere fremtid-
ens beeredygtige transport.

Negleinformationer for regnskabsaret 2018

- Etablering af tradingaktiviteter pa naturgas pa
det vesteuropeeiske marked,
« Integration af 160.000 naturgaskunder.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

SEAS-NVE Stremmen leverede i 2018 en om-
seetning p& 5.923 mio. kr. Selskabet pavirkede
SEAS-NVE's samlede resultat for skat med et
overskud p& 34,7 mio. kr.

Antal medarbejdere

SEAS-NVE Stremmen havde 56 ansatte i 2018.
Desuden leveres en raekke ydelser fra holding-
selskabet, f.eks. it, ekonomistyring og HR.

« Firedobling af kundeportefoljen,

« Lancering af ny hjemmeside og app, der er afge-
rende for kundeoplevelsen og -relationen,

« Godkendelse fra EU-kommissionen til sammen
med E.ON at udvikle high-power ladeinfrastruk-
turen for elbiler i Europa.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Clever leverede i 2018 en omsaetning pa
31,9 mio. kr. Ejerskabet af Clever pavirkede
SEAS-NVE's samlede resultat for skat med
-28,1 mio. kr. Et forventet resultat, da Clever
er i en investeringsfase.

Antal medarbejdere

Clever havde 37 ansatte i 2018.



SEAS-NVE
Arsrapport 2018

Energi Danmark A/S

Energi Danmark er markedsleder
inden for engroshandel med el i Dan-
mark og er en af Nordens ferende
energihandelskoncerner. SEAS-NVE
ejer 40,5% af aktierne i selskabet.

Negleinformationer for regnskabséaret 2018
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SEAS-NVE Udelys A/S
SEAS-NVE Udelys, der blev udskilt
og etableret som selvsteendigt
selskab i 2018, er en af de stoerste
spillere pa det danske marked med
134.000 gadelyspunkter.

Negleinformationer for regnskabsaret 2018

Side 47

seas-nve O

SEAS-NVE Finans A/S

SEAS-NVE Finans, der blev
etableret i 2018, har til formal at
foresta udlan til private og erhvervs-
kunder.

Negleinformationer for regnskabsaret 2018

« Sterre volumen, hejere priser og eget salgsak-
tivitet medvirkede til fastholdelse af positionen
inden for handel med el og gas,
hvor seerligt gasaktiviteterne bidrog positivt
til omsaeetningen trods et uroligt marked,

« Det nordiske engrosmarked blev ramt af
voldsomme tab. Selskabet var dog marginalt
pavirket gennem sine transaktioner.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Energi Danmark leverede i 2018 en omsaetning
pa 32,2 mia. kr. Ejerskabet af Energi Danmark
pavirkede SEAS-NVE's samlede resultat med
42 mio. kr. for skat.

< Inden for drift og vedligehold var selskabet i
skarp konkurrence om en reekke kommuner
i udbud, hvilket pavirkede resultatet med
-1,7 mio. kr.,

« Selskabet vandt en central sag om veerdi-
seetning af udelysanleeg, hvilket afspejles i
regnskabet.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

SEAS-NVE Udelys pavirkede SEAS-NVE's
samlede resultat for skat med et overskud pa
9 mio. kr.

Antal medarbejdere

« Ved etableringen af selskabet indsked
SEAS-NVE 125 mio. kr. i fom. overtagelse
af udlansportefolje fra HMN Naturgas.

Indflydelse pa koncernens samlede resultat

Da finansieringsaktiviteten i regnskabsaret har
veeret i en opstartsfase med deraf afholdte om-
kostninger til udlansadministration og hvidvask-
procedurer etc., og da der i fom. transaktionsfasen
er givet henstand med opkraevning af renter og
afdrag for et kvartal, er aktivitetens bidrag til
koncernresultatet som forventet i alt O kr.

Antal medarbejdere

SEAS-NVE Udelys havde to ansatte i 2018.
Desuden leveres en raekke ydelser fra holding-
selskabet, f.eks. it, okonomistyring og HR.

SEAS-NVE Finans har ingen medarbejdere, men
keber alle ydelser fra holdingselskabet, f.eks. IT,
ledelse, ekonomistyring og HR.
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Den gode oplevelse
skaber energi

SEAS-NVE Stremmen A/S har fokus
pa den gode kundeoplevelse, nar vi
tiloyder vores kunder brugervenlige
og fremtidssikrede energiaftaler med
hejt serviceniveau og tilgeengelighed
- til konkurrencedygtige priser.

20C

S& mange kunder loggede pa
Mit SEAS-NVE i 2018, og 95.000
downloadede energiappen Watts.

‘ﬂ

SEAS-NVE Stremmen

skaber energi til at leve livet...
nar vi giver kunden overblik over
forbrug og energi til hverdagens
vigtige opgaver.

"I\

Ledelse
Formand: Ole Hillebrandt
Adm. dir.: Ole Christian Vestergaard
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Det skal veere
let at styre
energiforbruget

| SEAS-NVE ensker vi at veere hinandens bedste forbindelse og goer en ind-
sats for, at vores kunder far en god oplevelse igennem hele deres kunderejse.

Digitalisering er et gennemgéaende tema i alle selskabets aktiviteter netop
med fokus péa at sikre den gode kundeoplevelse bl.a. gennem haoj tilgeenge-
lighed for vores kunder via selvbetjeningsuniverset Mit SEAS-NVE og appen
Watts. | 2018 valgte 80% af vores andelshavere ogsé at veere vores elkunder.

Dialog som basis for udvikling
Vi er til for vores kunder, og det er igennem dialogen med kunderne, at vi
udvikler os og bliver staerke i vores service og ydelser.

Kundecentret behandlede over 120.000 e-mails og modtog over 260.000
opkald, hvoraf 87% af kunderne fik lest og afsluttet deres henvendelse i et
og samme opkald med en samlet kundetilfredshed pa 4,55 ud af 5. Med op-
keobet af HMN Naturgas A/S i 2018 pabegyndte SEAS-NVE Stremmen A/S
indkeb af naturgas pa det vesteuropaeiske marked. Med den nye kundepor-
tefolje gik selskabet fra at veere en af Danmarks sterste elleveranderer til at
veere en af Danmarks sterste energileveranderer og den sterste leverander
af naturgas pa det svenske erhvervsmarked.

Veerdi handler om mere end pris

Spotpriseni @stdanmark 1412018 pa 34,43 ere/kWh. Det er ca. 45%
hejere end 2017, hvor prisen var 23,78. Arsagen til de heje spotpriser var
de kolde og terre maneder i februar og marts, som blev aflest af et varmt
og tert forér og sommer. Denne vejrsituation gjorde sig geeldende for bade
Danmark og de lande, som pavirker de danske elpriser.

Som i 2017 var selskabet ogsa i 2018 presset pa salgsaktiviteterne pa det
professionelle marked, der er kendetegnet ved konkurrence med faldende
indtjeningsmargener. Dette til trods bed 2018 pé en salgsrekord og en
foregelse af antallet af solgte kWh, idet flere erhvervskunder sa veerdien i
energiradgivning og skreeddersyede lesninger. Tendensen ventes fortsat i
2019. Energispareordningen var udsat for kritik i 2018. Det overskyggede
desveerre mange energibesparende projekter til gavn for bade kunder og
milje. Vores energiradgivere leverede bl.a. radgivning til godt 26% af de
98 kommuner i Danmark og realiserede 52,7 GWh energibesparelser hos
private, offentlige og erhvervskunder. Det svarer til elforbruget hos ca.
11.200 familier.
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Elbiler er et klimamal

Regeringens ambition om en million
elbiler pa de danske veje i 2030
kreever, at det er let at kere elbil.
Pa de kommende 48 ultrahurtig-
ladestationer i Danmark, Norge og
Sverige nedbringes ladetiden fra
45-60 min. til 15-20 min.

12

S& mange ladepunkter har
Clever A/S i Danmark.

'ﬂ

Clever skaber energi
til at leve livet...
ved at gere det let at kere elbil.

Ledelse

Formand: Jesper Lange
Neestformand: Morten Bryder
Pedersen

Adm. dir.: Casper Kirketerp-Moller

Clever

Det skal vaere let
at kare elbil

SEAS-NVE har siden sin etablering for mere end 100 ar siden sikret og le-
veret strem til alle private, erhvervs- og samfundsmaessige aktiviteter. | dag
geelder det ladelesninger til elbiler, der spiller en central rolle i den grenne
omstilling. | 2018 blev der solgt 1.545 elbiler i Danmark, i 2017 var tallet
700. Elbiler og opladningshybridbiler udgjorde i 2018 1,9% af det samlede
bilsalg. Det er den hejeste andel siden 2. halvar 2015.

Transportsektoren er derfor naturligt i fokus i regeringens klimaudspil, og
Clever A/S er som ferende leverander af ladelesninger til elbiler i Norden en
vigtig strategisk akter i den grenne omstilling. SEAS-NVE kebte aktiema-
joriteteni Clever i 2017, og i 2018 godkendte konkurrencemyndighederne
en ny joint venture-virksomhed mellem Clever og E.ON: Ultra-Fast Charging
Venture Scandinavia A/S. Virksomheden tog i 2018 det ferste spadestik til

i alt 48 nye ladestationer i Danmark, Norge og Sverige, der efter planen skal
veere i drifti slutningen af 2020.

Sanserne skal stimuleres pa fremtidens ladestationer

Clever seetter kunden i fererseedet, og i 2018 afslerede Clever designet for
ladestationerne, hvor malet er at give elbilisten en meningsfuld pause, mens
batteriet bliver opladet. Clever vandt infrastrukturprisen “Building Awards
2018" for designet, der skal understoette mobiliteten og fremkommeligheden
i Danmark til gavn for den enkelte og den feelles samfundsekonomi. Sanser-
ne vil blive stimuleret, for der vil lugte af hindbaeer i stedet for benzindampe,
materialerne vil veere organiske, og der vil veere plads til at treekke stikket
mentalt, mens stikket sidder i bilen. Vi inviterer naturen ind i hverdagen,
samtidig med at vi skaber tryghed omkring ekonomien, fordi Clever har skabt
en Netflix-oplevelse, bare til biler. Her kan elbilisten frit streame strem til
bilen til en fast manedlig pris uden gebyrer og andre overraskelser. Kort sagt
accelererer Clever fremtidens baeredygtige mobilitet ved at inspirere alle til
at veelge elbilen.

Bilmaerkerne har taget elbiler til sig

Clever indgik i 2018 en raekke nye partnerskaber med vaesentlige bilmaerker,
der giver endnu flere nye bilkebere muligheden for at f4 ubegreenset oplad-
ning til fast pris, hjemme og pa farten.
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Vihandlerel ...
time for time

SEAS-NVE-koncernen ejer 40,5% af
aktierne i Energi Danmark A/S, der er
en af de sterste tradere af el og gas
pa den nordiske elbers time for time,
hver dag, hele &ret rundt.

Energi Danmarks team af tradere
trader el fra omrader med et over-
skud af el til omrader med mindre
el, og optimerer derved indtjeningen
og skaber veerdi for markedet og
aktererne, der spaender fra slut-
kunder til producenter.

~

Ejerskab af Energi Danmark
skaber energi til at leve livet ...
nar resultatet er, at udbud og
efterspergsel medes i det nord-
europeeiske energimarked, og
selskabets erhvervskunder kan
tilbydes attraktive produkter.

Q
X

Ledelse

Formand: Jesper Hjulmand
Neestformand: Martin Romvig Jensen
Adm. dir.: Jergen Holm Westergaard

Energi Danmark’

Steerke elpriser
til kunderne

Energi Danmark A/S er markedsleder inden for handel med el i Danmark
og Nordeuropa og seelger el til offentlige institutioner og erhvervskunder.
Selskabet er aktivt i de fleste europeeiske lande og tilbyder en bred vifte
af produkter og skraeddersyede lesninger, der passer til kundens behov og
risikoprofil. Energimarkedet er under konstant forandring, og det er derfor
afgerende at felge udviklingen pa energimarkederne taet.

Fastholdelse af staerk position

Med sterre volumen, hejere priser samt foreget salgsaktivitet fastholdt
Energi Danmark sin position inden for keb og salg af bade el og naturgas,
hvor seerligt gasaktiviteterne bidrog til en stigende omsaetning.
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Lys i gadebilledet

SEAS-NVE Udelys A/S leverer
lesninger inden for drift, anleeg
samt vedligeholdelse af udendors-
belysning.

S~
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Intelligent lysstyring har perspek-
tiver. Reducerede omkostninger,
reduceret slid pa lyskilder, reduceret
energiforbrug samt sterre tryghed og
oplevet komfort.

’\\

SEAS-NVE Udelys skaber energi

til at leve livet...

nar vi skaber tryghed i det offentlige
rum og sikrer landets kommuner
omkostningseffektiv drift og
vedligehold.

A

Ledelse
Formand: Charlotte Dessing Pommer
Adm. dir.: Henrik Wej Petersen
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Gadelys
- energibesparende 0g
driftssikker lysstyring

Forretningen for udelys agerer i et steerkt konkurrencepreeget marked.

| 2018 udskiltes forretningsomradet i et selvsteendigt selskab, SEAS-NVE
Udelys A/S, for at ege tilpasningsevnen til at navigere i et steerkt sendret
marked. Tendensen inden for drift og vedligeholdelse af gadelys er mere
energieffektiv belysning, og flere kommuner udbyder drift og vedligehold af
deres lyspunkter med henblik p& at reducere omkostningerne. SEAS-NVE
Udelys vili 2019 ogsé byde ind pa de kommunale udbud med fokus p& om-
kostningsbesparende drift og vedligehold af hej kvalitet.

Selskabet oplever, at kunderne i stigende omfang selv ensker at eje udelys-
anleeggene og saledes ogsa selv vil udbyde driften. SEAS-NVE har derfor
gennem det sidste par ar arbejdet pa at overdrage ejerskabet af belysningen
til en reekke kommuner. Det medferte i 2018 en voldgiftssag, der i 2019
faldt ud til SEAS-NVE's fordel.

Vileverer tryghed

Som en af Danmarks sterste leveranderer inden for gadebelysning har vi
indgdende kendskab til den eksisterende infrastruktur og er konkurrence-
dygtige pa udvikling og implementering af teknologi til intelligente byrum.
Vi er samarbejdspartner, nar kommuner ensker at skabe tryghed for byens
borgere, nar de er ude om aftenen pa morke eller udsatte straekninger.
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Jdlan til naturgastyr ﬁ

Finansiering

SEAS-NVE Finans tilbyder udlan til
private og erhvervskunder.

SEAS-NVE Finans A/S blev etableret i 2018 og tilbyder konkurrencedyg-
tig finansiering til private og erhvervskunder, der ensker at udskifte deres

naturgasfyr. Med lanet, der bevilges til finansiering af keb og installation
af det nye naturgasfyr, ensker vi at gere det lettere at udskifte den gamle
varmekilde. Arets finansielle indtsegter p& 3 mio. kr. er tilfredsstillende og Ledelse

er indregnet i koncernens omsaetning. Formand: Ole Hillebrandt

Adm. dir.: Seren Klarskov

| 2018 har selskabet implementeret regulativer for hvidvaskprocedurer.
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e | 2018 renoverede Cerius tre hovedstationer i
Gloslunde og @ster Toreby pa Lolland samt i Svinninge
som et led i en lebende tilpasning af elnettet. | arets
lob totalrenoverede Cerius desuden hovedstationen
pa Skaelskervej i Slagelse og sikrede ekstra kapacitet
i nettet.

Stremtyveri er en udfordring for energibranchen, og
Cerius arbejdede ogsa i 2018 malrettet pa at opdage
og anmelde stremtyverier. | sager, hvor stremmmen
bliver brugt til skunklaboratorier, koordinerer selskabet
indsatsen med politiet.

Vbrés kvalltet

f M. Vidrive en effektiv og kundeoriénteret energi-

o -'-'5:",".’ * o9 fibernetkoncern . . 0g er hinandens bedste

gy ’Fbrblndelée nar vi er bedst i drift og udvikling af

"é i.‘ o vital infrastrukturog salg af energilesninger.
1 B

£
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Ansvarlighed

Redegoerelse om ;
samiundsansvar og
ledelsesstruktur

SEAS-NVE A.m.b.A. — Koncernen

Redegoerelse om samfundsansvar

og kensmaessig sammensaetning

i ledelsesstruktur

SEAS-NVE er tilsluttet UN Global Compact,
som er et strategisk initiativ for virksomheder,
der har forpligtet sig til at drive forretning i
overensstemmelse med 10 universelle princip-
per inden for omraderne menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, milje og antikorrup-
tion. | den forbindelse udarbejder vi en arlig
fremskridtsrapport, som synligger vores arbej-
de med samfundsansvar og de fremskridt, vi
gor os pa dette omrade. Fremskridtsrapporten
udger samtidig den lovpligtige redegerelse

for samfundsansvar, jf. arsregnskabslovens
§99a.

Vores fremskridtsrapport kan leeses her:
www.seas-nve.dk/csr

Kensmaessig sammensatning

i ledelsesstruktur

SEAS-NVE anser en god balance imellem kvind-
er og maend pa ledende poster for en vigtig
forudsaetning for diversificeret nyteaenkning,
udvikling og realisering af det fulde potentiale
i og af vores virksomhed, og vi tilstreeber til
enhver tid at ansaette den bedst kvalificerede
person, uanset ken, alder, nationalitet, seksuel
orientering eller religios overbevisning.

Der er fastsat maltal for andelen af det under-
repreesenterede kon i de everste ledelseslag

i alle SEAS-NVE-koncernens 100% ejede
selskaber til opfyldelse inden udgangen af
2020. For neermere uddybning henvises til de
respektive selskabers selvstaendige redege-
relser for status og udvikling p& omradet.

Den samlede andel af kvindelige ledere i

de ovrige ledelseslag udger 37% ved arets
udgang for SEAS-NVE Holding A/S og SEAS-
NVE Strommen A/S tilsammen (selskaber med
mere end 50 ansatte), og dette er saledes taet
pa en ligelig kensfordeling i de avrige ledelses-
niveauer ifelge Erhvervsstyrelsens retningslinjer
for opgerelse heraf (40/60).

Med henblik pa fortsat fremme af balancen
mellem kvinder og maend pa ledende poster i
disse selskaber arbejdes der kontinuerligt mod
at skabe rammer, som kan medvirke til at sikre
det underrepreesenterede keans muligheder
for ansasttelse og karriereudvikling. Dette
sker i henhold til virksomhedernes respektive
politikker for ligelig kensfordeling i de evrige
ledelseslag blandt andet pa felgende méader:

» At ansaettelsesprocedurer og rekruttering
bidrager til at synliggere kvindelige leder-
talenter, sé& bade kvindelige og mandlige

Kensfordeling Kvinder Mzend  Maltal for
underrep.
ken
Konsfordeling i overste ledelseslag
SEAS-NVE Amba, repraesentantskab 10% 90% 33%
SEAS-NVE Amba, bestyrelse” 33% 67% 33%
SEAS-NVE Holding A/S, bestyrelse 0% 100% 2%
SEAS-NVE Stremmen A/S, bestyrelse 33% 67% 33%
Cerius A/S, bestyrelse 0% 100% 33%
SEAS-NVE Finans A/S, bestyrelse 0% 100% 33%
SEAS-NVE Udelys, bestyrelse 33% 67% 2%
Konsfordeling i de ovrige ledelseslag
(direkterer, chefer, teamledere m.m)** 37% 63% 40%

* De medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer er ikke omfattet
* For selskaber med mere end 50 ansatte (SEAS-NVE Holding A/S
og SEAS-NVE Stremmen A/S)
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33%

Fire af bestyrelsens 12 pladser

er besat af kvinder. Inkl. de fire
medarbejdervalgte medlemmer af
bestyrelsen, har bestyrelsen 16
medlemmer, hvoraf syv er kvinder.

13/111

Fordelingen af henholdsvis
maend og kvinder i repree-
sentantskabet i 2018 er
111 maend og 13 kvinder.

37%

Den samlede andel af
kvindelige ledere udger
37% ved éarets udgang
for SEAS-NVE Holding og
SEAS-NVE Stremmen.
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kvalificerede kandidater er repreesenteret
ved intern og ekstern rekruttering,

» At sikre mangfoldighed i udveaelgelse til
deltagelse pa kurser og udviklingsinitiativer
for ledere,

» At fremme kvinders mulighed for karriereud-
vikling gennem talentspotting, netveerk samt
mentorordninger m.m.

SEAS-NVE A.m.b.A. — selskabet

Maltal for bestyrelsen

Bestyrelsen har opstillet et maltal for at opna
en repraesentation af begge ken i bestyrelsen
og repreesentantskabet. Malet er, ati 2020
skal 33% af bestyrelsesposterne vaere besat
af det underrepreesenterede ken, og at 33%
af repraesentantskabet skal vaere kvinder.

| henhold til selskabets vedtaegter kan enhver
af selskabets andelshavere stille op til valg til
repraesentantskabet uden skelen til ken, alder,
religion, politisk stasted med mere. Tilsvaren-
de kan enhver, der er valgt til repraesentant-
skabet stille op til valg til bestyrelsen.

Der veelges hvert ar tre medlemmer til besty-
relsen, som bestar af 12 medlemmer valgt af
repreesentantskabet. Det er saledes helt og
aldeles op til medlemmerne af repraesentant-
skabet at beslutte, hvem der skal vaelges til
bestyrelsen, og om det skal veere maend eller
kvinder.

Det opstillede mal om 33% kvindelige besty-
relsesmedlemmer valgt af repraesentantska-
bet blev igen opfyldt i 2018, idet fire af besty-
relsens 12 pladser fortsat er besat af kvinder,
og selskabet betragtes derfor som havende
en ligelig kensfordeling i det everste ledelses-
niveau ifelge Erhvervsstyrelsens retningslinjer
for opgerelse heraf.

Fordelingen af henholdsvis meend og kvinder i
repreesentantskabet i 2018 er 111 maend og
13 kvinder, hvorfor méaltallet om de 33% her
betragtes som veerende ambitiest. Der har
veeret konstateret en lille tilbbagegang i andelen
af kvinder fra 16 til 13 i forbindelse med ud-
skiftning af repreesentanter i de omrader, som
har veeret pa valg ultimo 2017 med tiltreeden i
2018.

Kensmaessig sammensatning i de evrige
ledelsesniveauer

SEAS-NVE A.m.b.A. har under 50 ansatte,
hvorfor der ikke er udarbejdet en politik for
kensmaessig sammensaetning i de evrige ledel-
sesniveauer.
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Kr.

er doneret til feelles-
skabet siden 2013.

projekter modtog vi
ansegninger til i 2018.

Ledelsesberetning
Ansvarlighed

Som andelsejet selskab ensker vi at bidrage til
feellesskabet og styrke udviklingen og initiati-
vet i vores region. Det ger vi med vores dona-
tioner, og vi kan se, at de bidrager til at styrke
engagementet og skabe energi. Hele 1154
projekter segte vores andelshavere ekonomisk
stotte til fra SEAS-NVE's donationsprogram i
2018. Det vidner om mange gode initiativer og
vilje til at gere noget for feellesskabet i vores
region.

1.100.000 kr. til feellesskaberne
SEAS-NVE's donationsprogram uddeler hvert
forar og efterar 10 portioner af 10.000 kroner.
| oktober 2018 uddelte SEAS-NVE donationer
for 11. gang, og siden 2013 har donationspro-
grammet stottet den regionale udvikling med
1.1 mio. kr. til alt fra spejderliv, feellesspisning,
redningsveste og julemaerkehjem til naturlege-
pladser, flerkulturelle aktiviteter og uddannel-
se af brandkadetter.

Aretsildsjzel

Ud over de to arlige donationer, heedrer SEAS-
NVE ogsé en gang om aret enildsjeel for en
forbilledlig indsats for at udvikle og styrke
feellesskabet. Med lldsjeeleprisen felger en
donation pa 25.000 kr.

Til &rets lldsjeelepris havde naesten 800
borgere indstillet personer, der havde gjort sig
fortjent til et skulderklap og den anerkendelse,
som ildsjeeleprisen er udtryk for.

Arets modtagere
af donationer

Valget faldt pa 25-arige Rasmus Agger
Bendtsen fra Ejby ved Lille Skensved, som ger
et fantastisk arbejde, iseer for bern og unge i
byen. Det sker bade via den lokale ungdoms-
klub, skole- og fritidsordningen og i hans fritid,
hvor han bade er initiativtager til julearrange-
menter, byfest mm.

Rasmus har arbejdet som frivillig i mange for-
skellige sammenheenge de seneste 10 ar, en
indsats han vil fortseette mange ar endnu.
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Crowdfunding

Crowdfunding er en mulighed for

at finde stotte til at gennemfere sit
dremmeprojekt ved at aktivere sit
netvaerk og sperge, om det vil stette
med et beleob, de selv bestemmer.
SEAS-NVE stoetter to typer projek-
ter: Lokale projekter, initiativer og
arrangementer, der fremmer den
lokale udvikling i regionen, og projek-
ter, der fremmer digitaliseringen og
den grenne omstilling til vedvarende
energi pa landsplan. | 2018 stoettede
SEAS-NVE bernebegerne Victoria
& Verdensmalene, der udbreder
kendskabet til FN's verdensmal i
bernehojde.
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“Oplevelsen af at se, hvordan lufthavnens
brandvaesen arbejder, gav de unge en vigtig
indsigt, som de sent vil glemme”, siger Jesper A.
Pedersen, vicebrandinspekter og projektleder for
Brandkadetter, der i 2018 modtog en donation
p&10.000 kr.

Arets ildsjeel

Rasmus Agger Bendtsen,
Ejby ved Lille Skensved

“Jeg har laenge syntes, at det var rigtig sjovt at
gere en indsats som frivillig, s& det er noget, jeg
vil fortseette med leenge endnu. Jeg kan maerke,
at det betyder noget for mennesker omkring mig,
og det giver mig livsgleede at gere noget for lokal-
samfundet. Tusind tak til jer, der indstillede mig
til prisen. Opmeerksomheden ger mig glad, og jeg
haber, at det kan inspirere andre til at engagere
sig i frivilligt arbejde”.
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God
selskabsledelse

Som forbrugerejet energi- og fibernetkoncern har vi en
ledestjerne, der handler om at sikre transparens for vores ejere.
SEAS-NVE's bestyrelse og ledelse har forholdt sig til og fremlaeg-
ger hermed den ferste afrapportering i henhold til anbefalingerne
for god selskabsledelse og aktivt ejerskab, som Dansk Energi
har formuleret.
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H H Folger | Folger | Folger | Forklaring
Aktivt ejerskab foger | Folge
Anbefaling 1 « For at sikre et aktivt forbrugereje har koncernen et mal om, at der hvert ar
Vi opstiller mal for involvering af y skal veere valg til repraesentantskabet med en neermere fastsat stemme-
. N \ procent.
vores gjere og gor det s& nemt som « Repraesentantskabet medes én gang i kvartalet, hvor blandt andet kon-
muligt at udeve aktivt ejerskab 0og cernens strategiske retning og veerdiskabelse for andelshaverne droftes.
kontrol med bestyrelsen. Forud for hvert mede fremsendes dagsorden.
« SEAS-NVE udsender i henhold til vedtaegterne med mindst 14 dages
varsel invitation til repreesentantskabsmede, der afholdes ultimo april.
« Der er fastsat mal for deltagelse pé repraesentantskabets moder.
« Vedteegtseendringer dreftes lobende med repraesentantskabet forud for
endelig vedtagelse pa repraesentantskabsmede i april.
» Repraesentantskabets fire roller, som del af ledelsessystemet, viden-
ressource, ambassader og kunde, dreftes lebende.
» Repraesentantskabets arbejde understottes med et digitalt nyhedsrum og
debatforum, og der arrangeres besigtigelsesture for repraesentantskabet.
Anbefa[ing 2 » Bestyrelsen har over det seneste ar dreftet formalsparagraf, strategi og
Vi har defineret en transparent y implementering af en politik for SEAS-NVE's veerdiskabelse, der p& den
- K \ ene side udmenter formalsbestemmelsen og pa den anden side danner
pOlItIk for veerdiskabelse og erger rammen for koncernens strategiske retning.
den lebende til at folge op. » Justeret formalsbestemmelse og veerdiskabelsespolitik fremleegges
pa repreesentantskabsmedet i 2019.
H H Fel Fel Fel Forklari
Kommunikation med elger | Felger | Falger | Forklaring
delvist ikke
INnteressenter
Anbefaling 3 » SEAS-NVE kommunikerer om koncernen og dens vaerdiskabelse til sine
Vihar en &ben 0g lebende dialog . interessenter gennem flere kanaler primeert p& digitale medier, sociale
K \ medier og magasinet Energi & Bolig til andelshaverne.
med vores interessenter. » Repreaesentantskabet medes ved fire faste arlige meder og evt. andre
arrangementer og har ved disse meder og via sit eget lukkede dialog-
forum indsigt i og mulighed for at pavirke selskabets veerdiskabelse og
fremadrettede arbejde.
» Repreaesentantskabet medes ved fire faste arlige meder og evt. andre
arrangementer.
« Bestyrelsen har vedtaget en politik for handtering af koncernens interes-
senter.
« SEAS-NVE foretager lobende mélinger og analyser blandt koncernens
andelshavere.
Folger | Folger | Folger | Forklaring
Bestyrelsens opgaver Foger | Folge
og ansvar for at sikre
veerdiskabelse
Anbefa[ing 4 « Bestyrelsen opdaterer lebende sin forretningsorden.
. . « Bestyrelsen arbejder struktureret og systematisk efter et arshjul, hvor der
Bestyrelsens arbejde er tilrettelagt /
y g g \ i juni afholdes strategiseminar. Bestyrelsen har i 2018 godkendt SEAS-

sadan, at bestyrelsen lebende seetter
og evaluerer den strategiske retning
for koncernen.

NVE's strategi 2025, Energi til livet.

« Bestyrelsen holder repreesentantskabet ajour med den strategiske retning.

« SEAS-NVE-koncernens risici overvages af et Revisions- og Risikoudvalg,
nedsat af bestyrelsen. Udvalget afrapporterer til bestyrelsen. Risici og
risikostyring dreftes og godkendes af bestyrelsen i forbindelse med god-
kendelse af arsrapporten.

« SEAS-NVE er tilsluttet UN Global Compact. | den forbindelse
udarbejdes en arlig fremskridtsrapport, som indgér i bestyrelsens arbejde
i forbindelse med godkendelse af koncernens arsrapport.

« P& hvert bestyrelsesmede er der afsat tid, hvor bestyrelsen uden
direktionen kan drefte forhold i fortrolighed.




Side 64 Ledelsesberetning

Selskabsledelse

Anbefaling 5 | SEAS-NVE-koncernen er der tydelig og transparent adskillelse
mellem netselskabet og den evrige koncern.

Vores bestyrelsg forer kontrOl. med ( SEAS-NVE Net A/S skiftede den 1. december 2017 navn til Cerius A/S

koncernens pO“t'k for og arbeJde med efter nye krav om netselskabernes seerskilte identitet.

den funktionelle adskillelse af mono- Cerius’ direkter har det overordnede ansvar for Cerius A/S organisation

pOl‘ og kommercielle aktiviteter. og program for intern overvagning. Hertil kommer en overvagnings-
ansvarlig, der vedligeholder og opdaterer overvagningsprogrammet,
forer kontrol med gennemferelsen og udarbejdelsen af den lovpligtige
arsberetning.
Der bliver i &rsberetningen om intern overvagning lebende taget stilling
til blandt andet habilitet.
Bestyrelsen har endvidere besluttet, at instruksen til selskabets
revision omfatter en instruks om at tilse den funktionelle adskillelse,
som der rapporteres seerskilt pa i revisions- og risikoudvalg og bestyrelse.

Folger | Folger | Folger | Forklarin

Bestyrelsens ger | Folger | Folae 9

sammensaetning

Anbefa[ing 6 Bestyrelsen bestar af 16 medlemmer: 12 valgt af repraesentantskabet,

Rammerne for bestyrelsens storrelse y og 4 valgt af medar?ejdernejf. vedteegterne pkt. 15.1 A

. i 8 \ Bestyrelsen er konstitueret med én formand og én naestformand jf.
og organisering muligger, at bestyrel- vedtsegterne pkt. 16.1
sesarbejdet er effektivt, dynamisk 0og Valg til bestyrelsen sker for en fireérig periode jf. vedtaegterne pkt. 15.2
strategisk. Bestyrelse og repraesentantskab drefter konkrete modeller for

tilpasning af bestyrelsens sterrelse, der behandles pa repreesentant-
skabsmedet i april 2019.
Anbefa[ing 7 Bestyrelsens medlemmer udfylder én gang om aret kompetencekort og
Vi laver érligt en redeg@relse for de y har 1:1-samtaler med formanden, der skaber overblik over bestyrelsens

K \ samlede kompetencer. Efter arshjulet fortager bestyrelsen en arlig
n@dvendlge kompetencer 09 beSty' bestyrelsesevaluering, hvor bestyrelsens samlede kompetenceprofil
relsens optimale sammensaetning. dreftes, og der identificeres eventuelle kompetencebehov.

| forbindelse med valg af bestyrelsesmedlemmer modtager

repreesentantskabet forud materiale om kandidaternes kompetencer.

Bestyrelsen drefter proces og format for den arlige redegerelse om

kompetencebehov, og hvordan den skal anvendes i forbindelse med valg.

Der gennemfoeres en ekstern bestyrelsesevaluering hvert 3. ar.
Anbefa[ing 8 Koncernens vedteegter og valgregulativ indeholder regler om valgbarhed
Vi tager hojde for kriteriet om y til repreesentantskab og b?styrelée.

. A \ Bestyrelsen har besluttet ikke at indfere en aldersgreense for hverken
Uafhaeng |ghed i ovenneaevnte repreesentantskabsmedlemmer eller bestyrelsesmedlemmer.
redeg@relse‘ Bestyrelse og repraesentantskab drefter preecisering af uafhaengighed

i selskabets vedtaegter, der behandles pa repreesentantskabsmoedet i
april 2019.
Anbefaling 9 SEAS-NVE-koncernens bestyrelse udpeges af repraesentantskabet.
Vihar muliggjort, at der kan vaelges s Bestyrelsen har efter vedteegternes pkt. 7 mulighed for at udpege op
\ til 12 medlemmer til repraesentantskabet med saerlige kompetencer.

eller udpeges bestyrelsesmedlem-
mer ud fra en seerlig kompetence-
meessig betragtning.

Disse kan opna valg til bestyrelsen efter at have siddet i mindst et ar

i repreesentantskabet.

| koncernens datterselskaber (A/S) udpeges de respektive bestyrelser af
ejerne, og der indseettes efter behov bestyrelsesmedlemmer ud fra szerlige
kompetencemaessige betragtninger.
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Folger | Folger | Folger | Forklaring
Bestyrelseskompetencer Foger | Foke
Anbefaling 10 » Bestyrelsens medlemmer beskriver og eval.uerer arligt sine
. kompetencer som beskrevet under anbefaling 7.
Vihar beskrevet de enkelte ( « Bestyrelsens medlemmer fremgé&r med navn og billede p&
bestyrelsesmedlemmers bade SEAS-NVE-koncernens hjemmeside og i &rsrapporten.
kom petencer i relation til « Bestyrelsen drefter, om yderligere informationer om medlemmerne
ber tilfejes.
koncernen og evaluerer lebende.
Anbefaling 11 « Bestyrelsen tilbydes mullghed'for at deltage (og deltager) i relevante
. kurser, herunder Dansk Energis kursus for bestyrelsesmedlemmer.
Vores beStyrelse ti lbydes og deltager ( « | bestyrelsens arshjul er der afsat tid til temadroftelser, séledes at
lobende i kompetenceudvikling med bestyrelsen far mulighed for at fa en seerlig indsigt og fordybe sig
fokus pa god selskabsledelse, savel i relevante emner.
. « Bestyrelsen deltager hvert ar i en besigtigelsestur, hvor den far indblik
som branchens og markedets speci- R o
fikke d " dvikli i og inspiration fra andre selskaber, institutioner og relevante brancher.
IKKe dynamikK og uavikling.
H Folger | Folger | Folger | Forklaring
Ovrige ledelsesforhold Foger | Feloc
Anbefa[ing 12 « Der er fuld transparens omkring ledelsens vederlag. | &rsrapporten fremgar
Vi har udformet en vederlagspolitik s saledes under posten Personaleomkostninger vederlag til hhv. repreesen-
. o . \ tantskabsmedlemmer, bestyrelsesmedlemmer, naestformand, formand og
09 Offentllgg@r arllgt det samlede administrerende direkter. For sidstnaevnte oplyses endvidere forhold om
vederlag, som hvert enkelt besty- pension, firmabil og ferietilleeg.
relsesmedlem og medlem af « Bestyrelsen har besluttet en politik for vederlag.
direktionen modtager.
Anbefa[ing 13 « SEAS-NVE har retningslinjer for sponsorater. Netselskabet Cerius benytter
Vi har lavet retningslinjer , ikke sponsorater. Bgstyrelsen i SEAS-NVE arbe%der endvidere med ud-
N formning af en politik for sponsorater forankret i bestyrelsen.
for sponsorater. « SEAS-NVE understotter vaerdiskabelsen i regionen med donationsprogram
og arets ildsjeelepris.
Anbefa[ing 14 « Bestyrelsen og repraesentantskabet behandler og godkender
Vihar dialog med og udveksler / arsrggnskab i henhﬂoldsvws martsaog april maned.
. K i N\ » Revisor deltager p& meder, hvor arsrapporten fremleegges og
den n@dvendlge information med godkendes i henholdsvis Revision og Risikoudvalget, i bestyrelsen
koncernens revisor. og pa repreesentantskabsmedet.
« Bestyrelsen har mulighed for dreftelser med revisor uden direktionens
tilstedeveerelse.
Anbefaling 15 + Bestyrelsen har besluttet at indfere en whistleblowerordning.
Vihar etableret en /
N

whistleblowerordning.
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\ores
risikostyring

Risikostyring sikrer, at vi opdager og afklarer risici, nar vi
meder forandringer internt i virksomheden og eksternt i markedet.
Med et enkelt og preecist risikobillede vurderer vi lobende vores
muligheder for at igangsaette veerdiskabende aktiviteter eller
implementere korrigerende foranstaltninger.

Energisektoren er i konstant forandring, hvilket
medferer bade muligheder og risici. | SEAS-NVE er
risikostyring en integreret ledelsesproces, der er
forankret i bestyrelsens revisions- og risikoudvalg samt

i koncernledelsen via koncernens risikostyringsfunktion.
Dermed sikres overblik og beslutningsgrundlag pa tveers
af koncernens forretningsomrader og datterselskaber.
Den operationelle risikohandtering foregar decentralt

i forretningen, hvor vi er teet pa de konkrete risici og
muligheder i markedet.
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Risikostyring blev defineret og
udrullet pa tveers af koncernen.
Vaesentlige koncernrisici blev
identificeret.

De identificerede risici blev katego-
riseret i forhold til konsekvens og
sandsynlighed, ligesom kategori-
seringen af risici blev malrettet de
omréader, der pavirkes. Processer for
opfelgning pa de enkelte risici blev
implementeret.
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Fortsat analyse af koncernens risici,
der giver ledelsen mulighed for hurtig
handling, nar et risikoomrade udvik-
ler sig negativt, eller nar nye risici
opstar samt den fortsatte foregelse
af forankring af risikostyring i den
daglige drift.
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Selskabsledelse

Verden og mere specifikt energisektoren er i konstant
forandring. En forandring, der skaber stadigt mere kom-
plekse udfordringer, som stiller krav til gennemtaenkt og
sammenhaengende risikostyring.

Koncernens risikostyring sikrer et overblik over risici pa
koncernniveau og danner god struktur, idet de enkelte
risici kan have bade arsager og effekter, der ligger pa
tveers af koncernens forretningsomrader og selskaber.

Risikostyringsfunktionen udrullede i 2017 risikostyring pa
tveers af koncernen. Aret var fokuseret pa identifikation af
vaesentlige koncernrisici samt opbygningen af et risikosty-
ringskoncept. Med disse mal i hus har koncernen veeret i
stand til at identificere og kategorisere risici, forudse og
vurdere konsekvenser samt vurdere sandsynligheden for,
at de indtreeffer.

Udviklingen i 2018 har veeret dedikeret til den fortsatte
drift og udvikling af risikostyring, herunder opdatering

og fortsat revurdering af alle risici i koncernen. Udover
revurdering, i henhold til det i 2017 etablerede risikosty-
ringskoncept, er vurderingerne ogsa blevet opdateret
med yderligere parametre. Kulturmaessigt har udviklingen
i 2018 medfert implementering af processer for opfoelg-
ning pa risici, herunder er alle interessenter identificeret
oginddraget i processen. Et stort fokus pa risikostyrings-
omradet i 2018 har vaeret pa etableringen af en standar-
diseret risikorapport pa koncernniveau.

Risikostyringsfunktionen har dedikeret 20109 til fortsat
analyse af koncernens risici, etablering af malepunkter
pa de individuelle risici, der giver ledelsen mulighed

for hurtig handling, nar et risikoomrade udvikler sig
negativt, eller nar nye risici opstar samt den fortsatte
forankring af risikostyring i den daglige drift. Med det
risikoorienterede fokus er der typisk en kortere vej

fra observation til handling end det, der ofte ses ved
den mere passive monitorering uden risikofokus. | et
struktureret risikostyringsmilje er der allerede tidligt i
processen teenkt pa risikoforebyggende handlinger, der
kan seettes i veerk, nér de identificerede risici udvikler
sig negativt.

Det er beredskabet og evnen til hurtig indgriben, der ger
risikostyring veerdiskabende.

| 2018 har den standardiserede tilgang til risikorappor-
tering udmentet sig i inddeling af risici i seks kategorier,
som er defineret i form af omrader, der pavirkes, hvis de
definerede risici for koncernen indtreeffer. Omraderne er
defineret for hele koncernen og lesrevet fra de enkelte
forretningsomrader for at tage hejde for risicienes tvaer-
géende effekt.

Koncernen er eksponeret for flere forskellige risici, der
kan pavirke koncernens konkurrenceevne i et i stigende
grad konsolideret og kommercielt marked. Risiciene har
bade interne og eksterne arsager, der kan opsta af for-
skellige grunde, men som alle medferer, at koncernens
konkurrenceevne nedsaettes i forhold til konkurrenter pa
markederne. Manglende eksekvering, vision og fokus pa
udvikling og trends internt og i markedet kan medfere, at
koncernen kan tabe markedsandele grundet manglende
evne til at felge kunders efterspergsel eller konkurren-
ters effektivitet. | bAde 2017 og 2018 har koncernen
haft fokus pa store complianceprojekter som Engros-
modellen og persondataforordningen, der har kreevet
ressourcer til dels pa bekostning af et fremadrettet
fokus. Udvikling i tab pa debitorer, tab af vigtige samar-
bejdspartnere og tab af omdemme er alle vedvarende
risici, som kan pavirke koncernens aktivitet og som
derfor monitoreres.

Koncernen oplever gennem sin fibernetforretning risici
vedrerende salg af fibernetforbindelser. Salgspriserne
pa fibernetforbindelser er pavirket af konkurrence-
situationen pa bredbandsmarkedet, udviklingen inden
for bredbandteknologier samt efterspergslen pa hoj-
hastighedsforbindelser. Resultatet af koncernens fiber-
aktivitet er felsom over for eendringer i bredbéandspriser
samt udviklingen i kundegruppen for fibernet. Disse
risici i forbindelse med fiberaktiviteten styres gennem
udarbejdelse og opfelgning p& prognoser for forventet
forbrug.

Risiko forbundet med opkeb af naturgastrading-
funktion og -kundeportefolje

Koncernen har efter opkebet af HMN Naturgas A/S
arbejdet hardt pa en succesfuld integration af HMN's
tradingfunktion savel som fastholdelse af naturgaskun-
deportefeljen. P4 mange omrader har integrationen alle-
rede veeret en succes, hvorfor en del af de risici, der har
veeret forbundet med kebet af HMN, er blevet reduceret,
herunder risiko for frafald af kunder, tab pa trading-
funktionen samt risici i forbindelse med systemmaessig
integration af HMN-kunder.
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Koncernens aktivitet pa el- og naturgasmarkederne gi-
ver mulighed for at optimere positioner, sikre opfyldelse
af kontrakter og udnytte arbitragemuligheder i marked-
erne, men samtidig medferer koncernens aktivitet i
disse markeder, at koncernen er udsat for flere risici.
Koncernen anser ikke generel volatilitet pa markederne
som en risiko, men snarere som et vilkar for markedet.
Overnormale udsving i volatilitet anses derimod som en
risiko, der kan pavirke veerdien af koncernens positioner.
Overnormale udsving kan skyldes mange arsager, hvoraf
alle har det til feelles, at koncernen ikke har direkte ind-
flydelse pa faktorerne, dog folges disse teet for at sikre
den hurtigst mulige reaktionstid og risikominimering.

P& elhandel har koncernen indgaet en aftale med Energi
Danmark Forvaltning om portefejlestyring gennem
proaktiv overvagning og styring af positioner. Koncern-
en har defineret rammer for styring af abne positioner
gennem Value-at-risk og Stop-loss. Disse rammer over-
vages dagligt og rapporteres til koncernens risikorad.
Elmarkedet er meget volatilt, og for at imedekomme en
del af denrisiko, der er forbundet med udsving i marked-
et, afdaskker koncernens trading sine elpositioner med
prissikringsinstrumenter, primaert noteret pa Nasdaq
OMX Commodities samt EEX.

Med opkebet af HMN Naturgas A/S og denne virksom-
heds gastradingportefelje har der i 2018 vaeret stor
fokus pa at integrere funktionen i koncernens eksiste-
rende forretning.

Sterstedelen af den naturgas, der leveres til koncernens
naturgaskunder, indkebes p& spotmarkederne fra dag
tildag, med levering i Danmark. Koncernens handels-
positioner med gas i spotmarkederne giver risici for,

at unormale udsving i prisen kan pavirke veerdien af
koncernens positioner, ligesom udsving i maengden af
naturgas, som kunderne forbruger, preesenterer sig
selv som enrisiko for koncernen, da man kan opleve
potentielt store differencer i indkebt gas og kundernes
forbrug. En del af koncernens risiko ved store prisud-
sving afdeekkes gennem aftaler med store kunder, hvori
prisen reguleres i forhold til berspriser pa f.eks. olie og
gasprodukter. Koncernen styrer risikoen for, at prisre-
guleringen for kunder og priserne pa spotmarkederne
ikke bevaeger sig i samme retning ved at afdaekke &bne
positioner i markedet.
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Koncernen er eksponeret for flere finansielle risici

i forbindelse med den ordineere drift savel som i for-
bindelse med finansiering af drifts- og nyinvestering samt
i forbindelse med placering af overskydende likviditet. De
finansielle risici er teet forbundet med sendringer i rente-
niveauet, i valuta- og obligationskurser samt aktiekurser

i forbindelse med koncernens beholdning af aktier i
@rsted A/S. Udviklingen i de pavirkende faktorer felges
teet af bade drifts- og kontrolfunktioner.

Koncernen er eksponeret for finansielle risici i forbind-
else med ejerskabet af kapitalinteresser, der omfatter
Redsand 2 Offshore Windfarm AB, Clever og evrige

ikke noterede kapitalinteresser. Disse kapitalinteresser
kan pavirkes af mange faktorer, hvor de veesentlige er
konjunkturudvikling, udvikling i lovgivning i de respektive
brancher samt teknologiske og konkursretsmaessige
udviklinger i brancherne.

| forhold til risici ved koncernens rentebaerende geeld
sikres pengestromme ved indgéelse af afledte finansielle
instrumenter, nar det vurderes, at pengestremme kan
fastseettes pa et hensigtsmeessigt og attraktivt niveau.
Som felge af det historisk lave renteniveau er det kon-
cernens aktuelle strategi at lade en del af koncernens
rentebeerende geeld veere uafdaekket. Koncernen har pa
balancedagen afdaekket 44% af koncernens rentebae-
rende gaeld. Det er koncernens politik at afdeekke rente-
risikoen, saledes at risici ved en stigning i markedsrenten
pa et procentpoint maksimalt m& pavirke koncernens
resultat med op til 40 mio.kr. Den gennemsnitlige varighed
af renten pa koncernens rentebeerende geeld, inkl.afledte
finansielle instrumenter er pa balancedagen opgjort til
1,74%. Koncernens rentebaerende geeld er udstedt i DKK.
En del af koncernens overskudslikviditet er placeret i dan-
ske realkreditobligationer med kort og lang lebetid samt i
virksomhedsobligationer fra solide danske og internationa-
le virksomheder. Beholdningen af obligationer overvages i
forbindelse med overvagning af rentemarkedet samt ved
overvagning af informationer og meddelelser fra relevante
virksomheder. Den gennemsnitlige varighed af renten pa
koncernens obligationsbeholdning er pa balancedagen
opgjort til 1,6 5%. Som akter pa det nordiske el- og natur-
gasmarked eksponeres koncernen over for valutarisici i
forbindelse med indkeb af el og naturgas i EUR og salg

i DKK. Det er koncernens politik ikke at afdeekke denne
valutarisiko, idet risikoen for signifikante udsving mellem
EUR og DKK vurderes begraenset, sa leenge fastkurs-
politik opretholdes. Aktiviteten fra koncernens havvind-
mollepark Redsand 2 er placeret i en dansk afdeling
tilherende et svensk datterselskab. Indtaegter og udgifter
fra aktiviteten afholdes primeert i DKK via selskabets faste
driftssted i Danmark. Akkumulering af datterselskabets
overskudslikviditet eksponerer koncernen for udvikling i
SEK. Denne eksponering styres ved loebende at udlodde
overskudslikviditeten fra det svenske datterselskab.
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Koncernen opererer under en bred vifte af lovgivnings-
maessige risici i forbindelse med drift. Flere risici frem-
kommer naturligt i forbindelse med rapportering til offent-
lige myndigheder, sével som anden ekstern rapportering i
forbindelse med koncernens aktiviteter. Blandt de sterste
af disse risici er manglende compliance i forbindelse med
udbudsregler, unejagtige data i koncernens drift, unej-
agtig rapportering, manglende personsikkerhed samt
manglende compliance i forhold til persondataforordningen.
De fleste risici handteres i forretnings- og funktionsom-
raderne, hvor de rapporteres til den daglige ledelse og til
bestyrelsen, som lebende vurderer de vaesentlige risici

og tager risikostyringsbeslutninger. De lovgivningsmaes-
sige risici afdeekkes til dels igennem en aktiv involvering i
brancheorganisationer og lovarbejde, sadan at koncernen
er pa forkant med udvikling i lovgivning. Herudover hjeel-
per governancepolitikker, kontroller og rapportering til at
opna compliance med diverse lovbestemmelser.

Koncernen har i 2018 eget sine investeringer i fibernettet,
hvilket medferer et endnu sterre fokus pa den fremad-
rettede lovgivningsmeessige udvikling i forbindelse med
EU-kommisionens handlingsplan “Towards a european
Gigabit Society 2025", da denne kan medfere nye risici
inden for fiberinfrastrukturen.

| 2018 har der i risikostyring veeret saerligt fokus pa to
omrader inden for Information og compliance; risici for-
bundet med ikrafttreedelse af persondataforordningen
og risici forbundet med compliance i forbindelse med
hvidvasklovgivning.

Risici forbundet med ikrafttraedelse

af persondataforordningen

| forbindelse med EU's nye persondataforordning (GDPR),
der tradte i kraft i Danmark d. 25. maj 2018, opstod der
en bred vifte af skeerpede risici som koncernen skal forhol-
de sig til. De nye risici opstar igennem GDPR's skaerpede
krav til handteringen af persondata, herunder hvem der
ma behandle persondata, hvad der ma geres med data, og
i hvilke tilfeelde data slettes. Koncernen har kert et tveer-
gaende projekt med henblik pa at opdatere eksisterende
og implementere nye processer, arbejdsgange, systemer
og politikker i forbindelse med persondata. Koncernen
forebygger risici for fejl i forbindelse med persondata
igennem disse nye og opdaterede tiltag, ligesom koncer-
nen ogsa har udarbejdet procedurer for, hvordan den skal
agere, hvis brud pa persondatasikkerheden opdages.

Risici i forbindelse med finansielle regelsaet

og hvidvasklovgivning

Med opkebet af HMN medfulgte dennes aktivitet inden
for finansiering af naturgasfyr. Finansiering er generelt et
nyt aktivitetsomrade for koncernen og medferer saledes
nye risici. De risici, der er forbundet med finansierings-
aktiviteten, omhandler risici for manglende compliance i

forhold til finansielle regelsaet og hvidvasklovgivning. For
at minimere risici p& omradet har koncernen implemen-
teret nye forretningsgange til sikring af compliance med
hvidvaskningslovgivningen. Koncernen har overdraget
aktiviteten til en selvstaendig juridisk enhed, hvor der jf.
hvidvaskningslovgivningen er blevet udnasvnt en hvid-
vasklovgivningsansvarlig. Herudover har koncernen
opsat kontroller og rapporteringer i forhold til hvid-
vasklovgivningen.

Koncernen driver netvirksomhed i henhold til bevilling
meddelt fra Energistyrelsen, hvor de opkreevede ind-
taegter er underlagt indteegtsrammeregulering efter
reglerne i Lov om elforsyning og bekendtgerelse om
indteegtsrammer for netvirksomheder. Cerius A/S' net-
bevilling er forelebigt berammet til 2023. Der er séledes
risici forbundet med en forlaengelse af denne bevilling
efter udleb af den nuveerende.

| 2018 har koncernen haft seerlig fokus pa risici, forbundet
med den nye indteegtsrammeregulering, der tradte i kraft
1.januar 2018.

Risici forbundet med ikrafttraedelse

af ny indtaegtsrammeregulering

Med de nye rammer bestemmes elnetvirksomhedernes
tilladte indtaegter af en indteegtsrammeregulering baseret
pa blandt andet historiske omkostninger og afskrivninger.
Implementeringen af de nye rammer pagar fortsat. Pa
nuveerende tidspunkt er fortsat alene udmeldt forelebige
indteegtsrammer for elnetvirksomhederne. Tilsvarende
udestar Forsyningstilsynets endelige udmelding ved-
rerende den nye regulerings nye model for benchmarking
af elnetvirksomhederne fortsat.

Cerius A/S og koncernen agerer séledes fortsat ud fra
en fortolkning af, hvordan den nye regulering udmentes
og effekten heraf pa selskabets og koncernens fremtidi-
ge okonomi.

Risici i forhold til markedsmaessighed
Markedsmeessighed formuleres som, at keb og salg mel-
lem virksomheder skal geres pa vilkar, som var virksom-
hederne ikke i koncern sammen, og altsad derfor handler
p& markedsvilkar.

SEAS-NVE-koncernen er omfattet af pligten til at udar-
bejde transfer pricingdokumentation i henhold til den til
enhver tid geeldende transfer pricingbekendtgerelse.

De interne keb mellem selskaberne har potentialet til at
udgere enrisiko for, at koncernen ikke overholder regler
om markedsmeessighed. Der foretages saledes tests af
markedsmeessigheden af alle koncerninterne transakti-
oner, som Cerius A/S indgaér, til sikring af overholdelse af
savel transfer pricingregler som elforsyningslovens § 46
om markedsmaessighed.
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Risici forbundet med informationsteknologi
Velfungerende og effektive it-systemer er vigtige for
selskabet sadvel som koncernens evne til at arbejde
effektivt og uden operationel nedetid. Gennem en klar
informationssikkerhedspolitik, organisering og planer
sikres en konstant opmaerksomhed pa mulige trusler og
risici for nedbrud. Potentielle trusler begraenses af dedi-
kerede veerktojer, medarbejdere og processer.

For at sikre koncernen imod interne og eksterne it-risici

har koncernen et samarbejde med en informationssik-
kerhedsleverander, som styrker koncernens kapacitet i
forhold til handtering af trusler og nedbrud. Den egede
kapacitet manifesterer sig i form af en 24/7-365 it-sikker-
hedstjeneste samt arlige risiko- og sarbarhedsvurderinger.

Risici forbundet med cybertrusler

Regeringen har pa baggrund af en risikovurdering fra
Forsvarets Efterretningstjeneste vurderet, at elfor-
syning betragtes som en national infrastruktur, og at
denne skal sikres som sédan. Ny lovgivning er udarbej-
det specifikt til Energisektoren pé it-omradet. Sikring
imod eksterne it-trusler geres péa flere punkter; lobende
information til ledere angaende informationssikkerhed,
sikkerhedsopdatering af servere samt kontinuerlig opda-
tering af sikkerhedssystemer til pc.

Risici i forbindelse med nedbrud og kapacitet
It-systemer og fysiske anlaeg skal sikres imod bade
vejrforarsagede nedbrud og mekaniske nedbrud med
henblik pa& at sikre elnettets leveringssikkerhed.

Ud over it-systemer og fysiske anleeg analyseres der pa
risici i forbindelse med elnettets kapacitet med henblik
pa at handtere fremtidige eendringer i forbrug. Netsel-
skabets evne til at forudse bade over- og underforbrug i
de forskellige omréader er altafgerende i forbindelse med
reinvesteringer og er behaeftet med veesentlige risici.

Asset Management understoetter beslutningstagning
forbundet med vedligeholdelse og udvidelse af elnettet.
Asset Management forventes at blive implementeret

i de kommende ar og er en af koncernens negletiltag

i forhold til at mitigere risici, forbundet med drift og
investering i elnettet.

Miljerisici

Koncernen som helhed har stort fokus pa miljeforhold,
idet miljeforhold indebeerer flere forskellige risici.
Koncernen kontrollerer lebende miljepavirkningen af
aktiviteter og korrigerer, hvis der findes behov for dette.
Koncernens udelys forretning blev i 2017 1SO 14001
certificeret, og det er malsaetningen at reducere fremti-
dige miljepavirkninger og modtage |ISO-certificeringer pa
flere omrader. Fremtidige aendringer i lovmaessige mil-
jokrav er ikke kendt i fuldt omfang, men for at forebygge
manglende parathed ved sendringer holder selskabet sig
opdateret i det omfang, det er muligt.
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Risici forbundet med arbejdets udferelse

- arbejdsmilje

Koncernen er i forbindelse med sine aktiviteter ekspone-
ret for risici forbundet med arbejdets udferelse. For at
mitigere disse risici er der blevet etableret et strukture-
ret arbejdsmiljesystem samt en lebende forebyggelses-
indsats, herunder en monitorering af negleindikatorer for
arbejdsmiljeet, der sikrer koncernen et sundt og sikkert
arbejdsmilje. Seerlige fokusomrader har i 2018 veeret
en fortsat reduktion af de anvendte kemikalier, en kon-
sekvent overvagning af status for psykisk arbejdsmilje,
en delegeret indsats for arbejdet med “teet-pa-haendel-
ser” (near-miss) samt kompetenceudvikling af de med-
arbejdere, der via lovgivningen er dedikeret til arbejds-
miljearbejdet.
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e

repraesentanter

sikrer, at vi er en lokalt
forankret energi- og
fibernetkoncern.

108 er valgt blandt
andelshavere, og 16 er
kommunalt udpeget.

Vi holder hvert ar
valg til repreesentant-
skabet i flere af de 16
valgomrader. Det er
den méde, andels-
haverne sikrer sig
indflydelse p& deres
energi- og fibernet-
koncern.

Ledelsesberetning
Selskabsledelse

\ores

repraesentantskab

Som andelsselskab er repraesentantskabet
vores erer og talerer for vores ejere, andels-
haverne. Repreesentanterne har til opgave at
veelge selskabets bestyrelse.

Repreesentantskabets vigtigste opgave er at
varetage andelshavernes interesser og veere
med til at forme fremtiden for SEAS-NVE.
Sammen arbejder vi for at udvikle SEAS-NVE
og for at styrke vores position som en lokalt
forankret energi- og fibernetkoncern. Repree-
sentanterne bliver valgt hvert fjerde ar ved
afstemning i 16 valgomrader.

Valg til repreesentantskabet i 2019
SEAS-NVE gennemforte i 2018 en stil op-
kampagne for valg til repreesentantskabet.
Kampagnen havde til formal at gere opmeerk-
som p& muligheden for at stille op i valgom-
raderne Guldborgsund, Holbaek og Stevns

- samt at forteelle om SEAS-NVE's rolle i
regionen som et andelsselskab. Der var flere
opstillede end medlemspladser, hvilket udleste
valg i de tre omréader. Vi er glade for, at der
blev udlest valg, da det viser, at flere gerne vil
engagere sig og have indflydelse pa SEAS-
NVE's fremtidige drift og udvikling. Selve
valget til repreesentantskabet blev afholdt

i februar 2019, og de nye repreesentanter
indtreeder efter repraesentantskabsmedet i
april méaned.

Andelshaverne er forbrugere, som har en
elmaler i netselskabet Cerius’ forsyningsom-
réade. Man skal veere andelshaver for at kunne
stille op til valg i repreesentantskabet.

“Jeg synes, at det er fantastisk, at vi har et stort energiselskab
heriregionen, som er ejet af forbrugerne. Repraesentant-
skabet bliver hert, og vi har reel indflydelse. Det er der ikke
tvivl om for mig. | de &r, jeg har veeret medlem, er frekvensen af
moeder skruet op, og der er blevet mere og mere dialog. Endelig
spiller det ogsa ind, at repraesentantskabsarbejdet giver mig
viden og faglig inspiration til mit arbejde som underviser pa
Kege Handelsgymnasium.”

Rikke Haastrup
Kege
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Dine repreesentanter

Faxe

Christian Bartel
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Bent K. Serensen
Jorgen Fogtmann
K. Beje H. Struck
Kim Ole Gritzmeier
Lars Bo Petersen
Malene Sveerke
Niels Ihlemann

Nils Barylak

Vagn B. Marcussen
Seren Bjerg

Bart Gyldenleve Roetink
Flemming Skov
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Jorgen @. Serensen
Eva Nielsen

Jens Stenbaek

Bo Hansen
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Arne Hjorth Hansen
Bitten Buhr Muller

Jan @stergaard

Olav Madsen

Peter Johannes Hermann
Svend Carlo Vedel Muller
Hans Jergen Jensen
Martin Ladefoged

Poul Henrik Prahl

Seren Serensen
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Preben Pedersen

Rikke Haastrup

Anita Ambjern

Jens Ole M.V. Pedersen
Kjetil Kreemer

Poul Erik Jensen

Lolland

Arne E. Henriksen

Gert Mortensen

Mette Andersen

Vagn Juszczyk

John Henning Rasmussen
Anni Rasmussen

Naestved

John Vinsbael

Henrik Frederiksen
Michael Nielsen Hendil
Peder Sass

Peter Schiotz

Seren Skovbeek Jensen
Harald Palmvang
Jorgen Skov Jergensen
Allan Johansen

Odsherred
Birgitte Lau

Hans Fjeldse

Hans Jensen
Henning Brandt
Jorgen Porsby
Niels Skovgaard Nicolaisen
Niels Peter Hansen
Steen Friis

Stig Stormgaard
Poul Dengsee

Bo Bege Jensen
Vagn Ytte Larsen

Ringsted

Christian Bigandt Nielsen
Hans Buch Christensen
Timo Dybdal Jensen

Jan Johansen

Hans Mailand

Torkil Bro

Helle Grace Lundsgaard

Roskilde

Arne Bjerager
Flemming Nielsen
Trine Madsen Engel
Erik Udby Andersen

Slagelse

Arne Nesgaard

Henning Hechmann Madsen
Ole Drost

Ole Rasmussen

Niels Ulrik Jul Petersen
Klaus Kvist Rasmussen
Sten Skovgaard

Solred
Jan W. Juhl
Bjarne Friis Felby

Sore

Bo Christensen

Morten Westerbjerg Andersen
Anne Grete Rasmussen
Jacob Christian Tetzlaff

Stevns

Gina Pia @bakke
Mogens Hansen
Peer Nergaard
Poul Arne Nielsen

Vordingborg

Anders Jensen

Torben Andersen

Ole Fens Lomholt
Lars Karlsson

Daniel Irvold
Jens-Peter Hansen
Jesper Bergiel Nielsen
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Udpeget af

Faxe kommune
René Tuekeer

Guldborgsund kommune
René Fjeldsee Serensen

Holbaek kommune
Ole Hansen

Kalundborg kommune
Ole Glahn

Koge kommune
Niels Rolskov

Lejre kommune
lvan Mott

Lolland kommune
Eric Steffensen

Naestved kommune
Niels Jacob True

Odsherred kommune
Thomas Klint Martinsen

Ringsted kommune
Per Flor

Roskilde kommune
Jeppe Trolle

Slagelse kommune
Henrik Brodersen

Solred kommune
Niels Horup

Sore kommune
Henrik Kjolby Pedersen

Stevns kommune
Flemming Petersen

Vordingborg kommune
Michael Larsen
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SEAS-NVE
Finans A/S

100%

SEAS-NVE A.m.b.A.

SEAS-NVE Holding A/S
100%
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Danmark A/S
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Fibia P/S
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Waoo A/S
44,.87%

i

Cerius A/S
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Selskabet

SEAS-NVE Am.b.A.
Hovedgaden 36

4520 Svinninge
Telefon: 70 29 29 00
Telefax: 70 29 29 11
www.seas-nve.dk
seas-nve@seas-nve.dk

CVR-nr.:
68515211

Regnskabsar
1. januar - 31. december

Hjemstedskommune
Holbaek

Koncernledelse

Jesper Hjulmand, adm. dir.*

Ole Hillebrandt, ekonomidirekter
Jesper Lange, stabsdirekter

Ole Christian Vestergaard,
markedsdirekter

Charlotte Dessing Pommer,
HR-direkter

Bestyrelse

Jens Stenbaek (formand)
Jacob Christian Tetzlaff
(neestformand)

Connie Flade™

Peter Johannes Hermann
Anders Jensen

Jesper Jespersen™
Kirsten Juul™

Helle Grace Lundsgaard
Bitten Muller

Svend Carlo Vedel Muller
Niels Skovgaard Nicolaisen
Lars Bo Petersen
Anne-Grete Rasmussen
Bart Gyldenleve Roetink
Anne Pontoppidan Thyssen*®
Gina Pia @bakke

Advokatpartnerselskab
Plesner

Amerika Plads 37

2100 Kebenhavn @

Kromann Reumert I/S
Sundkrogsgade 5
2100 Kebenhavn @

Revision

Deloitte

Statsautoriseret

Revisionspartnerselskab

Weidekampsgade 6

2300 Kebenhavn S

* Anmeldt til Erhvervsstyrelsen

** Medarbejdervalgte medlemmer
af bestyrelsen
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og opfelgning pa sidste ars forventede udvikling

SEAS-NVE-koncernens resultat for skat og minoritets-
interesser udger 4.564 mio. kr. for regnskabsaret 2018
mod 3.326 mio. kr. for regnskabsaret 2017. Associerede
virksomheder bidrager positivt til arets resultat med
308 mio. kr., mens andre kapitalandele og veerdipapirer
bidrager med 4.253 mio. kr.

Arets resultatet vurderes samlet set meget tilfreds-
stillende.

Forventningerne til arets resultat for 2018 var 440 mio.
kr. for skat og evrige kapitalandele, men inkl. udbytte fra
@rsted A/S. Det realiserede resultat udger 364 mio. kr.
Arets resultatet har som forventet, og i lighed med tidli-
gere ar, veeret veesentligt pavirket af forhold og begiven-
heder med savel positiv som negativ effekt pa koncernens
resultat, ligesom resultatet igeni ar er vaesentligt pa-
virket af koncernens kapitalandel i @rsted A/S.

Det realiserede resultat for skat og minoritetsinteresser
p& 4.564 mio. kr. bestar saledes af ovennasvnte resultat
pa 364 mio. kr., avance ved frasalg af kapitalandel i Nianet
p& 300 mio. kr., veerdistigning i kapitalandel i @rsted A/S
pa 3.892 mio. kr. og resultat af evrige kapitalinteresser
pa 8 mio. kr. Skat af arets resultat udger 16 mio. kr.

Efterfolgende er redegjort for de veesentligste regn-
skabsmeessige forhold og begivenheder, der har haft
indvirkning pa arets resultat i forhold til udmeldte
forventninger og i forhold til forstéelsen af udviklingen i
koncernens aktiviteter og ekonomiske forhold.

Arets resultat er for tredje &r i treek veesentligt pavirket af
en samlet positiv veerdiregulering vedrerende koncernens
bersnoterede kapitalandel i @rsted A/S. Veerdiregule-
ringen udger 3.892 mio. kr., svarende til en stigning pa
28,5%. Koncernen har i 2018 modtaget aktieudbytte pa i
alt 361 mio. kr., hvilket er 104 mio. kr. mere end forventet.

Koncernens elnetaktiviteter bidrager til koncernens
resultat fer skat med 186 mio. kr.

Regnskabsaret er det forste ar med nye og veesentligt
zendrede regulatoriske rammer for elnetselskabet. Ved
sidste ars regnskabsafleeggelse udestod fortsat en stor
del af myndighedernes arbejde med implementering af
de nye regulatoriske rammer. Som felge heraf var for-
ventningerne for 2018 baseret pa en forelobig fortolk-
ning af bekendtgerelserne, udmentningen heraf samt de
heraf felgende konsekvenser for koncernens fremtidige
okonomi.

Myndighedernes implementering af de nye regulatoriske
rammer pagar fortsat. Eksempelvis kendes Cerius A/S’
endelige tilladte regulatoriske indteegter (selskabets
indteegtsramme) for 2018 eller 2019 fortsat ikke.

Arets resultat er derfor ligeledes baseret pa en reekke
forelebige fortolkninger af de nye rammer. En raekke for-
hold er dog afklaret helt eller delvist, hvorfor de estime-
rede tilladte indtaegter for aret forventes reduceret med
33 mio. kr. i forhold til forventningen. Heraf pavirker det
fortsat lave renteniveau de tilladte indtaegter negativt
med 7 mio. kr. | positiv retning treekker omkostningsbe-
sparelser pa ca. 20 mio. kr.
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El- og gashandelsaktiviteten bidrager til koncernens
resultat for skat med i alt 23 mio. kr.

Resultatet er som forventet negativt pavirket af omkost-
ninger i forbindelse med integration af gasforretningen
(HMN Naturgas A/S) jf. nedenfor med i alt 22 mio. kr.

Handel med el

Lavere indtjening p& handel med el samt ovrige kunde-
vendte aktiviteter, herunder energiradgivning og internt
salg af nettab, betyder en lavere indtjening end forven-
tet p& 28 mio. kr. Resultatet af aktiv elportefoljefor-
valtning udgjorde i alt 24 mio. kr., hvilket er tilfredsstil-
lende set i lyset af et udfordrende marked med volatile
prisudsving.

Handel med gas

Koncernens gasaktiviteter har med overtagelsen af dele
af det tidligere HMN Naturgas A/S bidraget med en ind-
tjening, som er 17 mio. kr. bedre end forventet.

Omkostningsbesparelser og synergier m.m. har bidraget
til, at resultatet er forbedret med 14 mio. kr. i forhold til
forventningerne.

| forbindelse med overtagelse af gasaktiviteterne i HMN
Naturgas A/S pr. 30. november 2017 overtog koncernen
tillige en udlansportefelje vedrerende finansiering af
gaskedler til private og erhverv. Aktiviteten er i regn-
skabséaret viderefoert i en seerskilt juridisk enhed med
henblik p& at ege finansieringsaktiviteten for s vidt
angar aktiviteter, der understoetter koncernens nuveeren-
de forretningsomrader.

Da finansieringsaktiviteten i regnskabsaret har veeret
i en opstartsfase med deraf afholdte omkostninger til
udlansadministration og hvidvaskprocedurer etc., og
da der er givet henstand med opkrasvning af renter og
afdrag for et kvartal, er aktivitetens bidrag til koncern-
resultatet som forventetialt O kr.
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Havvindmelleparken Redsand 2 bidrog til koncernens
resultat fer skat med 107 mio. kr.

Produktion af el fra koncernens havvindmollepark
Redsand 2 udgjorde i 2018 736 GWh, hvilket er 55 GWh
mindre end forventet og 98 GWh mindre end i regn-
skabséaret 2017.

Parken har igeni 2018 veeret seerdeles effektiv med en
oppetid p& 98,8% i en periode med veesentlige vedlige-
holdelsesarbejder. Dette har betydet, at parken har pro-
duceret optimalt, nar vinden har veeret til stede. Den hoje
oppetid har imidlertid ikke opvejet et slejt vindar, hvilket
har medfert, at resultatet af havvindmelleaktiviteten har
bidraget med 35 mio. kr. fer skat mindre end forventet.

Der eriregnskabsaret foretaget test af nedskrivnings-
behov pa parkens aktiver. Nedskrivningstesten har ikke
identificeret nedskrivningsbehov.

Koncernens udelysaktivitet har i regnskabsaret 2018
bidraget med et resultat pa 9 mio. kr., hvilket er 7 mio. kr.
mere end forventet.

Udelysaktiviteten er generelt praeget af et marked med
omfattende konkurrence og som felge deraf lavere
marginer. Dette har medfert en lavere indtjening samt
nedskrivninger pa projekter og igangveerende arbejder
paialt 26 mio. kr.

Udfaldet af en voldgiftssag omhandlende restbetaling
for en kommunes udtraeden af en finansieringsaftale har
imidlertid pavirket koncernens resultat positivt med i alt
42 mio. kr., i alt 33 mio. kr. mere end forventet.

Fiberforretningen Fibia P/S opnar for ferste gang i akti-
vitetens historie et positivt resultat og bidrager séledes
til koncernens resultat med i alt 87 mio. kr. for skat.
Resultatet er positivt pavirket af frasalg af kapitalandel
i Nianet A/S med en forventet gevinst p& 300 mio. kr.

Et negativt resultat i kapitalinteressen Waoo A/S samt
en henssaettelse til reetablering af kapitalen i Waoo A/S
pavirker fiberaktiviteten negativt med i alt 34 mio. kr.
Nedskrivning af immaterielle aktiver (it-systemer) og om-
saetningsaktiver (lager og tilgodehavender) for i alt 88
mio. kr. har ligeledes pavirket koncernens resultatet
negativt. @gede omkostninger relateret til en accelereret
udrulning af fibernet samt egede afskrivninger pavirker
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resultatet negativt med i alt 11 mio. kr. Samlet set er
resultatet séledes ca. 130 mio. kr. mindre end forventet.

Clever A/S har bidraget til koncernens resultat med et
resultat p& -28 mio. kr. for skat. Clever A/S har oplevet et
ar med stor veekst med en fordobling af omsaetningen og
ogede markedsandele.

Resultatet er en anelse lavere end forventet og skyldes
en kombination af engangsomkostninger til etablering af
et feelles selskab, Ultra-Fast Charging Venture Scandi-
navia ApS, med E.ON i Tyskland samt frafald af fran-
chiselicenser i Sverige.

Omkostninger til koncernens stettefunktioner er nega-
tivt pavirket af projektomkostninger vedrerende strategi
og opkeb med i alt 18 mio. kr. Omkostningerne var ikke
indeholdt i de udmeldte forventninger til arets resultat
og er for sterstedelens vedkommende anvendt i forbindel-
se med deltagelse i @rsted A/S afbrudte salgsproces,
herunder salg af elnetselskabet Radius A/S.

Koncernens finansielle poster (ekskl. @rsted A/S) udger
en samlet omkostning pa i alt 136 mio. kr., hvilket er 4
mio. kr. mere end forventet, og 9 mio. kr. mere end sidste
regnskabsar.

De finansielle poster er negativt pavirket af et urealise-
ret kurstab pa koncernens beholdning af virksomheds-
obligationer paialt 14 mio. kr. og positivt pavirket af
lavere renteudgifter paialt 10 mio. kr. Det reducerede
renteniveau er opstaet i forbindelse med udleb af rente-
afdeekningsinstrumenter, hvorefter afdeekningsforholdet
mellem variabelt forrentet og fast forrentet gaeld er
justeret.

Koncernens finansieringsstrategi foreskriver fortsat, at
en del af koncernens geeld til pengeinstitutter forrentes
med en fast rente, hvilket opnas ved indgaelse af rente-
afdaskningsinstrumenter.

En del af koncernens overskudslikviditet er placeret i
obligationer (realkredit- og virksomhedsobligationer).
Afkastet fra overskudslikviditeten udger 38 mio. kr. og
er sammensat af renteindteegter og kursreguleringer.

SEAS-NVE-koncernens resultat for 2019 forventes i
lighed med tidligere ar at veere pavirket af udviklingen og
udfaldet i en reekke veesentlige forhold og begivenheder.

Udviklingen i berskursen pa @rsted A/S aktien har vee-
sentlig betydning for koncernens resultat i 2019. Med
koncernens nuvaerende ejerandel pa 9,54% vil en kurs-
zendring pa ét kurspoint betyde en gevinst henholdsvis
et tab pa 40 mio. kr. Koncernen forventer et udbytte fra
Qrsted A/S i underkanten af 400 mio. kr.

Veerdianseettelse af koncernens havvindmelleaktiver

er pavirket af forventningerne til, samt udviklingen i,
elprisen. En stigning i elprisen kan séledes betyde en
justering af bogfert veerdi af havvindmelleaktiverne, idet
koncernens nedskrivning af havvindmelleaktiverne pa
511 mio. kr. foretaget i regnskabséaret 2016 i givet fald
skal tilbagefores helt eller delvist. Ligeledes kan et fald

i elprisen betyde en yderligere nedskrivning af bogfert
veerdi af vindmelleaktiverne.

Eventuelle aktiviteter forbundet med vaesentlige opkeb
vil ogsd i 2019 pavirke koncernens omkostningsniveau.
Dette skyldes eendringen af arsregnskabsloven i anden
halvdel af 2018, hvorefter muligheden for at aktivere
radgiver- og konsulentomkostninger som en del af an-
skaffelsessummen pa opkebet er ophert.

For sa vidt angar elnetforretningen vil blandt andet den
fortsatte implementering af de nye regulatoriske rammer,
herunder udmentning af benchmarkkrav samt udviklingen
i renteniveauet, have veesentlig indflydelse pa resultatet
af elnetforretningeni 2019.

Herudover vil udviklingen i elpriserne samt gaspriserne
samt resultatet af de deraf afledte tradingaktiviteter
vedrerende el og gas have betydning for koncernens
resultat og finansielle stilling for 2019.

P& baggrund af ovenstaende forventer koncernen et
resultat for skat og evrige kapitalinteresser, men inkl.
udbytte fra @Qrsted, p& 580 mio. kr. for regnskabsaret
2019.

Koncernens samlede balancesum udger ved udgangen
af 2018 i alt 36.361 mio. kr. Heraf udger egenkapitalen
23.837 mio. kr. svarende til en soliditet pa 65,6%. Kon-
cernens balance er i regnskabsaret steget med 4.175
mio. kr. i forhold til regnskabsaret 2017, primaert som
folge af veerdistigningen i koncernens ejerandel i Qrsted
A/S. Veerdistigningen i @rsted A/S er ligeledes baggrund
for den styrkede soliditet.
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Koncernens rentebaerende geeld til kredit- og penge-
institutter er faldet med 691 mio. kr. fra 8.982 mio. kr.
til 8.291 mio. kr. Faldet i bruttogeelden skal ses som
resultatet af en optimering af koncernens finansiering,
idet koncernen planmaessigt har afdraget pa brutto-
geelden. Koncernens nettorentebaerende geeld (geeld til
pengeinstitutter fratrukket likvider) er séledes faldet fra
7.128 mio. kr. til 6.722 mio. kr.

Koncernen har i 2019 indgéet en betinget aftale om
overtagelsen af elnetaktiviteten fra Vordingborg Elnet
A/S. Handlen er betinget af en tilladelse fra Forsynings-
tilsynet om overdragelse af elnetbevillingen fra Vording-
borg Elnet A/S til Cerius A/S.

Ved udarbejdelse af arsrapporten for koncernen fore-
tager ledelsen en raekke regnskabsmeessige sken og
vurderinger for indregning og veerdiansaettelse af kon-
cernens aktiver og passiver. Skennene er behasftet med
usikkerhed. De veesentligste omrader, hvor der er udevet
sken og vurderinger behaeftet med usikkerhed, fremgar
af det felgende.

Der er foretaget sken i forbindelse med veerdianseettel-
se af Fibia P/S’ anlaegsaktiver. Fibia har gennemfort en
nedskrivningstest med henblik p& at konstatere, hvorvidt
selskabets anlaegsaktiver vil vaere i stand til at generere
tilstraekkelige positive nettopengestremme i fremtiden til
at understotte veerdien af anleegsaktivernes regnskabs-
maessige veerdi. De fremtidige nettopengestremme er
estimeret ud fra foreliggende forretningsplaner med tilhe-
rende budgetter og prognoser for indtjening og investe-
ringer. De vaesentligste parametre i nedskrivningstesten
vedroerer salgspriser, udviklingen i antallet af fiberkunder,
investeringer og den anvendte WACC. Usikkerheden
vedrerende forretningen er sa vidt muligt indregnet i de
forventede pengestremme samt i diskonteringsfaktoren.
Nedskrivningstesten har ikke medfert nedskrivninger.

Der er ligeledes foretaget sken i forbindelse med veerdi-
ansaettelse af Cerius A/S' netaktiver. De vaesentligste
sken og usikkerheder er forbundet med Forsyningstil-
synets fortsatte praktiske udmentning af de pr. 1. januar
2018 gaeldende nye regulatoriske rammer.

Cerius A/S har lebende faktureret elleveranderer i for-
hold til estimerede maengder i overensstemmelse med
praksis, hvorved den endelige korrektionsafregning kan
medfere forskelle i sdvel distribuerede kWh som nettab.
Det vurderes, at de belebsmaessige usikkerheder ligger
inden for et spaend pa +/- 10-15 mio. kr.

Side 81

Der er foretaget sken i forbindelse med veerdianseet-
telse af aktiverne i havvindmelleparken Redsand 2. De
vaesentligste sken vedrerer forventninger til udviklingen
i elprisen i perioden efter fastprisperioden, som udle-
beriar2022. Koncernen har i den forbindelse anvendt
offentligt tilgeengelige prisestimater udarbejdet af
Energinet.dk. Herudover har forventninger til inflationen,
“oppetiden” af vindmaollerne samt udviklingen i vindfor-
holdene en veesentlig indvirkning pa veerdien af aktiverne.

Koncernens kapitalinteresser

Koncernen besidder kapitalinteresser i selskaber, der
opererer inden for koncernens hovedaktiviteter, herun-
der drift af el- og fibernet samt salg af energi. Hovedka-
pitalinteresserne er @rsted A/S og Energi Danmark A/S.

Orsted A/S

SEAS-NVE Holding A/S har aktier i @rsted A/S svarende
til en ejerandel p& 9,54%, der repraesenterer en samlet
veerdi p&ialt 17.483 mio. kr. @rsted A/S er Danmarks
sterste energikoncern med aktiviteter, der spaender
meget bredt fra distributionsnet og slutkundesalg over
rastofudvinding og elproduktion.

@rsted A/S har pavirket arets resultat i koncernen posi-
tivt med 4.253 mio. kr., fordelt med modtaget udbytte
pé 361 mio. kr. og en urealiseret kursgevinst pa 3.892
mio. kr. i forbindelse med kursreguleringen af aktiebe-
holdningen 31. december 2018.

Energi Danmark A/S

Energi Danmark A/S er markedsleder inden for handel
med el i Danmark og Nordeuropa og er en af Nordens
foerende energihandelskoncerner med aktiviteter,

som spaender fra fysisk og finansiel elhandel til CO,-
kvotehandel, handel med gas, vindenergi mm. SEAS-NVE-
koncernen besidder aktier i Energi Danmark A/S svarende
til en samlet ejerandel p& 40,49%. Aktieposten fordeler
sigmed 28,97% i SEAS-NVE Am.b.A. 0g11,52%i
SEAS-NVE Stremmen A/S. Ved udgangen af 2018 er
ejerandelen i Energi Danmark A/S veerdiansat til 413
mio. kr., hvilket svarer til koncernens andel af selskabets
indre veerdi. Koncernens andel af den indre veerdi ultimo
2017 udgjorde 389 mio. kr. Koncernen har ikke modtaget
udbytte i 2018.

Waoo A/S

Waoo A/S leverer markedsfering samt tele- og bred-
bandslesninger til en ejerkreds bestdende af danske
fiberselskaber. Fibia P/S besidder aktier i Waoo A/S
svarende til en ejerandel pa 44,87%. Ved udgangen af
2018 er ejerandelen i Waoo A/S veerdiansat til O kr., idet
selskabet har en negativ egenkapital.

| regnskabséaret 2018 har selskabet solgt sin aktiepost
pa 29,13% i Nianet A/S.
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Ledelses-
pategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato Direktion
behandlet og godkendt arsrapporten for

regnskabséret 1. januar - 31. december 2018
for SEAS-NVE A.m.b.A.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Det er vores opfat-
telse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2018 samt af resultatet
af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabséret
1.januar - 31. december 2018. Jesper Hjulmand

Administrerende direkter i SEAS-NVE

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

Arsrapporten indstilles til repraesentant-

skabets godkendelse.

Svinninge,
den 26. marts 2019

e Hdr

Jesper Hjulmand
Administrerende direktoer
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Ole Hillebrandt Jesper Lange
@konomidirekter i SEAS-NVE Stabsdirektor i SEAS-NVE

Charlotte Dessing Pommer
HR-direkter i SEAS-NVE

Henrik Wej Petersen Casper Kirketerp-Moller
Cerius A/S Clever A/S

Ole Christian Vestergaard Casper Holst-Christensen
SEAS-NVE Stremmen A/S Fibia P/S
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Pategninger

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og ars-
regnskabet for SEAS-NVE A.m.b.A for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2018,
der omfatter resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse, noter og anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som
selskabet samt pengestromsopgoerelse for
koncernen. Koncernregnskabet og arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet
og arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt
af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2018
i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vihar udfert vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark.
Vores ansvar ifelge disse standarder og krav
er naermere beskrevet i revisionspategnin-
gens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,
at det opndede revisionsbeuvis er tilstraskkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet

og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for nedvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab uden

veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og
arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vur-
dere koncernens og selskabets evne til at fort-
saette driften, at oplyse om forhold vedrerende
fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde koncernregnskabet og 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 gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed
for, om koncernregnskabet og arsregnskabet
som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geelden-
de i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinfor-
mationer kan opsté som felge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som veesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pa grundlag af koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overens-
stemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaelden-
de i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:
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« |dentificerer og vurderer vi risikoen for vee-
sentlig fejlinformation i koncernregnskabet
og arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbeuvis, der er til-
streekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage veesentlig fejlinformation forarsaget
af besvigelser er hejere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

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

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

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse
af koncernregnskabet og arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er veesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmeaerksom pa
oplysninger herom i koncernregnskabet og
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 medfere,
at koncernen og selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

» Tager vi stilling til den samlede pree-
sentation, struktur og indhold af koncern-
regnskabet og arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om koncern-
regnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.
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Vi kommunikerer med den everste ledelse om
blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmeessige placering af revisionen samt be-
tydelige revisionsmaeessige observationer, her-
under eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og ars-
regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen,
og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncern-
regnskabet og arsregnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen ogiden
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen
er veesentligt inkonsistent med koncern-
regnskabet og arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kreevede op-
lysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores
opfattelse, at ledelsesberetningen er i over-
ensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse med arsregnskabslovens krav.

Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Kebenhavn,
den 26. marts 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 35 56

) Mo

Erik LyngZSkovgaard Jensen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10089

Peter Melkjeer

statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24821
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Resultatopgoerelse

O1.januar - 31. december 2018

Side 89

Note

2,4

10

11

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab

2018 2017 2018 2017
Nettoomsaetning 7.324.971 3.834.597 2.416 2.718
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver 93.640 89.156 0 0
Andre driftsindteegter 11.525 29.954 0 0
Samlede driftsindtaegter 7.430.136 3.953.707 2.416 2.718
Keb af energi og hjeelpematerialer 5.246.896 1.707.787 0 0
Andre eksterne omkostninger 616.722 619.523 17.932 12.231
Bruttofortjeneste 1.566.518 1.626.397 -15.516 -9.513
Personaleomkostninger 607.487 546.948 1.352 1.197
Andre driftsomkostninger 1.222 569 o] 0
Af- og nedskrivninger 818.470 744.702 o] 0
Resultat fer finansielle poster 139.339 334.178 -16.868 -10.710
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 211.614 -65.399
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 307.991 255,556 30.268 20.729
Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer 4.253.263 3.093.647 4.253.263 3.456.679
Finansielle indteegter 37.588 55.397 25.080 17.450
Finansielle omkostninger 173.849 182.975 3 9
Resultat fer skat 4.564.332 3.325.805 4.503.354 3.418.740
Skat af arets resultat 16.175 -95.156 0 0
Arets resultat 4.548.157 3.420.961 4.503.354 3.418.740

Resultatdisponering
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Balance 31. december 2018

Aktiver
Note (t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Anlzegsaktiver
Goodwill 73.543 39.954 0 0
Erhvervede kunderelationer 340.432 320.847 0 0
It-systemer 42.699 101.778 0 0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 64.532 95.550 0 0
Immaterielle anleegsaktiver under udferelse 24.866 22.739 0 0
12 Immaterielle anlaegsaktiver 546.072 580.868 0 [0}
Grunde og bygninger 320.061 319.111 0 0
Tekniske anleeg og maskiner 11.862.863 11.909.656 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 88.063 104.394 0 0
Indretning af lejede lokaler 4.086 0 0 0
Materielle anleegsaktiver under udferelse 549.258 394.080 0 0
13,14 Materielle anlaegsaktiver 12.824.331 12.727.241 0 (0]
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 3.754.583 3.755.429
Kapitalandele i associerede virksomheder 467.605 487.257 295.224 278.643
Andre kapitalandele og veerdipapirer 17.482.515 13.590.378 17.482.515 13.590.378
Andre tilgodehavender 70.090 158.555 0 0
L5 Finansielle anlaagsaktiver 18.020.210 14.236.190 21.532.322 17.624.450
Anlaegsaktiveri alt 31.390.613 27.544.299 21.532.322 17.624.450
Omszetningsaktiver
Varebeholdninger 232.130 109.071 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.170.632 1.822.047 0 64
16 lgangveerende arbejder for fremmed regning 4.309 35.570 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 1.113.778 345.336
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 435 8.977 0 0
Takstmeessig underdeekning 0 422 0 0
17 Andre tilgodehavender 689.623 459.109 0 0
Tilgodegavende selskabsskat 0 112.287 0 52.965
18 Periodeafgraensningsposter 64.294 163.166 0 0
25) Dagsveerdi af finansielle kontrakter 240.117 77.542 0 0
Tilgodehavender 3.169.410 2.679.120 1.113.778 398.365
Andre veerdipapirer 1.378.554 1.431.795 0 0
Likvide beholdninger 190.434 422.307 6 0
Omsaetningsaktiver i alt 4.970.528 4.642.293 1.113.784 398.365

Aktiver 36.361.141 32.186.592 22.646.106 18.022.815




SEAS-NVE
Arsrapport 2018

Balance 31. december 2018

Side 91

Passiver
Note (t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017

Egenkapital
Reserve for opskrivninger 0] (0] 0] (0]
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 261.692 262.038 2.759.137 2.397.667
Reserve for dagsveerdi af sikringsinstrumenter -14.873 -196.129 0 0
Overfert resultat 22.398.670 17.956.641 19.886.354 15.624.882
Minoritetsinteresser 1.191.104 1.199.681 0 0
Egenkapitali alt 23.836.593 19.222.230 22.645.491 18.022.549

19 Udskudt skat 601.974 545.395 0] (0]

20 Andre hensatte forpligtelser 393.651 377.992 0
Hensatte forpligtelser 995.625 923.387
Langfristet gaeld

21 Kreditinstitutter 3.144.214 3.495.546 0 0

21 Geeld til virksomhedsdeltager 252.000 252.000 0 0

22 Periodeafgraensningsposter 799.215 701.615 0 0
Langfristet geeld i alt 4.195.429 4.449.161 (o] (0]
Kortfristet gzeld

21 Kreditinstitutter 5.146.314 5.486.896 54

21 Geeld til virksomhedsdeltager 9.439 8.100 0 0
Geeld til associerede virksomheder 753 290 0 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 1.158.578 708.766 394 127

28 Modtagne forudbetalinger fra kunder 20.205 14.942 0 0
Selskabsskat 4771 115.198 0 0
Takstmaessig overdaekning 77.432 767 0 0

24 Anden geeld 533.511 841.406 212 85

22 Periodeafgraensningsposter 142.058 110.788 0 0

25 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter 240.433 304.661 0 0
Kortfristet gzeld i alt 7.333.493 7.591.814 614 266
Gaeldialt 11.528.922 12.040.975 614 266
Passiver 36.361.141 32.186.592 22.646.106 18.022.815

26 Kontraktlige forpligtelser

27 Eventualforpligtelser og evrige ekonomiske forpligtelser

28 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

29 Neertstdende parter
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Egenkapitalopgerelse — koncern

31. december 2018

(t. kr.) Reserve for Reserve for Overfert Andels- Minoritets- lalt
opskrivninger dagsveerdi resultat havernes interesser
af sikrings- andel af egen-
instrumenter kapitalen
Egenkapital pr. 1. januar 2018 0 -196.129 17.956.641  18.022.550 1.199.681 19.222.230
Reguleri f sikrings-
MUREMYErEgS 181.256 181.256 -898 180.358
instrumenter til dagsveerdi
Qvrige kapitalreguleringer -42.539 -61.668 -16.655 -78.323
Regulering af nedskrivning af .
kapitalandel i Waoo e 0 © 0
Salg af kapitalandel i Nianet 317.621 0 0 0
Arets resultat 4.195.361 4.503.352 44.805 4.548.157
Totalindkomst i alt (0] -14.873 22.398.670 22.645.489 1.226.933 23.872.422
Tilgang ved virksomhedskeb 5.993 5.993
Udbytte -41.821 -41.821
Egenkapital pr. 31. december 2018 0 -14.873 22.398.670 22.645.489 1.191.104 23.836.593
Egenkapital pr. 1. januar 2017 0 -301.883 14.671.081 14.536.045 1.214.222 15.750.267
Regullring) &if Sl ineriinsinumemiiEr 105.754 105.754 1.084 106.838
til dagsveerdi
Qvrige kapitalreguleringer -44.594 -37.989 -11.303 -49.292
Overfersel pga. konsolidering 63028
af Clever
Arets resultat 3.393.182 3.418.740 2.221 3.420.961
Totalindkomst i alt 0 -196.129 17.956.641 18.022.550 1.206.224  19.228.774
Tilgang ved virksomhedskeb 923 923
Udbytte -7.466 -7.466
Egenkapital pr. 31. december 2017 (o] -196.129 17.956.641 18.022.550 1.199.681 19.222.230
31. december 2018
(t. kr.) Reserve for Reserve Overfert lalt
opskrivninger efter den indre resultat
veerdis metode
Egenkapital pr. 1. januar 2018 (0] 2.397.667 15.624.882 18.022.549
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder 188275 133.275
Kapitalreguleringer i associerede virksomheder -13.687 -13.687
Arets resultat 241.882 4.261.472 4.503.354
Totalindkomst i alt 0 2.759.137 19.886.354 22.645.491
Egenkapital pr. 31. december 2018 0 2.759.137 19.886.354 22.645.491
Egenkapital pr. 1. januar 2017 0 12.749.023 1.787.022 14.536.045
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder 63.031 63.031
Kapitalreguleringer i associerede virksomheder 4.734 4.734
Arets resultat -44.670 3.463.410 3.418.740
Totalindkomst i alt 12.772.117 5.250.432 18.022.549
Udbytte fra tilknyttet virksomhed -10.374.450 10.374.450 0
Egenkapital pr. 31. december 2017 (o] 2.397.667 15.624.882 18.022.549
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(t. kr.) 2018 2017
Arets resultat 4.548.157 3.420.961
30 Reguleringer -3.356.692 -2.175.970
31 AEndring i driftskapital -423.717 -101.933
32 Finansielle betalinger, netto -114.495 -136.097
Pengestremme fra ordinzer drift 653.253 1.006.961
Betalt udbytte- og selskabsskat 49.613 -59.118
Pengestromme fra driftsaktivitet 702.866 947.843
38 Investeringer i virksomheder 0 -532.462
Investeringer i immaterielle anleegsaktiver -90.526 -61.204
Investeringer i materielle anleegsaktiver -887.392 -655.652
Investeringer i finansielle anleegsaktiver 363.692 -1.056
Modtaget udbytte 361.126 240.751
Pengestremme fra investeringsaktivitet -253.100 -1.009.622
Kapitalbeveegelser vedr. minoriteter, netto -35.189 -7.466
Tilbagebetaling af gzeld til kreditinstitutter -371.455 -398.798
Optagelse af geeld hos kreditinstitutter 0 113.380
Treek pa kassekreditter -328.236 611.162
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -734.880 318.277
Andring i likvider -285.114 256.499
Likvide beholdninger pr. 1. januar 1.854.102 1.597.603
34 Likvide beholdninger pr. 31. december 1.568.988 1.854.102
34 Likvide beholdninger, ultimo 1.568.988 1.854.102
Kortfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -5.146.314 -5.486.896
Langfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -3.144.214 -3.495.546
Netto rentebaerende gzeld pr. 31.december -6.721.540 -7.128.340
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Noter

01 Segmentoplysninger

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017

Nettoomszetning

Energinet 852.002 1.013.510 0 (0]
Energihandel 5.922.900 2.271.946 0 0
Produktion af elektricitet ved vindkraft 465.197 536.460 0 0
Fibernet 561.143 474.018 0 (0]
Q@vrige (udelys, radgivning, leje & udlan) 216.037 339.344 0 0
Ikke allokerede poster 2.416 2.718 2.416 2.718
Elimineringer -694.724 -803.399 0 0
lalt 7.324.971 3.834.597 2.416 2.718
Aktiver
Energinet 5.888.976 5.780.984 0] (0]
Energihandel 2.969.124 2.512.886 0 0
Produktion af elektricitet ved vindkraft 3.176.744 3.589.423 0 0
Fibernet 4.232.535 3.910.083 0 0
@vrige (udelys, radgivning, leje & udlan) 1.019.649 991.480 0 0
Ikke allokerede poster 21.857.583 17.221.621 22.646.106 18.022.815
Elimineringer -2.783.470 -1.819.885 0 0
lalt 36.361.140 32.186.592 22.646.106 18.022.815
Passiver
Energinet 5.888.976 5.780.984 0 0
Energihandel 2.969.124 2.512.886 0 0
Produktion af elektricitet ved vindkraft 3.176.744 3.589.423 0 0
Fibernet 4.232.535 3.910.083 0] (0]
Q@vrige (udelys, radgivning, leje & udlan) 766.150 5.283.316 0 0
Ikke allokerede poster 22.124.935 12.929.786 22.646.106 18.022.815
Elimineringer -2.797.323 -1.819.885 0 0
lalt 36.361.140 32.186.592 22.646.106 18.022.815
02 Seerlige poster
(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017

Seerlige poster
Fibia: Nedskrivning af it systemer 75.575 - - -
Fibia: Arets resultat i Waoo! inkl. nedskrivninger 33.900 - - -

Ovennaevnte poster indgar henholdsvis i ‘Af- og nedskrivninger’
og ‘Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder’
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03

Personaleomkostninger
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04

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017

Lenninger og vederlag” 537.470 484.021 1.352 1.197

Pensioner 66.981 61.597 0 0

Andre omkostninger til social sikring 3.036 1.330 0 0

lalt 607.487 546.948 1.352 1.197

Heraf vederlag til selskabets direktion, bestyrelse og repraesentantskab 8.937 8.751 5.005 4.838

lalt 8.937 8.751 5.005 4.838

Vederlaget til moderselskabets bestyrelse og direktion er omkost-

ningsfert under andre eksterne omkostninger, som viderefakturerede

ledelsesomkostninger fra SEAS-NVE Holding A/S.

Gennemsnitligt antal ansatte i ret 978 898 (o] [o]

Ifelge arsregnskabslovens §98B stk. 3 er vederlag til direktion og bestyrelse oplyst som et samlet tal.

*De faste arlige vederlag udger:
Repraesentantskabsmedlem: 5 t.kr.™
Bestyrelsesmedlem: 130 t.kr.

Neestformand i bestyrelsen: 260 t.kr.

Formand i bestyrelsen: 390 t.kr.

Administrerende direkter: 3.900 t.kr.™*

“Hertil medehonorar pa 1,5 t.kr. pr. mede (4 meder arligt)
**Hertil kommer 20% pension, firmabil og ferietilleeg

Af- og nedskrivninger

05

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab

2018 2017 2018
Goodwill 12.411 7.118 0]
Erhvervede kunderelationer & rettigheder 19.755 1.342 0
It-systemer 18.027 24.720 0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 103.266 6.040 0
Bygninger 8.950 8.258 0
Tekniske anleeg og maskiner 628.510 654.224 0
Indretning af lejede lokaler 227 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 24.829 22.522 0
Skrotning af anleeg 2.073 20.478 0
Udlan, andre tilgodehavender 422 0 0
lalt 818.470 744.702 [0}

Moderselskab
2017

O O O O O O

O O O O

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab
2018 2017 2018
Andel af resultat i tilknyttede virksomheder 211.614

lalt 211.614

Moderselskab
2017

-65.399
-65.399
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06 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

o7

(t. kr.)

Andel af resultat i associerede virksomheder
lalt

Koncern
2018

307.991
307.991

Koncern
2017

25:558
25.558

Moderselskab
2018

30.268
30.268

Moderselskab
2017

20.729
20.729

Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer (finansielle anleegsaktiver)

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Udbytte fra andre kapitalandele og veerdipapirer 361.126 240.751 361.126 240.751
Veerdiregulering af andre kapitalandele og veerdipapirer 3.892.137 2.852.896 3.892.137 3.215.928
lalt 4.253.263 3.093.647 4.253.263 3.456.679
08 Finansielle indtaegter
(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Renteindtaegter, tilknyttede virksomheder o] 0 25.080 4.308
Andre finansielle indtaegter 37.588 55.397 0 13.142
lalt 37.588 55.397 25.080 17.450
09 Finansielle omkostninger
(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Renteomkostninger, tilknyttede virksomheder o] 0 0 0
Andre finansielle omkostninger 173.849 182.975 9
lalt 173.849 182.975 3 9
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10 Selskabsskat
(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Arets aktuelle skat 38.762 -20.019 0 0
Arets udskudte skat -32.470 -62.834 0 0
Regulering, tidligere ar 9.883 -12.303 0 0
Arets skat i alt 16.175 -95.156 (o] (o]
Udover den i resultatopgerelsen indregnede skat
er der indregnet skat under egenkapitalen
(dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter) 50.870 28.605 (o] (o]
11 Forslag til resultatdisponering
(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Overfert resultat 4.195.361 3.393.182 4.261.472 3.463.410
Reserve efter den indre veerdis metode 307.991 25.558 241.882 -44.670
Minoritetsinteresser 44.805 2.221
lalt 4.548.157 3.420.961 4.503.354 3.418.740
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Immaterielle anlaegsaktiver for koncernen

(t. kr.) Goodwill Erhvervede It-systemer Feerdiggjorte Under | alt
kunderelationer & udviklings- udferelse
rettigheder projekter
Kostpris pr. 1. januar 2018 88.680 322.189 167.762 127.649 22.739 729.019
Tilgang i &rets leb 0 17.055 4.642 7.106 46.292 75.095

Omklassificering af kebesum
relateret til kebet af HMN

Naturgas A/S 46.000 -12.237 0 0 0 33.763
Afgang i arets lob 0 0 0 0 0 0
Overforsel i &rets lob 0 63.468 -49.409 46.812 -44.165 16.706
Kostpris pr. 31. december 2018 134.680 390.475 122.995 181.567 24.866 854.583

Ned- og afskrivninger

pr. 1. januar 2018 48.726 1.342 65.984 32.099 0 148.151
Arets af- og nedskrivninger 12.411 19.755 18.027 103.266 0 153.459
Afgang i arets lob 0 0 0 0 0 0
Overfersel i arets leb 0 28.946 8.713 -18.330 (] 6.901
Ned- og afskrivninger

pr. 31. december 2018 61.137 50.043 80.296 117.035 (o] 308.511
Regnskabsmaessig veerdi

pr. 31. december 2018 73.543 340.432 42.699 64.532 24.866 546.072

Afskrives over 10 ar 10-20 ar 3-7ar 3-7ar

Goodwill afskrives linegert over den vurderede ekonomiske brugstid, der er fastlagt pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for det pageeldende
forretningsomréade. | de tilfaelde, hvor koncernen ikke er i stand til palideligt at skenne over brugstiden for goodwill seettes afskrivningsperioden til 10 ar.

Erhvervede kunderelationer afskrives over 10 &r. For den foretagne investering i HMN Naturgas A/S er dog valgt en afskrivningsperiode p& 20 ér,
med henvisning til den meget lave omsaetningshastighed pa den overtagne kundeportefolje.

Udviklingsprojekterne under udfersel og feerdiggjorte udviklingsprojekter kan primzert henferes til udviklingsprojekter, der vedrerer koncernens
it-platforme, som handterer netveerksstyring og leveranceflow, samt alle de regnskabsmaessige registreringer, herunder anleegsaktiver, anleegsprojekter,

kundehandtering, fakturering og lenadministration.

Udviklingsprojekterne lever alle op til forventningerne, og der er séledes ikke identificeret indikatorer pa veerdiforringelse.
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(t. kr.) Grunde og Tekniske anleeg Andre anleeg, Indretning af Materielle | alt
bygninger og maskiner driftsmateriel lejede lokaler anleegs-
og inventar aktiver under
udferelse
Kostpris pr. 1. januar 2018 421.215 18.257.102 227.193 0 394.080 19.299.590
Primoveerdiregulering -16.274 -327.975 -21.065 0 0 -365.314
Tilgang i arets lob 6.670 81.306 13.327 4.313 835.068 940.684
Tilgang i forbindelse med
virksomhedskeb 9 e © © C ©
Afgang i arets leb 0 -62.232 -11.722 (0] -1.247 -75.201
Overfersler i arets lob 4.076 529.653 -9.279 0 -678.643 -154.193
Kostpris pr. 31. december 2018 415.687 18.477.854 198.454 4.313 549.258 19.645.566
Opskrivninger pr. 1. januar 2018 (0] 56.495 0 0 0 56.495
Opskrivninger
pr. 31. december 2018 (o] 56.495 (o] (o] (o] 56.495
Ned- og afskrivninger
: 102.104 6.403.941 122.799 0 0 6.628.844
pr. 1. januar 2018
Primoveerdiregulering -15.428 -209.954 -21.067 0 0 -246.449
Arets af- og nedskrivninger 8.950 628.510 24.829 227 0 662.516
Ti"lbageforte ned- og afskrivninger 0 12943 9119 0 0 52 062
pa afhsendede aktiver
Overfersler i arets lob 0 -138.068 -7.051 0 0 -145.119
Ned- og afskrivninger
pr. 31. december 2018 95.626 6.671.486 110.391 227 (o] 6.877.730
Regnskabsmaessig vaerdi
pr. 31. december 2018 320.061 11.862.863 88.063 4.086 549.258 12.824.331
Afskrives over 20-50 ar 5-50 ar 3-30ar 5ar

Usikkerhed ved indregning og maling

P& baggrund af indferelse af nye regulatoriske rammebetingelser blev der i 2016 foretaget test af eventuelt nedskrivningsbehov for koncerens elnet-
aktiviteter. Nedskrivningstesten medferte en ekstraordinzer nedskrivning af anleegsaktiverne i Cerius A/S i 2016 pai alt 650 mio. kr. Efter et opdateret
sken i 2018 vurderes nedskrivningsbehovet fortsat at veere til stede, og nedskrivningen pa de 650 mio. kr. er opretholdt. Sterrelsen af nedskrivningen
er baseret pa sken og er forbundet med veesentlig usikkerhed, herunder omkring vurderingen og den praktiske implementering af den nye elregulering
samt antagelser vedrerende afkastkray, investeringsniveau, inflation mv.

Dereri 2018, sdvel somi 2016 og 2017, foretaget test af nedskrivningsbehov p& havvindmelleparken Redsand 2. Testen er foretaget med ud-
gangspunkt i forventninger til udviklingen i elpriserne i perioden efter fastprisperioden i &r 2022. Koncernen har i den forbindelse anvendt offentligt
tilgeengelige prisestimater udarbejdet af Energinet.dk. Herudover har forventninger til inflation samt “oppetiden” af vindmellerne samt udviklingen i
vindforholdene en veesentlig indvirkning pa veerdien af aktiverne. Nedskrivningstesten resulterede i 2016 i en samlet nedskrivning af aktiverne pa i alt
511 mio.kr., som efter et opdateret sken

i 2018 fastholdes.

Den regnskabsmeaessige veerdi af koncernens anlsegsaktiver i alt 3.903 mio. kr. vedrerende fibernetveerk og netveerkshuse er understottet og baseret
pa forretningsplaner, hvori der indgar betydelige sken over udviklingen i antallet af ny fiberkunder, udviklingen i investeringer samt forventningen til
afkastkravet af fiberinvesteringen. Veerdien af disse aktiver vil kunne pévirkes veesentligt ved sendringer i sken og forudsaetninger eller pa grund af ny
viden eller efterfelgende begivenheder.
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Kapitalandele i associerede virksomheder - Koncern

(t. kr.) 2018 2017
Kostpris pr. 1. januar 225.219 284.300
Arets tilgang 54.984 37.919
Arets afgang -74.290 -97.000
Kostpris pr. 31. december 205.913 225.219
Veerdiregulering pr. 1. januar 262.038 166.847
Veerdiregulering 9.284 6.605
Arets tilbagefersel af tidligere &rs opskrivning -18.034 0
Arets afgang -299.587 63.028
Arets resultat 307.991 25.558
Veerdiregulering pr. 31. december 261.692 262.038
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 467.605 487.257
Navn Hjemsted Stemme- og Egenkapital Arets resultat
ejerandel

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Energi Danmark A/S Viby J. 40,49% 1.019.068 104.480
Waoo! A/S Aarhus 44,87% -75.552 -63.080
Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS Kebenhavn 50,00% 109.900 0

15 Andre kapitalandele og veerdipapirer - Koncern

(t. kr) 2018 2017
Kostpris pr. 1. januar 1.698.823 1.698.823
Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 1.698.823 1.698.823
Veerdiregulering pr. 1. januar 11.891.555 9.038.659
Arets afgang 0 0
Afgang i forbindelse med salg af aktier 0 0
Arets veerdiregulering 3.892.137 2.852.896
Vzerdiregulering pr. 31. december 15.783.692 11.891.555
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 17.482.515 13.590.378
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15 Andre tilgodehavender - Koncern
(t. kr.) 2018 2017
Kostpris pr. 1. januar 158.555 0
Arets tilgang 2.364 158.555
Afdrag i aret -29.129 0
Kortfristet del af udlan overflyttet til tilgodehavender -15.278 0
Omklassificering af kebesum relateret til kebet af HMN Naturgas A/S, jvf. note 12 -46.000 0
Kostpris pr. 31. december 70.512 158.555
Veerdiregulering pr. 1. januar 0 0
Arets veerdiregulering -422 0
Veerdiregulering pr. 31. december -422 0
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 70.090 158.555

15 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - Moderselskab
(t. kr) 2018 2017
Kostpris pr. 1. januar 1.569.654 1.569.654
Kostpris pr. 31. december 1.569.654 1.569.654
Opskrivning pr. 1. januar 2.185.775 12.562.596
Veerdiregulering -212.463 63.028
Arets resultat 211.617 -65.399
Udbytte o] -10.374.450
Opskrivninger pr. 31. december 2.184.929 2.185.775
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 3.754.583 3.755.429
Navn Hjemsted Selskabskapital Stemme- og Egenkapital Arets resultat

(t. kr.) ejerandel

Kapitalandele i dattervirksomheder
specificeres saledes:

SEAS-NVE Holding A/S Svinninge 1.081.000 100,0% 3.754.581 211.614
Kapitalandele i datter-dattervirksomheder

specificeres saledes:

SEAS-NVE Strommen A/S Svinninge 24674 100,0% 1.575.469 36.837
Cerius A/S Svinninge 1.452.385 100,0% 1.455.837 146.096
Redsand 2 Offshore Wind Farm AB Malme 3.641 80,0% 1.013.309 78.862
Fibia P/S Svinninge 3.062.555 65,5% 2.847.652 86.839
Fibia Komplementar ApS Svinninge 50 65,5% 30 -8
SEAS-NVE Finans A/S Svinninge 128.000 100,0% 130.367 1.295
SEAS-NVE Udelys A/S Svinninge 100.000 100,0% 372.358 6.742
Clever A/S Kebenhavn 30.556 94,9% 117.469 -18.112
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Kapitalandele i associerede virksomheder - Moderselskab

(t. kr) 2018 2017
Kostpris pr. 1. januar 66.751 66.751
Kostpris pr. 31. december 66.751 66.751
Veerdiregulering pr. 1. januar 211.892 186.429
Veerdiregulering -13.687 4.734
Arets resultat 30.268 20.729
Veerdiregulering pr. 31. december 228.473 211.892
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 295.224 278.643
Navn Hjemsted Stemme- og Egenkapital Arets resultat
ejerandel
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Energi Danmark A/S Viby J. 29,0% 1.019.068 104.480
15 Andre kapitalandele og veerdipapirer - Moderselskab
(t. kr) 2018 2017
Kostpris pr. 1. januar 10.374.450 0
Arets tilgang 0 10.374.450
Arets afgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 10.374.450 10.374.450
Veerdiregulering pr. 1. januar 3.215.928 0
Arets afgang 0 0
Afgang i forbindelse med salg af aktier 0 0
Arets veerdiregulering 3.892.137 3.215.928
Veerdiregulering pr. 31. december 7.108.065 3.215.928
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 17.482.515 13.590.378
16 Igangveerende arbejder for fremmed regning
(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
lgangvaerende arbejder, salgspris 82.544 95.222 0
Ilgangveerende arbejder, a conto faktureret -84.967 -61.879 0
lalt -2.423 33.343 (o]
Indregnet saledes i balancen:
Igangveerende arbejder for fremmed regning under aktiver 4.309 35.570
Modtagne forudbetalinger under passiver -6.732 -2.227
lalt -2.423 33.343 (o]
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(t. kr.)

Leasingtilgodehavender

Qvrige tilgodehavender

lalt

Koncern
2018

242.592
447.031

689.623

Koncern Moderselskab Moderselskab
2017 2018 2017
356.163 0 0
102.946 0 0
459.109 (o] (o]

Af de samlede andre tilgodehavender forfalder 257,6 mio. kr. til betaling mere end 1 &r efter regnskabsérets udleb.

Periodeafgreensningsposter

19

Periodeafgraensningsposter udgeres af forudbetalte omkostninger vedrerende husleje, forsikringspraemier og abonnementer.

Udskudt skat

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 545.395 5915.175 0 0
Regulering, tidligere &r mm. 82.404 274 0 0
Indregnet i resultatopgerelsen -37.599 -62.834 0 0
Indregnet direkte p& egenkapitalen 43.401 8.586 0 0
Tilgang i forbindelse med virksomhedskeb 0 4.742 0 0
Kursreg udskudt skat, indregnet over egenkapitalen -47.720 0 0
Anvendt underskud i sambeskatningen 16.093 0 0
Udskudt skat 31. december 601.974 545.395 (o] 0
Udskudt skat (netto) hviler pa felgende poster:
Immaterielle anleegsaktiver -32.168 -30.406 0 0
Materielle anleegsaktiver -685.834 -781.301 0 0
Periodiserede investeringsbidrag 141.170 130.903 0 0
Tilgodehavender fra salg 0 0 0 0
Finansielle instrumenter -52.826 -10.904 0 0
Takstmaessig under-/overdaekning 17.035 76 0 0
Q@vrige poster 3.859 2.227 0 0
Skattemaessigt underskud til fremforsel 6.790 144.010 0 0
lalt -601.974 -545.395 [0} o

Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den aktuelle skattesats.
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Andre hensatte forpligtelser

21

(t. kr.)

Andre hensatte forpligtelser 1. januar
Hensat i aret

Tilgang i forbindelse med virksomhedskeb
Tilbagefort af ubenyttede henseettelser

Andre hensatte forpligtelser 31. december

Koncern
2018

377.992
42.991
0
-27.332
393.651

Koncern
2017

297.222
14.543
79.727

-13.500

377.992

Moderselskab
2018

Moderselskab
2017

| andre hensatte forpligtelser indgar omkostninger til eventuel rensning af grund i Haslev, nedtagningsforpligtelse i Redsand 2 og kontraktlige forpligtelser.
Derudover indgér 60 mio. kr. vedrerende hensasttelse til tab pa langfristede lagerkontrakter indgaet til fast pris af HMN Naturgas A/S, der overstiger

nuvaerende prisniveauer. Henseettelsen indregnes i resultatopgerelsen i takt med betaling af lagerkontrakterne.

Kreditinstitutter

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017

Afdrag, der forfalder indenfor 1 &r, er opfert under kortfristede

geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet under

langfristede gaeldsforpligtelser.

Gaeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Kreditinstitutter

Efter 5 ar 1.809.699 2.809.926

Mellem 1 og 5 ar 1.334.515 685.620

Langfristet del 3.144.214 3.495.546

Indenfor 1 ar 3.970.184 3.987.162 8 54

Q@vrig kortfristet geeld til kreditinstitutter 1.176.130 1.499.734 0] [0}

Kortfristet del 5.146.314 5.486.896 8 54

lalt 8.290.528 8.982.442 8 54

21 Geeld til virksomhedsdeltager

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017

Efter 5 ar o] 0 0

Mellem 1 og 5 ar 252.000 252.000 0

Langfristet del 252.000 252.000

Indenfor 1 ar 9.439 8.100 (o] (0]

lalt 261.439 260.100 (o] (o]
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(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab

2018 2017 2018 2017
Efter 5 ar 694.626 610.073 0 0
Mellem 1 og 5 &r 104.589 91.542 0
Langfristet del 799.215 701.615 [0}
Indenfor 1 &r 142.058 110.788 (] (0]
lalt 941.273 812.403 (o] (o]

Periodeafgraensningsposter bestar af modtagne investeringsbidrag og 3. partsindteegter, der passiveres og indteegtsferes over
en periode pa 30-40 ar, der svarer til den gennemsnitlige afskrivningsperiode for de lebende anleegsinvesteringer.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

24

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab
2018 2017 2018

Modtagne forudbetalinger vedr. igangveerende

arbejder for fremmed regning 6.732 2.227 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 13.473 12.715 0
lalt 20.205 14.942 0

Moderselskab
2017

Anden geeld

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab

2018 2017 2018
Skyldig moms og afgifter 336.336 685.400 0
Skyldig len, A-skatter og sociale bidrag mv. 12.527 12.106 0
Feriepenge 78.799 74.605 0
Q@vrig anden geeld 105.849 69.295 212

lalt 533.511 841.406 212

Moderselskab
2017

85

85
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Dagsveerdi af sikringsinstrumenter

SEAS-NVE Holding A/S, Cerius A/S og Redsand 2 Offshore Wind Farm AB har indgéet kontrakter til sikring af den variable rente pa lan
udstedt af real- og kreditinstitutter. Pr. balancedagen har kontrakterne en negativ dagsveerdi p& -240 mio. kr. (2017: -305 mio. kr.) for skat.
Det urealiserede tab, der vedrerer sikring af pengestremme, er indregnet p& egenkapitalen med -187 mio. kr. (2017: -238 mio .kr.) efter skat.

Rentederivater

Selskab Instrument Ref.rente Fast rente Lebetid Modparts Hovedstol Dagsveerdi
kreditvurdering®)

SEAS-NVE Holding A/S Reset swap CIBOR 6 0,34% 1ar Nordea Bank, Aa3 16.000 -14
SEAS-NVE Holding A/S Renteswap CIBOR 3 3,51% 2ar Nordea Bank, Aa3 750.000 -63.269
SEAS-NVE Holding A/S Reset swap CIBOR 6 3,89% 11 ar Nordea Bank, Aa3 25.600 -4.803
SEAS-NVE Holding A/S Reset swap CIBOR 6 4,42% 11 ar Nordea Bank, Aa3 23.600 -5.149
Cerius A/S Renteswap CIBOR 3 3,86% 1ar Nordea Bank, Aa3 10.000 -263
Cerius A/S Renteswap CIBOR 3 3,58% 2ar Danske Bank, A2 400.000 -34.686
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 4,42% 11 ar Nordea Bank, Aa3 87.810 -19.158
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 3,89% 11 ar Nordea Bank, Aa3 98.120 -18.408
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 4,42% 11 ar Nordea Bank, Aa3 163.000 -35.562
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 3,89% 11 ar Nordea Bank, Aa3 181.000 -33.957
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 1.27% 11 ar Nordea Bank, Aa3 172.000 -6.274
Redsand 2 Offshore Windfarm AB Renteswap CIBOR 3 0,57% 7 ar Nordea Bank, Aa3 665.228 -9.328
Redsand 2 Offshore Windfarm AB Reset swap CIBOR 6 0,70% 7 ar Nordea Bank, Aa3 665.228 -8.845
Samlet dagsveerdi pa rentederivater, som er indregnet under kortfristet gzeld -239.714
SEAS-NVE Holding A/S Markedveerdi af korte finansielle forretninger -719
Samlet dagsveerdi pa finansielle instrumenter, som er indregnet under kortfristet gzeld -240.433

SEAS-NVE Stremmen A/S har indgdet terminskontrakter til prissikring af fremtidigt keb af el og gas. Kontrakterne har pr.balancedagen en positiv
dagsveerdi pa 240 mio. kr. (2017: 78 mio. kr.) for skat. Aftalerne vedrerende hedging er indregnet i egenkapitalen med 192,5 mio.kr. (2017: 39 mio. kr.)
efter afseettelse af udskudt skat, mens tradingaftalerne er fert i resultatopgerelsen.

El-/gas terminskontrakter

Selskab Instrument Grundlag Lebetid Modparts MWh Dagsveerdi
kreditvurdering™)

Regnskabsmaessig sikring,

afdaekning af prisrisiko p&

fremtidig keb af el

SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Nordpool, SYSTEM O-5ar Energi Danmark, AAA 2.539.916 240.163
SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Nordpool 0-3ar Energi Danmark, AAA 2.279.453 -4.632
SEAS-NVE Stremmen A/S Swap TTF 0-3ar Danske Bank, AAA 312.259 11.312

Uden sikring, trading,

el og gas

SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Nordpool, EEX 0-3ar Energi Danmark, AAA -35.088 -3.169
SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Nordpool, SYSTEM 0-3ar Energi Danmark, AAA -1.459.453 40.855
SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Germany 0-3ar Energi Danmark, AAA -342.168 -44.412
Samlet dagsvaerdi pa el-/gas terminskontrakter, som er indregnet under tilgodehavender 240.117
* Moody's

** Bisnode
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26 Kontraktlige forpligtelser

SEAS-NVE Holding A/S har pataget sig de for branchen kutymemaessige kontraktforpligtelser i relation til udelys.
Garantier for udferte arbejder kan lebe i op til 5 &r.

SEAS-NVE Udelys A/S har indgéet en raekke serviceaftaler med kommunerne, der typisk leber i op til 7 &r vedrerende belysningsaktiviteter.

Cerius A/S har som led i kabellzegning pa de lave spsendingsniveauer indgéet aftale med entreprener, kabelleverander m.fl.

27 Eventualforpligtelser og evrige ekonomiske forpligtelser

Leje og leasingkontrakter
Koncernen har indgaet operationelle leasingkontrakter med en samlet restydelse pa 56.939 t.kr. Heraf forfalder 27.321 t.kr. inden for 1 ar,
20.830 t.kr. mellem 1 og 5 &r og 8.788 t.kr. efter 5 ar.

Sikkerhedsstillelser
SEAS-NVE A.m.b.A. har, til sikkerhed for SEAS-NVE Holding A/S' forpligtelser overrfor Nordea Bank, Danske Bank og Nykredit Bank,
givet pant i andre kapitalandele og veerdipapirer. Sikkerheden er pr. 31. december 2018 opgjort til 5.320 mio.kr.

SEAS-NVE Holding A/S har til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter givet pant i grunde og bygninger p& en samlet regnskabmaessig
veerdi pr. 31 december 2018 pa 56 mio.kr. Sikkerheden er stillet overfor Nordea Kredit.

SEAS-NVE Holding A/S har stillet selvskyldnerkaution for Klimafonden Invest A/S's forpligtelser overfor Nordea. Pr. 31. december 2018
er forpligtelsen p& 20 mio. kr.

Cerius A/S har stillet sikkerhed i ledningsnettet vedrerende |&neoptagelse p& 2.190 mio.kr. Aktivmassen, der delvist er anvendt til sikkerhed,
udger pr. 31. december 2018 5,357 mia.kr.

SEAS-NVE A.m.b.A har stillet belebsbegreenset selvskyldnerkaution for Rodsand 2 Offshore Wind Farm AB' forpligtelser overfor Nordea.
Kautionen kan ikke overstige 72 mio.kr.

SEAS-NVE A.m.b.A. har stillet selvskyldnerkaution for l&n i Rodsand 2 Offshore Wind Farm AB pé indtil 80% af l[&anebelobet pad 664 mio.kr.
overfor Nordea.

SEAS-NVE A.m.b.A. har stillet selvskyldnerkaution i forbindelse med l&n i Rodsand 2 Offshore Wind Farm AB svarende til restgeelden
af l[Anebelobet, der 31. december 2018 udgjorde 648 mio.kr. overfor Nykredit.

SEAS-NVE A.m.b.A. og SEAS-NVE Stremmen A/S har stillet garanti p& henholdsvis 58 mio. kr. og 23 mio. kr. til sikkerhed for Energi Danmark A/S’
opfyldelse af sine forpligtelser over for Nordea Bank.

SEAS-NVE Holding A/S' obligationsbeholdning andrager p& balancedagen 1.379 mio. kr., hvoraf 860 mio. kr. er stillet til sikkerhed for indgéede
REPO-forretninger med Nordea Bank Abp.

Fibia P/S har stillet belobsbegraenset selvskyldnerkaution for Waoo A/S's forpligtelser overfor Nordea. Kautionen kan ikke overstige 8 mio.kr.

Clever A/S har stillet sikkerhed for samlet 225 t kr, for standere opsat p& kommunalt omrade.

Eventualaktiv

| det regulatoriske regnskab 2017 blev den samlede tilgodehavende difference opgjort og indberettet til Forsyningstilsynet. Den indberettede
tilgodehavende difference afviger fra den af Forsyningstilsynet opgjorte difference, som Cerius A/S har péklaget. Cerius A/S modtog d. 21. december
2018 Energiklagenzevnets afgoerelse i sagen. Energiklagensevnet stadfaester SET's afgerelse og skeerper samtidig afgerelsen. Der er séledes betydelig
usikkerhed tilknyttet differencen. Det er dog ledelsens vurdering, at det er sandsynligt, at sagen kan falde ud til Cerius A/S' fordel ved en eventuel
videre ankesag. Som folge heraf har selskabet i lighed med tidligere ar ved indregning af tilgodehavender i arsrapporten foretaget et forsigtigt sken
over sterrelsen af differencen. Forskellen mellem det i &rsregnskabet indregnede tilgodehavende og det i reguleringsregnskaberne indberettede
tilgodehavender udger ca. 205 mio. kr.

SEAS-NVE Stremmen A/S har i et konsortium sammen med Eniig Energi A/S, vedrerende overtaget naturgasaktivitet pr. 30. november 2017, rejst
krav mod saelger HMN Naturgas Holding ApS vedrerende forsinkede og mangelfulde leveringer af serviceydelser. Kravet er maksimeret til 30 mio. kr.
for konsortiet i henhold til kebsaftalen. Szelger har afvist kravet, hvorfor selve kravet, herunder sterrelsen af eventuel godtgerelse, forventes afgjort
ved en voldgiftssag i for&ret 2019.
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Noter

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

29

(t. kr.) Koncern Koncern Moderselskab Moderselskab
2018 2017 2018 2017
Samlet honorar 4.636 6.896 181 104
Der kan specificeres saledes:
Lovpligtig revision, Deloitte 2.662 1.464 181 82
Lovpligtig revision, Revipoint 50 0 0 0
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed, Deloitte 100 107 0 0
Skatteradgivning, Deloitte 154 130 0 12
Andre ydelser, Deloitte 1.670 5.195 0 10
lalt 4.636 6.896 181 104

Neertstaende parter

Q@vrige nertstaende parter

Selskabets bestyrelse (se ledelsespategning)
Tilknyttede virksomheder (se koncernoversigt)

Transaktioner

Der oplyses om alle transaktioner med neertstaende parter, som ikke er p& markedsmaessige vilkar.

Der er ikke foretaget sddanne transaktioner i aret.

Koncernforhold

SEAS-NVE A.m.b.A. er det ultimative moderselskab i koncernen, der afleegger koncernrapport.
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Pengestremsopgerelse - reguleringer for koncernen

Side109

(t. kr.) 2018 2017
Af- og nedskrivninger inklusive tab og gevinst ved salg 818.470 744.702
Resultat af associerede virksomheder og andre kapitalandele -4.561.254 -3.119.205
Skat af arets resultat 16.175 -95.156
Finansielle indteegter -37.588 -55.397
Finansielle udgifter 173.849 182.975
Andre reguleringer 233.656 166.111
lalt -3.356.692 -2.175.970
31 Pengestremsopgoerelse - eendring i driftskapital for koncernen
(t. kr.) 2018 2017
Andring i varebeholdninger -123.059 39.265
Andring i tilgodehavender -525.861 -510.849
Andring i kortfristede geeldsforpligtelser 225.204 369.651
lalt -423.717 -101.933
32 Finansielle betalinger, netto
(t. kr.) 2018 2017
Finansielle betalinger, brutto -136.261 -127.578
Periodiserede renter - obligationsbeholdning og geeldsforpligtelser -179 -164
Urealiserede avance - obligationsbeholdning og bankkonti 14.169 -16.132
Periodiserede laneomkostninger - geeldsforpligtelser 7077 7777
lalt -114.495 -136.097
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Investeringer i virksomheder

(t. kr.) 2018 2017
SEAS-NVE erhvervede i lobet af 2017 visse nettoaktiver

fra HMN Naturgas A/S samt aktiemajoriteten i Clever A/S.

Aktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet

Immaterielle anleegsaktiver 0 29.968
Materielle anleegsaktiver 0 7.316
Finansielle anleegsaktiver 0 161.446
Varebeholdninger 0 110.579
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0 186.402
Andre tilgodehavender 0 128.204
Likvide beholdninger 0 330.543
Udskudt skat 0 ~4. 742
Andre hensatte forpligtelser 0 -79.727
Kreditinstitutter 0 -3.295
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 0 -234.287
Selskabsskat 0 -51.848
Anden geeld 0 -61.297
Erhvervede nettoaktiver (o] 519.261
Kunderelationer 343.744
Anskaffelsessum 863.005
Likvide beholdninger i erhvervede dattervirksomheder 0 -330.543
Nettopengestromme ved erhvervelser 0 532.462

34 Likvide beholdninger

(t. kr.) 2018 2017
Heraf bundne 114.307 114.307

Bundne likvider er lagt til sikkerhed for lan optaget i Redsand 2 Offshore Windfarm AB.
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Regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for SEAS-NVE A.m.b.A. er aflagt i over-
ensstemmelse med den danske arsregnskabslovs be-
stemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.
Arsrapporten for 2018 er aflagtit. kr.

Der er ikke foretaget veesentligt aendrede sken i forhold
til 2017.

Regnskabspraksis er usendret i forhold til 2017.

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det
historiske kostprisprincip. Indtaegter indregnes i resul-
tatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover
indregnes vaerdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser, der males til dagsveaerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle
omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilboagefersler som felge af eendrede
regnskabsmaessige skon af beleb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser ind-
regnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfelgende méales 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 lebetiden. Amortiseret kostpris opge-
res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle af-
drag og tillaeg/ fradrag af den akkumulerede afskrivning
af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belab.
Herved fordeles kurstab og gevinster over lebetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige
tab ogrisici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg-
ges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa
balancedagen. Som malevaluta benyttes danske kroner
(DKK). Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden
SEAS-NVE A.m.b.A. og de virksomheder, hvori koncernen
direkte eller indirekte besidder flertallet af stemme-
rettighederne. Koncernregnskabet omfatter séledes
SEAS-NVE A.m.b.A. (modervirksomhed) og de tilknyttede
virksomheder:

SEAS-NVE Holding A/S,
SEAS-NVE Strommen A/S,

Cerius A/S,

SEAS-NVE Udelys A/S,
SEAS-NVE Finans A/S,

Redsand 2 Offshore Windfarm AB,
Clever A/S,

Fibia P/S samt

Fibia Komplementar ApS.

Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 og
50% af rettighederne og udever betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes som et sammendrag
af modervirksomhedens og de enkelte dattervirksomhe-
dersreviderede arsregnskaber aflagt i overensstemmel-
se med SEAS-NVE-koncernens regnskabspraksis. Ved
konsolidering foretages eliminering af koncerninterne
indteegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemveerender og udbytter samt realiserede og urea-
liserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede
dattervirksomheder udlignes med moderselskabets an-
del af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre
veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet
blev etableret.

Nyerhvervede virksomheder indregnes i koncernregn-
skabet fra anskaffelsestidspunktet. Sammenligningstal
korrigeres ikke for nyerhvervede virksomheder.

Minoritetsinteresser

Ved opgoerelse af koncernegenkapital anferes den del af
dattervirksomhedernes resultat og egenkapital, der kan
henferes til minoritetsinteresser, som seerskilte poster i
note vedr. resultatdisponering og egenkapitalen.
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Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag af omvurde-
ringen af overtagne aktiver og forpligtelser til dagsveerdi
pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste
indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdif-
ferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa betalingstidspunktet, indregnes i resultat-
opgorelsen som en finansiel post. Tilgodehavender,
gaeld og moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for tilgodehavendet eller geeldens
opstden indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post.

Skat af arets resultat

Moderselskabet SEAS-NVE A.m.b.A. er skattepligtigt i
henhold til selskabsskatteloven § 1, stk. 1, nr. 6, hvilket
bevirker, at selskabet kun er skattepligtigt af indteegt
ved erhvervsmaessig virksomhed med ikke-medlemmer.
Selskabet er ikke sambeskattet med de evrige selskaber
i koncernen.

SEAS-NVE Holding A/S er sambeskattet med dat-
terselskaberne 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 bestéar af arets aktuelle
skat, arets udskudte skat samt eventuelle reguleringer
til tidligere ar, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henferes til poste-
ringer direkte p& egenkapitalen. Skat af arets resultat
er opgjort med udgangspunkt i &rets resultat for skat,
korrigeret for ikke-skattepligtige indteegter og omkost-
ninger, samt eventuelle reguleringer til tidligere ar.

Selskabsskat 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 regnskabsmeessige og skattemeessige
veerdier af aktiver og forpligtelser, idet de skattemeessi-
ge veerdier opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af henholdsvis det enkelte aktiv og forplig-
telse. Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien
af fremforselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten ved reduktion af
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteakti-
ver. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler
og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest
som aktuel skat. Andring i udskudt skat som folge af
esendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Side113

Leasing

Leasingkontrakter, hvor alle veesentlige risici og for-
dele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing)
er overgivet til leasingtager, indregnes i balancen som
et tilgodehavende, svarende til nettoinvesteringen i
leasingaftalen. Ved beregningen af nettoinvesteringen
anvendes leasingaftalens interne rente, som indteegts-
feres under finansielle indteegter. Ydelser i forbindelse
med operationel leasing indregnes i resultatopgerelsen
over leasingperioden. Koncernens samlede forpligtelse
vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses
under eventualposter og evrige ekonomiske forpligtelser.

Segmentoplysninger

Rapporterede segmenter udgeres af koncernens over-
ordnede forretningsaktiviteter og er baseret pa kon-
cernens forskellige overordnede aktiviteter og interne
okonomistyring. Aktiver og passiver i forretningsseg-
menterne omfatter de aktiver og passiver, der anvendes
direkte i segmentets drift, herunder immaterielle aktiver,
materielle anlaegsaktiver og kapitalinteresser i associe-
rede virksomheder.
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Regnskabspraksis

Nettoomsaetningen

Nettoomseetningen indregnes i resultatopgerelsen,
safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang. Nettoomsaetningen indregnes
ekskl. moms og afgifter og med fradrag af rabatter i
forbindelse med salget.

lgangveerende arbejder for fremmed regning ind-
regnes i takt med, at produktionen udferes, hvorved
nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af arets
udferte arbejder (produktionskriteriet). Denne metode
anvendes, nar de samlede indteegter og omkostninger
pa entreprisekontrakten og feerdiggerelsesgraden pa
balancedagen kan opgeres palideligt, og det er sandsyn-
ligt, at de ekonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilga selskabet.

Lovbestemt regulering af for meget opkraevede belaob
hos el- og varmeforbrugerne (overdaekning) vedrerende
el- og varmeforsyningsaktiviteten indregnes i resultatop-
gorelsen som en korrektionspost til nettoomsastningen
og i balancen som en gaeldsforpligtelse. | tilfeelde, hvor
der er opkraevet for lidt hos el- og varmeforbrugerne
(underdeekning), og hvor det er besluttet at udnytte ret-
ten til at regulere taksten i fremtidige priser, indregnes
pa tilsvarende vis en korrektion til nettoomseetningen og
et tilgodehavende i balancen.

Investeringsbidrag

Modtagne investeringsbidrag passiveres og indteegtsfe-
res under nettoomsaetning over en periode pa 30-40 ar,

der svarer til den gennemsnitlige afskrivningsperiode for
de lebende anleegsinvesteringer. Periodiseringen af mod-
tagne investeringsbidrag er foretaget fra 1. januar 2000.

Arbejde udfert for egen regning og opfert

under aktiver

Regnskabsposten omfatter arbejder udfert i regnskabs-
aret og aktiveret under materielle anleegsaktiver. Malingen
af arbejder udfert for egen regning sker for de egne
oparbejdede omkostninger, der er indregnet under andre
eksterne omkostninger og personaleomkostninger.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundeer
karakter i forhold til koncernens hovedaktivitet.

Keb af energi og hjeelpematerialer

Keb af energi indeholder omkostninger til keb af el, gas
og transport, der er anvendt for at opna arets nettoom-
saetning. Resultatet af afledte finansielle instrumenter,
der er anvendt til prissikring af periodens indkeb af el, er
ligeledes indeholdt i regnskabsposten. Omkostninger til
hjeelpematerialer indeholder det forbrug af hjeelpemate-
rialer, der er anvendt for at opna arets nettoomsaetning.
Herunder indgéar direkte og indirekte omkostninger til
hjeelpematerialer samt keb af varer og ydelser fra under-
leverandorer.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager samt
sociale omkostninger, pensioner m.v. til ansatte.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte pro-
duktionsomkostninger og omkostninger til distribution,
salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer
med videre. Under andre eksterne omkostninger indreg-
nes tillige it-omkostninger, der ikke opfylder kriterierne
for aktivering.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter
af sekundeer karakter i forhold til koncernens hovedakti-
viteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materi-
elle anleegsaktiver.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskriv-
ninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver samt
skrotning af anleegsaktiver.

Resultat af kapitalandelei tilknyttede
dattervirksomheder og associerede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige
andel af resultat for &ret under posterne “Resultat af ka-
pitalandele i tilknyttede dattervirksomheder” og “Resul-
tat af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab ved-
rerende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser
samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen.
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Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill afskrives linesert over den vurderede ekonomi-
ske brugstid, der er fastlagt pa baggrund af ledelsens
erfaringer inden for det pageeldende forretningsomrade.
| de tilfaelde, hvor koncernen ikke er i stand til palideligt
at skenne over brugstiden for goodwill, sesttes afskriv-
ningsperioden til 10 ar.

Udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger
og andre omkostninger, der direkte og indirekte kan
henferes til selskabets udviklingsaktiviteter. Udviklings-
projekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor
den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressourcer
og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulig-
hed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensig-
ten at fremstille, markedsfere eller anvende projektet,
indregnes som immaterielle anleegsaktiver, safremt der
er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den
fremtidige indtjening kan deekke produktions-, salgs- og
administrationsomkostninger samt selve udviklings-
omkostningerne. Udviklingsprojekter, der ikke opfylder
kriterierne for indregning i balancen, indregnes som
omkostninger i resultatopgerelsen, i takt med at omkost-
ningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger eller
genindvindingsvaerdi, s&fremt denne er lavere.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra
tidspunktet for feerdiggerelsen linesert over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe ekono-
miske fordele.

It-systemer males til kostprisen med fradrag af af- og
nedskrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsespris samt
direkte og indirekte omkostninger afholdt i forbindelse
med feerdiggerelse af systemer, herunder honorarer til
konsulenter og interne lenninger. It-systemer afskrives
lineeert over den forventede brugstid, dog maksimalt
over syv ar.

Erhvervede kunderelationer afskrives lineaert over
den vurderede ekonomiske brugstid, der fastleegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for forretnings-
omradet. Afskrivningsperioden er leengst for strategisk
erhvervede aktiviteter med en steerk markedsposition og
lang indtjeningsprofil. S&fremt koncernen ikke er i stand
til palideligt at skenne den ekonomiske levetid, seettes
afskrivningsperioden til 10 ar. For deni 2017 foretagne
investering i HMN Naturgas er valgt en afskrivningsperi-
ode p& 20 ar, med henvisning til den meget lave omseet-
ningshastighed pa den overtagne portefelje af gaskunder.

Restveerdien af koncernens immaterielle anleegsakti-
ver revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag
af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostpris omfat-
ter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte til-
knyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
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klar til at blive taget i brug. For egne fremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til
lenforbrug, materialer, komponenter og underleverande-
rer. Renteomkostninger pa lan til finansiering af materiel-
le anleegsaktiver med lang fremstillingsperiode indreg-
nes i kostprisen. @vrige renteomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen. Afskrivningsgrundlaget, der opgeres
som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles
linesert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 20-50 ar
Tekniske bygninger 40-50 ar
Tekniske anlaeg og maskiner 5-50 ar
Landvindmeller 20 ar
Havvindmeoller 25 ar
Andre tekniske anleeg 3-30 ar
It-udstyr 3-5ar
Tv-bokse 3ar
Q@vrigt driftsmateriel 5-10ar

Grunde afskrives ikke.

Restveerdien af koncernens materielle anlaegsaktiver
revurderes arligt.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af et materielt
anleegsaktiv opgeres som forskellen mellem salgspris
(reduceret med nedtagelses-, salgs- og reetablerings-
omkostninger) og bogfert vaerdi. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under “Andre drifts-
indteegter” henholdsvis “Andre driftsomkostninger”.

Nedskrivning af anlaegsaktiver
Den regnskabsmeessige vaerdi af immaterielle og mate-
rielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om
der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som ud-
trykkes ved afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet, foretages
der nedskrivning til aktivets lavere genindvindingsveerdi.
Genindvindingsveerdien for aktivet opgeres som den
hejeste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalveerdien. Er
det ikke muligt at fastseette en genindvindingsveerdi for
det enkelte aktiv, skal aktiverne vurderes samlet i den
mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vur-
dering kan fastsasttes en palidelig genindvindingsvaerdi.
Hovedkontorejendomme og andre aktiver, hvor det
ikke er muligt at opgere nogen kapitalveerdi, da aktivet i
sig selv ikke genererer fremtidige pengestremme, vurde-
res for nedskrivningsbehov sammen med den gruppe af
aktiver, hvortil de kan henferes.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder indregnes og males i moderselskabet efter
den indre veerdis metode, hvilket indebaerer, at andelene
males i balancen til den forholdsmeessige andel af virk-
somhedens indre veerdi.

| moderselskabets balance indregnes under posten
"Kapitalandele i tilknyttede virksomheder” og “Kapitalan-
dele i associerede virksomheder” den forholdsmeessige
ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre
veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de
identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet
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med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tilleeg af resterende veerdi af

positiv forskelsvaerdi (goodwill) og fradrag af en reste-

rende negativ forskelsvaerdi (negativ goodwill).

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 udbytteud-
lodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbeveegelser i dattervirksomhederne og de
associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder
med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi indregnes
til O kr. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk
forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance,
indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Ved keb af dattervirksomheder opgeres pa anskaf-
felsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og den
regnskabsmaessige indre veerdi i den kebte virksomhed,
efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret
til dagsveerdi (overtagelsesmetoden).

Herunder fradrages eventuelle besluttede omstruk-
tureringshensaettelser vedrerende den overtagne
virksomhed. Resterende positive forskelsbelob indreg-
nes i balancen under immaterielle anleegsaktiver som
goodwill, der afskrives linezert i resultatopgerelsen over
forventet brugstid. | de tilfeelde, hvor koncernen ikke er i
stand til palideligt at skenne over brugstiden for good-
will, antages denne at vaere maksimalt 10 ar. Resterende
negative forskelsbeleb indregnes i balancen under pe-
riodeafgraensningsposter som negativ goodwill. Beleb,
der kan henferes til forventede tab eller omkostninger,
indregnes som indteegt i resultatopgerelsen, i takt med
at de forhold, der ligger til grund herfor, realiseres. Af
negativ goodwill, der ikke relaterer sig til forventede tab
eller omkostninger, indregnes et beleb svarende til dags-
veerdien af ikke-monetaere aktiver i resultatopgerelsen
over de ikke-moneteere aktivers gennemsnitlige levetid.

Positive og negative forskelsbeleb fra erhvervede
virksomheder kan, som felge af eendring i indregning og
maling af nettoaktiver, reguleres indtil udgangen af det
regnskabsar, der felger efter anskaffelsesaret. Disse
reguleringer afspejler sig samtidig i veerdien af good-
will eller negativ goodwill herunder i allerede foretagne
afskrivninger.

Fortjeneste eller tab ved afheaendelse af dattervirk-
somheder opgeres som forskellen mellem salgsprisen og
den regnskabsmeessige vaerdi af nettoaktiver pa salgs-
tidspunktet inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede
omkostninger til salg eller afvikling.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen pa
det tidspunkt, hvor virksomhedens réderet over datter-
virksomheden opherer. | koncernregnskabet og moder-
selskabets regnskab optages en forholdsmeessig andel
af resultat og egenkapital.

Andre kapitalandele

Andre kapitalandele indregnet under finansielle an-
leegsaktiver omfatter aktiver, der males til dagsveerdi
pa balancedagen. Bersnoterede veerdipapirer males til

kursveerdi ultimo aret. | det omfang andre kapitalandele
ikke handles pa et velfungerende og effektivt marked,

er dagsveerdien af kapitalandelene malt pa grundlag

af en beregnet kapitalveerdi. Andre tilgodehavender
under finansielle anleegsaktiver indregnes til amortiseret
kostpris.

Varebeholdninger

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret
kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende veerdi med fradrag af nedskriv-
ning til imedegaelse af tab.

lgangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til
salgsveerdien af det udferte arbejde opgjort pa grundlag
af feerdiggerelsesgraden. Feerdiggerelsesgraden opge-
res som andelen af de afholdte kontraktomkostninger i
forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger.
Nar det er sandsynligt, at de samlede kontraktomkost-
ninger vil overstige de samlede indteegter pa en kon-
trakt, indregnes det forventede tab i resultatopgerelsen.
Forudbetalinger og modtagne acontobetalinger fragar
i salgsveerdien. De enkelte kontrakter klassificeres som
tilgodehavender, nar nettovaerdien er positiv, og som
forpligtelser, nar nettovaerdien er negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opna-
else af kontrakter indregnes i resultatopgerelsen, i takt
med at de afholdes.

Takstmaessig under-/overdaekning
Lovbestemt regulering af for meget opkreevede belob
hos elforbrugerne (overdaekning) vedrerende elforsy-
ningsaktiviteten indregnes i resultatopgerelsen som en
korrektionspost til nettoomseetningen og i balancen som
en takstmeessig overdaekning under geeldsforpligtelser.
| tilfeelde, hvor der er opkreevet for lidt hos kunderne
i forhold til det tilladte (underdaekning), indregnes pa
tilsvarende vis en korrektion til nettoomsastningen og en
takstmaessig underdeaekning under tilgodehavender.
Takstmeessig underdaskning vedrerende tidligere ar,
som i kommende ar kan indregnes i nettariffen, ind-
regnes i balancen under tilgodehavender til en vaerdi
svarende til det belob, som ledelsen forventer vil blive
opkreevet i de kommende ar.

Periodeafgraensningsposter (aktiver)
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver om-
fatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfelgende
regnskabsar.

Periodeafgreensningsposter méales til amortiseret
kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Vaerdipapirer

Boersnoterede vaerdipapirer, der indregnes under om-
saetningsaktiver, males til dagsveerdi pa balancedagen.
Realiserede kursgevinster og -tab indregnes i resultat-
opgorelsen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og
bankindestaender.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter méles ved forste indreg-
ning i balancen til kostpris og efterfelgende til dagsvaer-
di. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansiel-
le instrumenter indgér i regnskabsposten dagsveerdi af
finansielle kontrakter under tilgodehavender henholds-
vis kortfristet geeld.

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsveerdi af et indregnet aktiv eller en
indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med vaerdireguleringer vedrerende det sikrede
aktiv eller den sikrede forpligtelse. For afledte finan-
sielle instrumenter, som ikke er sikringsinstrumenter,
indregnes vaerdireguleringer i dagsveerdien ligeledes i
resultatopgerelsen.

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser,
indregnes i regnskabsposten dagsveerdi af finansielle
kontrakter under tilgodehavender eller geeld og i egenka-
pitalen. Indteegter og omkostninger vedrerende sadanne
sikringstransaktioner overferes fra egenkapitalen ved
realisation af det sikrede og indregnes i samme regn-
skabspost som det sikrede.

Egenkapital

| egenkapitalen indgéar arets “totalindkomst” bestéaende
af Arets resultat, regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi samt evrige kapitalreguleringer.

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 vedrerende elkob
og rentesikring. En eventuel skatteeffekt heraf er afsat.

Reserve for valutaomregning omfatter akkumulerede
kursforskelle opstéet ved omregning af udenlandske
koncernvirksomheder til &rsrapportens praesentations-
valuta (danske kroner).

Reserve efter indre veerdis metode indeholder den
samlede nettoopskrivning af kapitalandele i datter-
virksomheder og associerede virksomheder. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselska-
bet og reguleres med andre egen kapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede om-
kostninger, der er uvisse med hensyn til storrelse eller
tidspunkt for afvikling. Andre hensatte forpligtelser
indregnes og males baseret pa det bedste sken over
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de udgifter, der er nedvendige for p& balancedagen

at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med
forventet forfaldstid ud over et ar fra balancedagen til-
bagediskonteres ved anvendelse af den gennemsnitlige
obligationsrente.

Finansielle gaeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser indregnes til amortiseret kostpris,
der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter (passiver)
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver
omfatter modtagne indtaegter til indteegtsfering i
efterfolgende regnskabsar. Posten bestéar blandt andet
af modtagne investeringsbidrag, der passiveres og
indtaegtsferes over en periode p& 30-40 ar, der svarer til
den gennemsnitlige afskrivningsperiode for de lebende
anleegsinvesteringer.

Modtagne anlaegstilskud males til kostpris og ind-
teegtsfores efterfelgende under nettoomsaetningen, i
takt med at anleegsaktiverne afskrives.

Rentebzerende gaeld

Rentebaerende gaeld males pa tidspunktet for lanopta-
gelsen til kostpris, svarende til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger.
Efterfelgende males rentebeerende geeld til amortise-
ret kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved
anvendelse af den effektive rentes metode.

Pengestremsopgorelsen

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme
for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finansierings-
aktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens
likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestromme fra driftsaktiviteten opstilles efter den
indirekte metode med udgangspunkt i arets resultat i
koncernen reguleret for ikke-kontante driftsposter som
af- og nedskrivninger, hensasttelser samt sendring
i driftskapitalen, renteindbetalinger og -udbetalinger og
betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktiviteten omfatter
pengestremme fra keb og salg af materielle og finansielle
anlaegsaktiver samt keb og salg af virksomheder.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteten omfatter
pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af lang-
fristet geeld samt eventuelle udbyttebetalinger. Likvider
omfatter likvide beholdninger, veerdipapirer (omseetnings-
aktiver) samt treek pa kreditfaciliteter.

Pengestremsopgoerelsen kan ikke udledes alene af det
offentliggjorte regnskabsmateriale.
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