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Vi har alle en andel

| energien

N&r mennesker mgdes i feellesskab, op-
stdr en scerlig energi - energi til at toenke
anderledes, dremme sterre og skabe nyt.
I Andel tror vi pd et feellesskab, hvor vi
hver iscer bidrager, ger hinanden stcerkere
og sammen opndr mere. Andels mission
er, at vi skaber energi til at leve livet.

Andel vil understgtte voekst og velfcerd

i vores region og samfund ved at levere
vital infrastruktur og vedvarende energi
fra vores havvindmgller. Andel investerer
i nye og bedre muligheder for borgere,
virksomheder og samfund - og for kom-
mende generationer.
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7.745 mio. kr.

Andel leverer en omscetning pd 7.745 mio. kr,
hvilket positivt kan henfares til opkebet af Radius
Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforret-
ning, som pd fire maneder har bidraget med en
omsoetning pé& 1123 mio. kr.

11.444 mio. kr.

Vores resultat er positiv pdvirket af vores stcerke
ejerskab i @rsted, der i 2020 bidrog positivt med
en veerdiregulering pd 11.444 mio. kr.

Andel stdr med kabet af Radius Elnet og
@rsteds privatkunde- og udelysforretning
midt i en omfattende transformation og
integrationsproces, der negativt har pdvirket
drets resultat med 666 mio. kr. i form af en
roekke store engangsomkostninger.

19.000 km

Elnet

800.000

Energikunder

Med kgbet af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og
udelysforretning blev nye kompetencer og kunder tilfgrt:

1 mio.

Netkunder

750

Medarbejdere



Hoved- og nggletal

Hoved- og nggletal
Udvalgte highlights

Andel udviklede sig positivt i 2020, hvilket kommer
til udtryk gennem en roekke centrale nggletal.
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Hoved- og nggletal

Koncernens udvikling de seneste fem ar kan

beskrives med disse hoved- og nggletal:

(t. kr.) 2020 *** 2019 2018 ** 2017 2016
Hovedtal/Resultat

Nettoomscetning 7.745.421 6.902.203 7.324.971 3.834.597 3.514.539
Nettoomscetning ekskl. PSO 7.745.421 6.902.203 7.324.971 3.834.597 3.267.107
Bruttofortjeneste 2.026.343 1.574.379 1.566.518 1.626.397 1.507.371
Resultat fer afskrivninger (EBITDA) 1.113.823 916.925 957.809 1.078.880 958.130
Normaliseret resultat fer afskrivninger (EBITDA)* 1.346.301 978.533 957.809 1.078.880 1.033.130
Resultat fer finansielle poster -671.697 712.232 139.339 334.178 -1.001.941
Resultat af finansielle poster 11.323.533 9.242.158 4.424.993 2.991.627 6.233.860
Resultat for skat 10.651.836 9.954.390 4.564.332 3.325.805 5.231.919
Arets resultat 10.811.573 9.849.806 4.548.157 3.420.961 5.194.489
Balance

Samlede aktiver 72.628.091 45.795.516 36.361.141 32.186.592 27.597.088
Investeringer i materielle anlocegsaktiver 2.001.058 1.304.820 940.684 655.652 568.213
Egenkapital 44.487.043 33.465.011 23.836.593 19.222.230 15.750.267
Pengestromme

Pengestremme fra:

o driftsaktivitet -3.625.709 879.164 702.866 947.843 677.269
¢ investeringsaktivitet -17.895.754 4.367.124 -253.100 -1.009.622 516.857
¢ finansieringsaktivitet 10.353.760 78.570 -734.880 318.277 -257.325
Arets forskydning i likvider -11.167.703 5.324.858 -285.114 256.499 936.801
Gennemsnitlige antal medarbejdere **** 1.303 998 978 898 888
Nggletal % % % % %
Bruttomargin 26,2 22,8 21,4 42,4 429
Overskudsgrad ***** -8,7 10,3 1,9 8,7 -28,5
Overskudsgrad normaliseret* 4,5 32 1,9 87 4,5
Afkastningsgrad ****** -0,9 1,6 0,4 1,0 -3,6
Afkastningsgrad normaliseret* 0,5 0,5 0,4 1,0 0,6
Soliditetsgrad 61,3 73,1 65,6 59,7 57,1
Forrentning af egenkapital 27,7 34,4 21,1 19,6 33,0
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Forklaring til nggletal

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse
med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2015". Nggletallene
er beregnet sdledes:

Bruttomargin =

Overskudsgrad =

Afkastningsgrad =

Soliditetsgrad =

Bruttofortjeneste x 100
Nettoomscetning

Resultat fer finansielle poster x 100

Nettoomscetning

Resultat fer finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver

Forrentning Arets resultat x 100
af egenkapital Gennemsnitlig egenkapital

*k

*kkk

*hkkk

Normaliseret Resultat fer afskrivninger (EBITDA), "nor-
maliseret Overskudsgrad” og "Normaliseret Afkast-
ningsgrad” er udarbejdet i overensstemmelse med Den
Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Nog-
letal 2015”. Tallene er justeret for effekten af de scerlige
poster specificeret i note 2, og som har indvirkning p&
EBITDA.

Fra og med 2018 indgik HMN's gasforretning, hvorved
omscetningen steg voesentligt.

Fra og med september 2020 indgér tilkebte Radius Elnet
A/S og Drsteds privatkunde- og udelysforretning.

Med udgangen af 2020 udger antal medarbejdere 1.855.
Overskudsgrad excl. tilkgbte Radius Elnet A/S og
@rsteds privatkunde- og udelysforretning udger -12,2%

*xxxx% Afkastningsgrad excl. tilkebte Radius Elnet A/S og

Drsteds privatkunde- og udelysforretning udger -1,47%
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Formandens beretning Fundament CEO’s beretning Transformation

Aktivt ejerskab og
tydelig veerdiskabelse

Et aktivt ejerskab og en tydelig veerdiskabelse
for vores andelshavere er vores ypperste eksi-
stensberettigelse som andelsselskab.

Mange forandringer har proeget 2020. | hele verden og i vores an-
delsselskab har Covid-19 vendt op og ned pd den hverdag, vi kender,
men ogsd andre store forandringer kendetegner dret for Andel.

Flere end 1 mio. nye netkunder og 800.000 energikunder, 19.000
km. elnet og 750 medarbejdere fra @rsted blev en del af vores
virksomhed, da vi d. 1. september 2020 overtog Radius Elnet og
@rsteds privatkunde- og udelysforretning.

Handlen sikrer Andel en styrket position for fremtidig udvikling af
det danske energisystem. Vi har energisystemets langsigtede
udvikling for gje, og de effektiviseringer, vi skaber gennem kgbet,
kommer blandt andet andelshaverne til gode via lavere nettarif-
fer. Dermed gdr veerdien tilbage til vores andelshavere, hvilket er
én af styrkerne ved andelsselskabet som ejerform. Med respekt
for fortiden sagde vi ogsd i 2020 farvel til vores navn SEAS-NVE,
og med gjnene rettet mod fremtiden bed vi velkommen til vores
nye navn, Andel. Et navn, som vores reproesentantskab behandle-
de og godkendte med bred opbakning d. 25. august 2020.
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Jens Stenbcek, bestyrelsesformand



Formandens beretning Fundament CEO’s beretning Transformation

Navnet SEAS-NVE havde stoerke historiske redder og var resul-
tatet af fusionen mellem SEAS og NVE i 2005. Navnet Andel
peger fremad, men det fremhcever samtidig entydigt, at vi fast-
holder og hylder vores unikke ejerform og stdsted som netop et
andelsselskab.

Unik ejerform

Vores ejerform er noget helt scerligt. Andelsbevecegelsen er et
stykke danmarkshistorie, og ingen i verden er sé dygtige til den
ejerform som netop Danmark. Andels ejerform bygger pd talmo-
dighed, rummelighed og feellesskab. Vores demokratiske ejerform
og processer hjcelper os med at toenke dybere og bredere.

Andelshavernes mangfoldighed er reproesenteret af 135 folke-
valgte reproesentantskabsmedlemmer i vores reprcesentantskab,
som veelger vores bestyrelse blandt repreesentantskabets med-
lemmer, og som derigennem har indflydelse pd Andels sterste
beslutninger. Gruppen er bredt funderet i samfundet og arbejder
pd vegne af alle andelshavere for feellesskabets bedste.

Et veerdiskabende andelsselskab ber spejle bdde den tid og de
muligheder, som dets andelshavere ser lige nu og ude i horisonten.
Derfor er det vigtigt at fd sd bredt og engageret et reproesen-
tantskab som muligt. Vi har derfor ogsd eget vores kommunika-
tion i forbindelse med vores drlige valg til reproesentantskabet.

1 2020 havde vi valg til repreesentantskabet i fire omrdder: Faxe,
Kage, Ringsted og Vordingborg, og interessen for at stille op som
kandidat var stigende i forhold til tidligere valg. Det er glcedeligt.

25 medlemmer blev valgt til reproesentantskabet i omrdderne Faxe,
Ringsted og Vordingborg med en valgdeltagelse p& 11%. Derudover
valgte ni kandidater i Kege at stille op til 11 pladser, og der blev
s@ledes ikke udlgst afstemning i det pdgceldende omrade.
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Vores mdl er at skabe et bredt sammensat repreesentantskab
med god reproesentation af vores andelshavere ifht. alder, ken
og etnicitet.

Andel skal gore en forskel

En tydelig veerdiskabelse for vores andelshavere er vigtig for vores
eksistensberettigelse som andelsselskab. Andelsselskabet styrkes i
takt med, at det bliver tydeligere, hvilken veerdiskabelse vi leverer.
Som ndr vi f.eks tilbyder fibernet til alle andelshavere. Vi er foran
tidsplanen, og med udgangen af 2020 havde to ud af tre andels-
havere mulighed for at f& adgang til lynhurtigt internet, ogsd i
yderomréderne hvor der kun bor fé& og vejen er lang. | yderomré-
derne er det lige s& essentielt at kunne opretholde digital

Andels samfundsrolle

Vi skal understgtte veekst og udvikling i Region Sjcelland
Andel er drevet af et stcerkt gnske om at veere et

moderne, formdlsdrevet andelsselskab, der udviser
ansvarlighed og aktivt samfundssind. Andels lgfte
til vores andelshavere og kunder er:

Vi sikrer, at Andel spiller en aktiv samfundsrolle og er en
ansvarlig og betydningsfuld samfundsakter, der skaber
veekst og beskeeftigelse i regionen

Vi ger det let at kere elbil ved at sikre landsdoekkende
ladelgsninger.

Vores andelshavere fdr tilbudt adgang til 1 Gbit/s internet
inden udgangen af 2023

Vi udvikler integrerede og visioncere energilgsninger til
vores kunder

Vores andelshavere vil opleve hgj forsyningssikkerhed af
energi

Vi udbygger elnettet til at kunne imgdekomme frem-
tidens ggede elforbrug via smarte og effektive lasninger

Vores andelshavere og kunder kan falge og tilpasse deres
energiforbrug i appen Watts

Vi accelererer Andels bidrag til samfundets CO,-reduk-
tion

Vi sikrer Andels indtjening og forvalter og forrenter de

feelles veerdier optimalt, hvilket kommer andelshaverne til
gode i form af faldende nettariffer

Vi videreudvikler Andel som en attraktiv og moderne
arbejdsplads.



Formandens beretning

¢ Viskal i 2021 fortsat
veere ambitigse, ndr
det goelder vores
andel i den grenne
omstilling og tage
ansvar for at skabe
en beeredygtig
fremtid.

S

Alle andelshavere fér en ekstraordincer rabat
i form af en nedsat nettarif. For en familie pa
fire personer i et hus kan besparelsen udgere
knap 1.000 kr. i 2021.
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Fundament CEO'’s beretning Transformation

forbindelse til arbejde og uddannelse. Vi fortscetter udrulningen, sé
alle andelshavere senest med udgangen af 2023 har féet tilbudt
adgang til 1 Gbit/s.

Andel ggede sit samfundsbidrag i 2020 og etablerede en pulje, der
forvaltes af et bevillingsudvalg, der bestér af medlemmer fra be-
styrelsen og reproesentantskabet. Bevillingsudvalget hjcelper be-
styrelsen med at identificere, kvalificere og udveelge projekter, der
kan gere en markant forskel i vores andelshaveromrdde p& Nord-
vest-, Midt- og Sydsjcelland, Lolland-Falster og gerne. | 2020 var
der afsat 25 mio. kr. til projekter. De skal skabe nytte ved at frem-
me den grgnne omstilling, voekst og beskeeftigelse i regionen og/
eller viden om fremtidens energisystem. Samtidig skal projekterne
have ncerhed til Andels DNA, der handler om feellesskab, forbindel-
se og energi. Et af de ferste konkrete resultater bliver en skoletje-
neste til Andel, der skal fremme viden om energi og klima blandt
folkeskoleelever i andelshaveromrddet. Flere aktiviteter, der kom-
mer regionen kollektivt til gavn, er pd ve;j.

| 2020 etablerede Andel endvidere et nyt investeringsselskab Im-
pagt Invest Sjeelland sammen med Sparekassen Sjcelland-Fyn, der
skal stimulere og hjcelpe gstdanske virksomheder og iveerkscettere
med at realisere deres potentiale og voekstmuligheder. Begge
parter har i 2020 investeret 25 mio. kr. i Impagt Invest Sjcelland.

| forbindelse med godkendelse af drsregnskabet for 2019 beslut-
tede reproesentantskabet at yde en individuel og ekstraordincer
rabat pd i alt 400 mio. kr., som alle andelshavere vil f& i form af en
nedsat nettarif i 2021. For en familie p& fire personer i et hus er
besparelsen knap 1.000 kr. i Izbet af &ret, mens en enlig i en min-
dre lejlighed vil f& en besparelse pd knap 500 kr. For butikker,
bernehaver, gartnerier, institutioner, skoler, landbrug og andre
virksomhedstyper kan besparelsen svinge fra f& tusinde kroner til
mere end 50.000 kr. afhcengigt af elforbruget. Den ekstraordince-

a

re, individuelle rabat bidrager positivt til at udbygge rdderummet
i 2021. Nar rabatten omscettes til dét, andelshaverne hver iscer
finder rigtigt, vil den skabe veerdi, voekst og udvikling lokalt og
regionalt - bade hos private, i det offentlige og hos virksomhederne.

Ekstraordincer indsats

Vi skal i 2021 fortsat voere ambitigse, ndr det geelder vores andel

i den grenne omstilling og tage ansvar for at skabe en beeredygtig
fremtid. Med den styrkede position, som vi opndede i 2020, er vi
godt rustet til netop den opgave.

En stor tak til alle ledere og medarbejdere i Andel-koncernen for
at drive kerneforretningen, udvikle og styrke vores strategiske
forretningsomréder som Clever og Fibia, og for at lcegge en eks-
traordincer indsats i sammenlcegningen med Radius Elnet og @r-
steds privatkunde- og udelysforretning - i en tid, hvor Covid-19 har
sat helt nye rammer for arbejdslivet.

Jeres indsats er veerdsat, og vores resultater er forst og fremmest
summen af jeres ekstraordincert store engagement.

asz

Svinninge d. 24. marts 2021
Jens Stenbceek, bestyrelsesformand
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Andel - demokrati og
langsigtede investeringer

Som andelsselskab er det ikke nok at have en

solid finansiel bundlinje. Andelshaverne forventer,

at Andel gar foran og foretager investeringer,
der pd sigt kommer samfund og klima til gode.

Demokratisk ejerform, langsigtede investeringer
Reproesentantskabet er Andels gverste myndighed og er valgt aof
andelshaverne i en demokratisk valgproces. Reproesentantskabets
medlemmer har en central rolle i det forbrugerejede selskab, som
er grundlaget for et velfungerende andelsselskab, og de har via
deres engagement indflydelse p& Andels udvikling. Med afscet

i en demokratisk ejerform foretager Andel langsigtede investerin-
ger til gavn for den grenne omstilling og digitaliseringen af vores
samfund. Mdlet er at skabe velfcerd og voekst bdde regionalt og

i det danske samfund. P& kort sigt og pd lang sigt. Det er én af
andelsselskabets fornemmeste opgaver at sikre en fortsat udvik-
ling via ambitigse visioner og t&lmodige investeringer.

Parametre for voerdiskabelse

Det forbrugerejede selskab arbejder med flere bundlinjer, hvor
udgangspunktet er at levere kvalitetslgsninger og skabe gode
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gkonomiske resultater som basis for fortsatte investeringer, der
kommer det danske samfund og ejerne til gode.

For Andel udmgnter de samfundsmecessige investeringer sig bl.a.

i modernisering af vital infrastruktur som elnettet i @stdanmark,

i mere vedvarende energiproduktion til danskerne fra havvindmal-
ler, i udbygning af den danske ladeinfrastruktur til elbiler og i ud-
vikling af fremtidssikrede energilgsninger.

Andel skaber endvidere konkret veerdi for andelshaverne bl.a.
gennem en accelereret udrulning af fibernet, der sikrer en steerk
internetforbindelse til opretholdelse af bl.a. uddannelse, erhverv og
sundhed for alle andelshavere, gennem donationer til lokale feelles-
skaber og ildsjcele samt aktuelt i 2020 gennem vedtagelse af en
individuel, ekstraordincer rabat pd nettariffen i 2021 for samtlige
andelshavere.

Veerdiskabelse

@konomisk
veerdiskabelse

Samfundsmcessig
veerdiskabelse

Ejermcessig
veerdiskabelse
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CEOQ’s beretning

Transformation

Valggruppe 1

Valg i 2023

Valggruppe 2

Valg i 2020

Valggruppe 3

Valg i 2021

Valggruppe 4

Valg i 2022

S

Ekstraordincer rabat til alle andelshavere

Repreoesentantskabet besluttede d. 25. august
2020 at yde en 400 mio. kr. ekstraordincer
rabat til alle andelshaverne. Pengene kommer
familier, virksomheder og offentlige institutioner
til gavn i en sveer tid. Rabatten realiseres ved,
at netselskabet Cerius nedscetter prisen for at

Side M

f& transporteret stremmen, sé nettariffen i hele
2021 vil veere pd 0 kr. Nér de 400 mio. kr. bliver
brugt p& dét, der skaber voerdi for andelshav-
erne hver iscer, bidrager de til veekst og udvikling
lokalt og regionalt. Det er veerdiskabelse.

Aktivt ejerskab

Andel er et andelsselskab, og det er boligejere,
virksomhedsejere og sommerhusejere i Nordvest-,
Midt- og Sydsjcelland, Lolland-Falster og gerne,
der er andelshavere. De er andelshavere, fordi de
far deres el via netselskabet Cerius' elnet.

Repreoesentantskabet varetager Andel og
andelshavernes interesser. Der er hvert d&r valg
til reproesentantskabet i 3-4 af de 15 valgom-
réder. |1 2020 var der valg i Faxe, Kage, Ringsted
og Vordingborg.
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Ny virksomhed
i en ny virkelighed

2020 har pd mange mdder veoeret et skelscettende ar for
Andel-koncernen. Med kgbet af Radius Elnet og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning har Andel styrket kerne-
forretningen og fundamentet for fortsat udvikling.

Andel stér midt i en omfattende transformation af béde vores
virksomhed og vores virkelighed, for med konkurrencemyndig-
hedernes godkendelse i sommeren 2020 blev kegbet af Radius

Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning en realitet.

Handlen er drevet af et gnske om at skabe voerdi for vores andels-
havere og kunder ved at styrke koncernens kerneforretningsom-
rédder og kompetenceniveau og samtidig skabe et stcerkt ud-
gangspunkt for at drive og udvikle elnettet samt at udvikle store
kundeportefglier og nye smarte, teknologiske lgsninger.

Med 2,8 mio. kundeforhold og ansvaret for det gstdanske elnet
har Andel sikret sig et stoerkt fundament for fremtiden og rustet
koncernen til at tage et endnu sterre ansvar for den digitale og
grenne omstilling i Danmark. Jesper Hjulmand, CEO

Side 12
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Antal kundeforhold ved
drets udgang

Energikunder 1.247.300
Netkunder 1.443.900
Fiberkunder 194.200

9

Hgj nettoomscetning

Omscetningsstigningen kan positivt henfares til
opkebet af Radius Elnet og @rsteds privatkunde-
og udelysforretning, som pd fire méneder har
bidraget med en omscetning pd 1123 mio. kr.
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CEO’s beretning

Transformation

Den 1. september 2020 blev vores nye virkelighed en realitet,
og vi bad 750 nye kolleger velkommen. Den dag blev samtidig
startskuddet til en ny og stoerkere virksomhed med det nye
navn Andel.

Arets resultater

Andels drsregnskab for 2020 skal lceses i lyset af den omfatten-
de transformation, som Andel stér i, og er i hgj grad preeget af
integrationen af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og ude-
lysforretning.

Som fglge af kebet indgér en reekke nye selskaber i drsrapporten,
f.eks. SEAS-NVE Service A/S, SEAS-NVE Energi A/S og SEAS-NVE
City Light A/S, som senere i 2021 vil blive integreret med eksiste-
rende selskaber i Andel-koncernen. Ligeledes vil en reekke selskab-
er i 2021 blive integreret i Andel Holding A/S med henblik pé at
opnd de forventede synergier. De tilkgbte selskaber indgdr ude-
lukkende i de sidste fire maneder af arsregnskabet for 2020. Ars-
regnskabet er desuden pdvirket en af reekke store engangsom-
kostninger, der er forbundet med kgbet.

Arsregnskabet tegner sdledes et gjebliksbillede af en koncern i
forandring. Det kommende drsregnskab for 2021 vil omhandle et
fuldt regnskabsér og vil sdledes tegne et mere fyldestgerende
billede af koncernens finansielle udvikling.

Andel-koncernen realiserede i 2020 et resultat fer skat og minori-
tetsinteresser p& 10.652 mio. kr., hvor datterselskaber og associe-
rede selskaber, efter afholdelse af store integrationsomkostninger
og afskrivninger pd investeringer, bidrog til drets resultat med
-573 mio. kr. Ejerandelen i @rsted A/S bidrog med en positiv voer-
diregulering p& 11.223 mio. kr. ekskl. udbytte.

a

Scerligt positivt er udviklingen i den samlede koncerns omscetning,
som steg med 843 mio. kr. til 7.745 mio. kr.

Resultatet betragtes samlet set som veerende tilfredsstillende.

Positiv udvikling i omscetning og resultat

Den verdensomspoendende Covid-19 pandemi vil for altid veere
kendetegnende for dret 2020, sdledes ogsé i Andel. Nedlukningen
af Danmark reducerede efterspgrgslen pd energi og gav store
prisfald pa et tidspunkt, hvor engrosmarkedet for el allerede var
udfordret. Dette skyldtes bl.a. store nedbgrsmoengder, der fyldte
norske og svenske vandmagasiner fra januar til marts 2020, hvil-
ket, i kombination med begreensninger p& udenlandske kabelfor-
bindelser, satte yderligere pres pa elpriserne og pdvirkede omscet-
ningen og resultatet negativt.

Trods vanskelige betingelser som felge af pandemien skabte
Andel en positiv fremgang i omscetningen, hvilket er et udtryk for,
at koncernen star solidt funderet pd& de tre forretningsomrdder;
energiproduktion, infrastruktur og kundelgsninger, hvoraf flere
udviklede sig positivt i 2020.

Omscetningsstigningen kan positivt henferes til opkebet af Radius
Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning, som pé fire
mdneder har bidraget med en omscetning pa 1123 mio. kr., men
0gsd Andels datterselskab Fibia P/S fortsatte den accelererede
udrulning af fibernet, der inden udgangen af 2023 skal sikre, at
alle andelshavere tilbydes 1 Gbit/s internet. Fibia opndede en stor
fremgang pé kundesiden, som positivt pdvirkede omsoetningen.

Scerlig gunstig var ogsd udviklingen pd markedet for elbiler i 2020,
hvor datterselskabet Clever A/S’ kundebase steg markant, og
selskabet mere end fordoblede omscetningen i 2020. Andel inve-
sterede i december 2020 yderligere 250 mio. kr. i Clever for at



Formandens beretning Fundament  CEO’s beretning  Transformation

realisere lgfterne om en gigantisk udbygning af den danske lade-
infrastruktur. Ambitionen er at gere det nemt for danskerne at
kere elbil.

For tredje gang overstiger bundlinjen vores toplinje. Det er en
ekstraordincer situation, der kan tilskrives, at resultatet er pdvir-
ket af en samlet positiv veerdiregulering i @rsted pé& 11.223 mio. kr.
ekskl. udbytte.

Andel er langsigtet aktioncer i @rsted og vores fortsatte ejerskab
er et udtryk for vores opbakning til @rsteds strategiske udvikling
og vores tro pd den grgnne omstilling.

Glimt fra 2020

5,01%

En omfattende transformation

Med tilgangen af nye forretningsomrdder og 750 nye kolleger er
Andel midt i en omfattende transformation til en ny og steerkere
virksomhed gennem en omfattende integration af forretningsom-
rdder, sammenloegning af systemer og ensartning af processer -
mdlet er at realisere synergier og opnd fornyet styrke. En trans-

formation, der ogs& kommer til at precege de kommende ar.

Tilgangen af de nye forretningsomréder og kolleger i 2020 gav
anledning til at gentoenke vores forretningsomrdder, koncern-
struktur og den interne organisering i de enkelte selskaber. Derfor
blev der d. 20. august 2020 udncevnt en smal Executive Manage-

DKK

1%

|
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0%

Med kegbet af Radius Elnet har
Andel nu ansvaret for ca. 40% af
de leverede kWh i det danske elnet.

|

CEO’s beretning  Transformation

ment, der sammen med undertegnede bestdr af tre overordnede
direktgromréder: Finans, Distribution & Regulering og Koncernsty-
ring & Kommunikation.

Det nye direktgrhold skal sikre den strategiske ledelse af den
samlede koncern og skal skabe fremdrift i forhold til Andels ambi-
tigse mal om at gd foran, nér det geelder den grgnne og digitale
omstilling. Efterfelgende har vi gennemfert en omfattende reor-
ganisering af vores ledelses- og afdelingsstruktur med henblik p&
at "blande blod" pé tveers af medarbejdere fra de to gamle orga-
nisationer samt styrke vores nye, feelles identitet.

a

Det er forventeligt, at der i 2021 og efterfalgende ar sker tilpas-
ninger og sammenlcegninger i Andels selskabsstruktur i takt med,
at forretningsomrdder og systemer integreres i juridiske selskaber
med nye brands.

Sigtet med sammenlcegningen af forretningsenheder er at skabe
synergier for at sikre faldende tariffer og stoerkere kundelgsnin-
ger - til gavn for bdde vores andelshavere og kunder.

10.000 N

135.000
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¢ Med 2,8 mio. kunde-
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forhold og ansvaret
for det gstdanske
elnet har Andel
sikret sig et stoerkt
fundament for
fremtiden.
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Transformation

Gren transformation

Med den fornyede forretningsmecessige styrke er det Andels klare
ambition, at vi i de kommende &r vil indtage en central rolle i
forhold til den grgnne omstilling og veere med til at skabe bedre
betingelser for de kommende generationer. Dette sker bl.a. ved:

¢ At styrke vores engagement i produktion af vedvarende energi
I 2020 har Andel bl.a. engageret sig i udviklingen og
finansieringen af fremtidens energiz i Nordsgen.

¢ At sikre, at overgangen til e-mobilitet bliver let
1 2020 har Andel investeret yderligere i datterselskabet Clever
for at accelerere udbygningen af ladeinfrastrukturen til elbiler.

¢ At skabe den ledende energileverander og fremtidens
energilesninger
Med kgbet af @rsteds privatkundeforretning i 2020 har Andel
sikret sig positionen som Danmarks ledende energileverander
pd privatmarkedet.

¢ At modernisere elnettet og klarggre det til den stigende
elektrificering og meengde af vedvarende energi
Med kgbet af Radius Elnet i 2020 varetager Andel nu stort set
det samlede sjcellandske elnet og har i kraft af den nyvundne
skala mulighed for at tage et endnu sterre ansvar for fremti-
dens elsystem.

| takt med at stadig sterre dele af samfundet elektrificeres, bliver
der brug for en markant udvidelse af produktionen af vedvarende
energi. Vi gnsker at bidrage til, at dette sker med s& begroensede
gener for det danske natur- og kulturlandskab som muligt. Derfor
skal produktionen af el via vindmgller ske til havs, hvor vindpoten-
tialet er sterst. Andel er derfor ogsd en del af et steerkt partner-
skab med PensionDanmark, PFA og Nykredit, der bakker op om

a

regeringens vision om energiger. Partnerskabet er klar til at ud-
vikle og finansiere en kommende energig, kaldet Vindg, i Nordsa-
en. Partnerne tegner tilsammen et stcerkt konsortium, der er
kendt for langsigtet, beeredygtigt ejerskab med fokus pd kunder,
medlemmer og andelshavere. Med vores sterrelse og viden har
Andel en naturlig placering som en veesentlig bidragsyder i den
grenne omstilling og arbejder derfor proaktivt pd at sikre regerin-
gens mdlsoetning om at reducere udledningen af CO,

med 70% i 2030.

Andel vil fortsat i 2021 deltage aktivt i konsolideringen i energi-
sektoren med henblik pd at reducere omkostninger og styrke
mulighederne for en gget elektrificering af samfundet.

Ekstraordincer indsats fra Andels medarbejdere
Andel-koncernens 1.855 ledere og medarbejdere skabte, pd trods
af Covid-19, en stigende omscetning og resultat - og har gennem
hele 2020 ydet en ekstraordincer stor indsats for at sikre den dag-
lige drift samt sikre fremdrift p& udviklingsprojekter og i hele inte-
grationsarbejdet.

Med udgangspunkt i koncernens tre forretningsomrader; energi-
produktion, infrastruktur og kundelgsninger er Andel rustet til at
tage et endnu sterre ansvar for den digitale og grenne omstilling i
Danmark.

e Bk

Svinninge d. 24. marts 2021
Jesper Hjulmand, CEO



Niels Esbjerg Jensen,
Andelshaver og vinproducent

# Ud over klimaet er vi selvfelgelig
helt afhoengige af palidelig
strem til druepresser, pumper,
koling og rensning af vintanke.

@rnberg Vin producerer &rligt 15.000 flasker vin, som scelges til
restauranter og direkte fra gdrden. Mdlet har fra starten veeret
at producere kvalitetsvin, og det er lykkedes. Til sommer “scettes
der desuden strgm til” en vin- og tapasbar pd vingérden.
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Transformation

Siden sammenloegningen af SEAS og NVE i 2005
har Andel haft et skarpt fokus p& at opbygge en
stoerk kerneforretning inden for hele veerdikceden
i energibranchen - fra energiproduktion til energi-
kunde - samtidig med, at der er foretaget store
investeringer i fremtidige voekstomrdder som
digitalisering og gren omstilling.

SEAS og NVE

fusioneres og bliver Drsted

dermed DK'’s sterste 24% ejerandel i Energi
kundeejede E2 konverteres til 10,8%

energiselskab ejerandel i DONG Energy
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Clever
etableres

Vores valg og beslutninger bliver taget med udgangspunkt i vores
tre forretningsomrdder; energiproduktion, infrastruktur og kunde-
l@sninger, hvor vi har veesentlige ejerandele i en roekke selskaber
og brands. Andels forretningsplatform er rundet af de strategiske
til- og fravalg gennem historien og ikke mindst de seneste ar.
Forretningsenheder er solgt fra og andre er kommet til med det
klare fokus at veere tilstede i hele veerdikceden i energibranchen.

Andel-koncernen er vokset kraftigt over de seneste ar - bade
organisk og gennem opkegb - og stdr i dag midt i en omfattende
transformationsproces. Med opkebet af Radius Elnet og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning har vi skabt et solidt funda-
ment for yderligere investeringer i fremtiden parallelt med, at
Andel har styrket evnen til at drive en robust, sund og konkurren-
cedygtig forretning til gavn for vores kunder, andelshavere og
samfundet.

Andel har dermed béde den strategiske og finansielle styrke i
forhold til den videre konsolidering og udbygning af vores position-
er p& produktion, infrastruktur og kundelgsninger, og i forhold
til at skabe stordriftsfordele pé& tveers af vores kerneomrdader.

Waoo
etableres

Overtagelse af
Roskilde Elforsyning

Overtagelse af
Kege Elnet A/S

132 KV net scelges
til Energinet
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Transformation 2016 2018 2020
Antal energikunder 399.900 549.900 1.247.300
Antal gadelamper 146.600 153.400 269.300
UdVIk|Ir19 i antal ladepunkter i det 550 775 1500+
offentlige ladenetvoerk
Antal netkunder 389.400 394.000 1.443.900
Antal fiberkunder 103.600 137.000 194.200
Antal medarbejdere 888 978 1.855
80% af havvindmelleparken
Redsand 2 syd for Lolland kebes
Frasalg
Drsted af Nianet
1,4 mia. investeres
i DONG Energy
Drsted
Fibia bgrsnoteres.
Feelles fiberselskab Andels eJer::mdeI
etableres med NRGi udger 9,54%
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HMN Naturgas

Den gstdanske del af HMN's
gasforretning tilkebes

Frasalg af
kraftvarmevcerker
i Vig og Sorg

Clever
Ejerandel

oges til 94,9%

Radius Elnet og @rsteds privat-
kunde- og udelysforretning kebes.

2,26% @rstedaktier scelges til

nuvecerende ejerandel pd 5,01%

Salg af 2,27% af
aktierne i @rsted

Nye klimamalsocetninger skaber
yderligere behov for transformation

Et bredt flertal i folketinget vedtog i 2019
en ny klimalov med et ambitigst m&l om
70% CO,-reduktion inden 2030, hvor bl.a.
fossile broendsler skal erstattes af ved-
varende energikilder.

Det forventes, at en stigende elektrifi-
cering af samfundet vil fordoble det dan-
ske elforbrug frem mod 2030. Det vil der-
for kroeve store udbygninger af de vedva-
rende energiproducenter, eksempelvis
inden for havvind, og samtidig stille krav
til et stoerkere og mere fleksibelt elnet,
der kan hé&ndtere store cendringer i vores
forbrugsmenstre.

Det er derfor en af de voesentlige ambitio-
ner med Andels transformation, at vi kan
pdtage os en vigtig og central rolle i for-
hold til den digitale og grenne omstilling
frem mod et klimaneutralt Danmark.



Beretning

Forretnin

Selskabsstruktur
Forretningsomrdder
Geografisk tilstedevcerelse
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Selskabsstruktur

a

Andels selskabsstruktur pr. 31. december 2020 giver
et gjebliksbillede af en koncern i transformation.
Der vil de kommende dr ske en sammenlcegning af
selskaber med henblik pd at opnd de forventede

Impagt Invest Sjcelland A/S synergier.
(50%)
|
SEAS-NVE SEAS-NVE
Orsted A/S . . Radius Elnet A/S*
(5,01%) Service A/S — Forsyningsnet A/S (100%)
' (100%) (100%)
Andel Holding A/S
Redsand 2 . PR
Offshore 100% Panish Distribution Fibia P/S Cerius A/S*
Windfarm AB p. 2.0.0. (65.50%) (100%)
(100%)
(80%) ‘
Energiproduktion Infrastruktur
Energi Danmark SEAS-NVE SEAS-NVE SEAS-NVE SEAS-NVE SEAS-NVE Clever WAOO
. . . . Watts A/S
A/S Finans A/S Stremmen A/S Energi A/S Udelys A/S City Light A/S (100%) A/S A/S
(28,97%) (100%) (100%) (100%) (100%) (100%) ° (94.90%) (44.87%)
| | |
Ultra Fast
Energi Obviux Char ir:q Vc;:ture
Danmark A/S A/S Scun%inguviu ApS

(11.52%) (100%) P

Kundelgsninger
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(50%)

* Regulerede monopoler



Vores forretning

Andel-koncernen gdr til markedet i koncernens eget navn Ejerformen giver koncernen mulighed for at have en
. langsigtet og t&lmodig investeringsstrategi, der har
og gennem en roekke datterselskaber. Med afscet i tre stoerke fokus p& at bidrage aktivt il den beeredygtige og

forretningsomrdder er Andel til stede i hele voerdikoeden digitale udvikiing af samfundet.

i energisektoren fra energiproduktion over infrastruktur til
kundelgsninger, ligesom Andel-koncernen har aktiviteter
inden for fibernetinfrastruktur og -lgsninger.

Energiproduktion Infrastruktur . Kundelasninger

Fremstilling af energi har altid veeret en En velfungerende infrastruktur er afgerende Andel har en mdlscetning om at voere
af Andels kerneydelser, og Andel er fort- for veekst og hverdagsliv. Formalet er at drive, kundens ferstevalg inden for integrerede,
sat aktiv i energiproduktion, hvor vi i dag vedligeholde og udbygge elnettene, sa de kan digitale og fremtidssikrede kundelgsninger.
fokuserer pd produktion af vedvarende hd&ndtere mere vedvarende energi og imade- Andel gér til markedet gennem en roekke
energi. komme fremtidens energibehov, uden at det gar selskaber, der bestraeber sig pd at give

ud over den hgje oppetid. Samtidig er formalet kunderne markedets bedste service og

at keempe for digital lighed ved at accelerere ydelser.

udrulningen af fibernet til andelshaverne.

-
=
5
o
o)
3
®
5
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Andelstanken er udgangspunktet

Gennem den demokratiske ejerform sikres en
bred interessevaretagelse i forhold til andels-
haverne, og det sikres, at der teenkes dybere
og bredere til gavn for bé&de regionen og det
samlede danske samfund.
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Vores forretningsomrdder

Energiproduktion

Andel er aktiv i energiproduktion gennem
Redsand 2 Offshore Windfarm AB og del-
ejerskab af @rsted A/S. Fremstilling af energi
har gennem drene veeret en kerneydelse i
Andel, hvor vi, som en central spiller i den
grenne omstilling, fokuserer pd produktion
af vedvarende energi.
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Radsand 2

Redsand 2 bidrog i 2020 til koncernens resultat
for skat med 143 mio. kr. for nedskrivning. Arets
resultat fer skat udger -107 mio. kr.

Andel ejer 80% af havvindmelleparken
Redsand 2 Offshore AB ved Rgdby, og de
resterende 20% er ejet af det tyske ener-
giselskab RWE AG. Parkens 90 havvind-
mgller leverer hvert ar vedvarende energi
til op mod 200.000 danske husstande.

Arets resultat er pavirket af
Regnskabséret var proeget af en god vind-
produktion p& 811 GWh som fglge aof et
godt vinddr samt en fortsat hgj oppetid.
Der er foretaget en nedskrivning af vind-
mallerne med 250 mio. kr., der kan tilskrives
de aktuelle forventninger til udviklingen i
elpriserne i vindmglleparkens restlevetid.

Drsted

@rsted bidrog i 2020 med 11.444 mio. kr. til
koncernens resultat for skat.

Andels ejerandel i @rsted A/S er over de
sidste par dr Igbende blevet nedbragt

og udger i dag 5,01% af aktierne. Dette
skyldes kgbet af Radius Elnet og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning for i alt
21,3 mia. kr. Til brug for en del of finansie-
ringen afhcendede Andel 2,26% i januar
2020 samt 2,27% i november 2019.

Arets resultat er pavirket af

Koncernens resultat er for femte dr i troek
veesentligt pdvirket af en positiv veerdire-
gulering af koncernens bgrsnoterede kapi-
talandel i @rsted A/S. Udbytte udger 221
mio. kr. og veerdiregulering 11.223 mio. kr.
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Vores forretningsomrdder

Infrastruktur

En velfungerende infrastruktur er afggrende
for voekst og hverdagsliv. Inden for forretnings-
omrddet infrastruktur er formdlet at drifte,
vedligeholde og udbygge elnettene, sa de

kan hdndtere mere vedvarende energi og
imgdekomme fremtidens energibehov, uden

at det gdr ud over den hgje oppetid. Det er
samtidig ogsd formdlet at keempe for digital
lighed ved at accelerere udrulningen af
fibernet til andelshaverne.
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Cerius

Cerius bidrog i 2020 til koncernens resultat
for skat med 254 mio. kr.

Cerius A/S stdr for drift, vedligehold og
udvikling af elnettet i Nordvest-, Midt-

og Sydsjcelland, Lolland-Falster og gerne.
Cerius’ elnet er p& mere end 25.000 km og
forsyner over 400.000 netkunder med
strem. Cerius er en reguleret virksomhed,
og det er Forsyningstilsynet, der godken-
der elnetselskabernes tariffer.

Arets resultat er pdvirket af

Cerius reducerede selskabets tariffer pr.
1. januar 2020. For en almindelig forbrugs-
kunde reduceredes tariffen med ca. 7%

i forhold til december 2019. Som fglge

af bl.a. det lave rente- og inflations-
niveau foretog Cerius desuden en sé&kaldt
midlertidig tarifreduktion i &rets sidste to
mdneder, hvor selskabets tariffer for alle
spoendingsniveauer var 0 gre/kWh.
Resultatet er samtidig positivt pavirket
med 176 mio. kr. som felge af udfaldet af

en tvist, der er afgjort i @stre Landsret
mod Energiklagencevnet. Covid-19 har
medfert et lille fald i de samlede trans-
porterede energimoengder og nogle
forskydninger i forbrugsmenstrene i form
af et stigende forbrug hos privatkunderne,
mens forbruget er faldet i erhvervsseg-
mentet.
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Radius Elnet

Radius Elnet bidrog i perioden fra 1. september
til 31. december 2020 til koncernens resultat fer
skat med 129 mio. kr.

Andel overtog ejerskabet af Radius Elnet
A/S den 1. september 2020. Radius Elnets
bevillingsomrdde omfatter Kebenhavns-
omrddet og Nordsjcelland, hvor de stér
for drift, vedligehold og udvikling af el-
nettet. Selskabet forsyner flere end 1 mio.
netkunder med strem. Radius Elnet er en
reguleret virksomhed, og det er Forsy-
ningstilsynet, der godkender elnetselska-
bernes tariffer.

Arets resultat er pavirket af

Radius Elnet reducerede selskabets tariffer
pr. 1. juli 2020. For en almindelig forbrugs-
kunde reduceredes tariffen med ca. 6%

i forhold til december 2019. Som felge af
bl.a. det lave rente- og inflationsniveau
foretog Radius Elnet desuden en sdkaldt
midlertidig tarifreduktion i &rets sidste to
mdneder, hvor tariffen for en alm. for-
brugskunde blev reduceret med yderligere
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Geografisk tilstedevcerelse

17%. Covid-19 har medfert et lille fald i de
samlede transporterede energimcengder
og nogle forskydninger i forbrugsmen-
strene i form af et stigende forbrug hos
privatkunderne, mens forbruget er faldet
i erhvervssegmentet.

Fibia

Fibia bidrog i 2020 til koncernens resultat for skat
med et underskud p& 62 mio. kr., hvoraf Waoo
A/S bidrog med 23 mio. kr.

Fibia P/S er en af Danmarks sterste leve-
randerer af fibernet. Andel ejer 65,5%

af Fibia, mens NRGi ejer de resterende
34,5%. Medejerskabet af Fibia sikrer, at
Andel kan imgdekomme andelshavernes
behov for en fremtidssikker og hurtig
internetforbindelse samt giver mulighed
for at voere med til at lgse en samfunds-
opgave og samtidig styrke forretnings-
omrédet.

Arets resultat er pavirket af

Fibia oplevede betydelig veekst i kunde-
base og omscetning pé& over 120 mio. kr.
som folge af en accelereret udrulning af
fibernet. Resultatet er negativt pdvirket
af ggede entreprengr- og personale-
omkostninger samt hgjere afskrivninger
som folge af den ggede aktivitet.
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Vores forretningsomrdder

Kundelasninger

Andel har en mdlscetning om at veere kundens
forstevalg inden for integrerede, digitale og frem-
tidssikrede kundelgsninger. Andel gdr til markedet
gennem en roekke forskellige selskaber, der alle
bestrceber sig pd at give kunderne markedets
bedste service og ydelser.
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Energi Danmark

Energi Danmark bidrog i 2020 til koncernens
resultat fer skat med 52 mio. kr.

Energi Danmark A/S er markedsledende
inden for engroshandel med energi i
Danmark. Andel ejede ved udgangen af
2020 40,49% af aktierne i selskabet. Andel-
koncernen udvider i 2021 ejerandelen til
63,6%, hvorefter Energi Danmark bliver et
datterselskab i koncernen. Udvidelsen
afventer konkurrencemyndighedernes
godkendelse.

Arets resultat er pdvirket af

Energi Danmark oplevede effekten af
Covid-19, der resulterede i lavere energi-
forbrug end forventet. Positivt var et
styrket salg til kunder p& det nordiske og
tyske marked samt frasalget af datter-
selskabet Energi Danmark Vind A/S.

Clever

Clever og Ultra Fast Charging bidrog i 2020 til
koncernens resultat fer skat med et underskud
pd 25 mio. kr.

Clever A/S er en fgrende e-mobilitets-
udbyder. Andel ejer 94,9% af Clever, mens
NRGi ejer 5,1%. Andels formdl med ejer-
skabet er at accelerere fremtidens boere-
dygtige transport.

Arets resultat er pavirket af

Clever oplevede en markant stigning i
kundebase og omscetning som falge af en
positiv udvikling pd markedet for elbiler i
2020. Selskabets voekststrategi medferer
negative resultater pd kort sigt, hvor der
investeres i udbygning af den danske
ladeinfrastruktur.
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SEAS-NVE Stremmen

SEAS-NVE Stremmen bidrog i 2020 til koncernens
resultat fer skat med et underskud p& 280 mio. kr.,
hvoraf ejerandel i Energi Danmark bidrog med
15 mio. kr.

SEAS-NVE Stremmen A/S er udbyder af
el, bio- og naturgas og energirddgivning
og har flere end 558.500 kunder. P4 det
svenske erhvervsmarked er selskabet den
sterste udbyder af naturgas.

Arets resultat er pavirket af

Arets resultat er pdvirket of interne og
eksterne forhold som tilsammen med-
virker til et ikke tilfredsstillende resultat.
Resultatet er betydeligt negativt pavirket
af selskabets portefgljeforvaltning med el,
der skyldes flere omstoendigheder, der
samlet set pdvirkede forward prisen pd el
- herunder en mild vinter med ekstremt
meget nedbgr i Norden, der via hydro-
balancen pévirkede de nordiske elpriser
negativt. Desuden reducerede Covid-19
efterspgrgslen pd energi, og der forekom
periodevise udfald pd flere vigtige kabel-
forbindelser fra Norge til Danmark.
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Resultatet er desuden pdvirket af en ned-
skrivning af "lagerferte energibesparelser’
som fglge af opher af ordningen vedr. salg
af lovpligtige energibesparelser. Periode-
forskydninger imellem regnskabsdrene
2020 og 2021 af avance vedr. salg af gas
fra gaslager medferte ligeledes en udgift
i regnskabsaret 2020, som til gengceld er
realiseret i regnskabsdret 2021. Endelig
medfarte det relativt varme vintervejr
tidligt i regnskabséret feerre solgte energi-
mcengder og sdledes en lavere avance.

2020 blev et ekstraordincert &r, hvor sel-
skabets energitrading blev udfordret af
ekstreme markedsforhold. Der er i 2021
igangsat en reekke tiltag for at ege tra-
dingaktivitetens robusthed i en lignende
fremtidig situation.

SEAS-NVE Energi

SEAS-NVE Energi bidrog i perioden fra 1. septem-
ber til 31. december 2020 til koncernens resultat
for skat med et underskud pé 3 mio. kr.

SEAS-NVE Energi A/S er det nye navn til
den del af @rsted privatkundeforretning,
der blev overtaget d. 1. september 2020.
SEAS-NVE Energi er udbyder af el og
naturgas med 688.800 kunder.

Selskabet skal integreres med SEAS-NVE
Stremmen.

SEAS-NVE Udelys

SEAS-NVE Udelys bidrog i 2020 til koncernens
resultat fer skat med 12 mio. kr.

SEAS-NVE Udelys A/S er en aof de starre
spillere pd markedet for drift og vedlige-
hold af gadelyspunkter. SEAS-NVE Udelys
servicerer 115.300 gadelyspunkter for
kommuner over hele Sjcelland.

Arets resultat er pavirket af

Resultatet er pdvirket af en regnskabs-
moessig avance pd 9 mio. kr. vedr. salg af
et udelysanleeg til Holboek Kommune.



Selskabsstruktur

SEAS-NVE City Light

SEAS-NVE City Light bidrog i perioden
fra 1. september til 31. december 2020 til
koncernens resultat fgr skat med 10 mio. kr.

SEAS-NVE City Light A/S er det nye navn
p& Brsteds udelysforretning, der blev
overtaget d. 1. september 2020. SEAS-
NVE City Light er en af de sterste spillere
pd markedet for drift og vedligehold af
gadelyspunkter og servicerer 154.000
gadelyspunkter primeert i Kebenhavnsom-
rédet og Nordsjcelland.

SEAS-NVE City Light skal integreres med
SEAS-NVE Udelys.
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SEAS-NVE Finans

SEAS-NVE Finans bidrog i 2020 til koncernens
resultat feor skat med 41 mio. kr.

SEAS-NVE Finans A/S har til formdl
at forestd udl@n til private og erhvervs-
kunder samt koncerninterne udlan.

Waoo

Waoo bidrog i 2020 til koncernens resultat for
skat med 23 mio. kr.

Waoo A/S er Fibias internetleverander.
Gennem Fibia ejede Andel ved drets ud-
gang 44,87% af Waoo. Fibia har i januar
2021 forgget sin ejerandel af Waoo til
791%, hvorefter Waoo bliver et dattersel-
skab i Andel-koncernen.

Watts

Watts bidrog i 2020 til koncernens resultat for
skat med et underskud far skat pd 1 mio. kr.

Watts A/S scelger strem og fremmer ener-
gioptimering via appen Watts, der sikrer
energikunder et overblik over el-, vand- og
varmeforbruget i hjemmet.

Watts blev oprettet som selvstoendigt
selskab i 2020 med henblik at levere et
elprodukt baseret pd vedvarende danske
energikilder.



Line Hansen,
Andelshaver og ejendomsmcegler i Danbolig

# Uden internet har vi ingen
forretning. Alt karer over
internettet, telefoni og website
med boliger, og vi tilgar alle
vores systemer via en ekstern
server.

| Danbolig meerkes ngdvendigheden af et stcerkt internet i
hverdagen, hvor der arbejdes med tunge filer i form af rapporter,
kommunalplaner, tegninger og selvfelgelig billeder af de udbudte
boliger. Og med fibernet har Danbolig fdet en langt stoerkere
forbindelse.



Selskabsstruktur Forretningsomrdder ~ Geografi

Geografisk'
tilstedevcerelse

Andel-koncernen er til stede i hele Nordeuropa,
hvor vi har energiproduktion, el- og fiberinfra-
struktur, energikunder, energihandelsaktivite-
ter og ladepunkter til elbiler.

‘

El-ladepunkter

r e

:D—r L"

Private energikunder

1.247.300

Gadelys

SEAS-NVE Stremmen og SEAS-NVE Energi
serger for at selskabernes el- og naturgaskunder
far en god kundeoplevelse. Andel-koncernen har
desuden erhvervs- og offentlige energikunder

i hele Nordeuropa.
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269.300

SEAS-NVE Udelys og SEAS-NVE City Light
servicerer dagligt 269.300 lyspunkter.
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Fibernetkunder Netkunder i @stdanmark Netkunder i Cerius og Radius
1 ; IOZOO 1. I I3.; OO Cerius
Fibernetkunder pd Sjeelland og i Jylland har Netkunder i @stdanmark far leveret 403°000
gloede af lynhurtigt internet via Fibia. el via Cerius' eller Radius' elnet.

Radius

— 1.040.900
. . H 1

Fibernet Cerius' elnet Radius' elnet

<
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Regnskabsberetning Samfundsansvar God selskabsledelse

Risikostyring

Regnskabsberetning 2020

Andel-koncernens resultat fer skat og minoritetsinteresser for
regnskabsdret 2020 udgjorde 10.652 mio. kr., hvilket er 698 mio. kr.
hgjere end resultatet for regnskabsdret 2019, hvor resultatet
udgjorde 9954 mio. kr.

Det realiserede resultat fer skat og minoritetsinteresser pd

10.652 mio. kr. er voesentligt pdvirket af flere uscedvanlige forhold,
0g 2020 er endnu et regnskabsar, hvor veerdiregulering af kon-
cernens kapitalandele i @rsted A/S har spillet en markant rolle i
forhold til resultatet. Pa trods af, at Andel lige omkring &rsskiftet
2019/2020 af to omgange reducerede kapitalandelen i @rsted A/S
til ca. halvdelen af den oprindelige starrelse, er voerdireguleringen
pd 11.223 mio. kr. rekordstor.

Salget af aktierne var, som ogsd beskrevet i regnskabsberetning-
en for 2019, en del of finansieringen af kebet af Radius Elnet

og Drsteds privatkunde- og udelysforretning, som blev endeligt
gennemfert pr. 1. september 2020. Omkostninger vedrgrende
integrationsrelaterede poster mv. i forbindelse med kgbet har
pavirket koncernens resultat negativt med 666 mio. kr., mens
selskabernes aktiviteter isoleret set har bidraget positivt med

151 mio. kr. siden overtagelsen i efterdret 2020.

Forventningerne til &rets resultat fer skat og evrige kapitalandele
udgjorde 400 mio. kr. inkl. udbytte fra @rsted, men ekskl. direkte
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og indirekte pdvirkninger fra opkebet af Radius Elnet og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning og integrationsomkostninger
mv., der er forbundet hermed. Det realiserede resultat i forhold

til ovenst&ende udger -127 mio. kr. Af starre poster til forklaring

af forskellen kan ncevnes lavere udbytte fra @rsted end forventet
med 100 mio. kr., nedskrivning pd havvindmelleparken Redsand 2
med 250 mio. kr., tab vedrerende aktiv portefgljeforvaltning med
el p& 278 mio. kr. og indregning af tilgodehavende med 176 mio. kr.
i forbindelse med en vunden tvist.

Det realiserede resultat for skat og minoritetsinteresser pd
10.652 mio. kr. bestdr sammenfattende af ovenncevnte resultat
pé& -127 mio. kr., veerdistigning af kapitalinteressen i @rsted A/S
pé& 11.223 mio. kr., ferncevnte integrationsomkostninger mv., pd
-666 mio. kr., resultat af aktiviteter i Radius Elnet og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning pd 151 mio. kr. samt resultat
af associerede selskaber p& 71 mio. kr.

Skat af drets resultat udger en indtoegt pd 160 mio. kr.

Efterfolgende er redegjort for de voesentligste regnskabsmeessige
forhold og begivenheder, der har haft indvirkning pd drets resul-
tat i forhold til udmeldte forventninger og i forhold til forstdelsen
af udviklingen i koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold.

Nettoomscetning



Regnskabsberetning Samfundsansvar God selskabsledelse Risikostyring

Andel star midt i en omfattende transformation af bade vores
virksomhed og vores virkelighed, og vi er i gang med en omfat-
tende integration, der negativt har pdvirket drets resultat med
666 mio. kr. i form af en rcekke store engangsomkostninger, som
er forbundet med kgbet af Radius Elnet og @rsteds privat-
kunde- og udelysforretning.
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Energiproduktion

Redsand 2 Offshore AB

Havvindmelleparken Regdsand 2 Offshore AB bidrager til koncer-
nens resultat med et underskud far skat pd 107 mio. kr., hvilket
er 232 mio. kr. mindre end forventet. Dette skyldes, at der i
regnskabsdret er foretaget en nedskrivning af vindmegllerne med
250 mio. kr., der kan tilskrives de aktuelle forventninger til udvik-
lingen i elpriserne i vindmelleparkens restlevetid.

| forhold til produktionen af el har vindmglleparken, baret af aget
vind og en fortsat hgj oppetid pd vindmgllerne, overgéet forvent-
ningerne med 29.430 MWh, svarende til et resultat i regnskabs-
aret pd 18 mio. kr. mere end forventet. Der har i regnskabsdret
veeret foretaget en succesfuld vedligeholdelseskampagne pd
vindmgllerne. Vedligeholdelseskampagnen har kun haft en mindre
effekt pd produktionseffektiviteten.

Drsted A/S

Koncernens resultat er for femte &r i troek voesentligt pdvirket af
en positiv veerdiregulering af koncernens bgrsnoterede kapital-
andel i @rsted A/S. Veerdireguleringen er sammensat af en ure-
aliseret avance pd 11.678 mio. kr. samt et kurstab p& 455 mio. kr.
i forbindelse med frasalg af 9.532.013 stk. aktier i januar 2020.
Koncernens aktiebeholdning i @rsted A/S udger herefter 5,01%,
hvilket reproesenterer en samlet veerdi p& 26189 mio. kr.

Resultatet er desuden pdvirket af et modtaget aktieudbytte
pd 221 mio. kr., hvilket er 100 mio. kr. mindre end forventet, fordi
Andel nedbragte ejerandelen i @rsted for udbyttedeklarerings-
tidspunktet.
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Infrastruktur

Cerius A/S og Radius Elnet A/S

Koncernens elnetaktiviteter er i regnskabsdret udvidet markant
efter opkebet af Radius Elnet A/S pr. den 1. september 2020, hvor-
efter koncernens elnetaktiviteter er organiseret i Cerius A/S og i
Radius Elnet A/S.

De samlede elnetaktiviteter bidrager til koncernens resultat

fer skat med 383 mio. kr. Resultatet er pdvirket med 176 mio. kr.
som falge af udfaldet af en tvist, der er afgjort i @stre Landsret
mod Energiklagencevnet. Resultatet er samtidig negativt pdvirket
med 68 mio. kr. som fglge af lavere indtcegtsrammer pd grund af
en lavere byggerente og lavere inflation i 2020.

Fibia P/S
Resultatet for skat af koncernens fibernetaktivitet i Fibia P/S
udger -85 mio. kr., hvilket er 14 mio. kr. lavere end forventet.

Strategien med en accelereret udrulning af fibernet har i regn-
skabsdret medfert en betydelig veekst i omscetningen pd over
120 mio. kr., hvilket har gget doekningsbidraget med 76 mio. kr.
Resultatet er imidlertid negativt pdvirket af ggede entrepre-
ngromkostninger og personaleomkostninger samt hgjere afskriv-
ninger som felge af den ggede aktivitet.
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Kundelgsninger

Energi Danmark A/S

Energi Danmark A/S er markedsleder inden for handel med el

i Danmark og er en af Nordens fgrende energihandelskoncerner
med aktiviteter, som spcender fra fysisk og finansiel elhandel

til CO2-kvotehandel, handel med gas, vindenergi mm. Andel-
koncernen besidder aktier i Energi Danmark A/S svarende til en
samlet ejerandel pd 40,49%. Aktieposten fordeler sig med 28,97%
i Andel A.m.b.a og 11,52% i SEAS-NVE Stremmen A/S. Ved udgan-
gen af 2020 er ejerandelen veerdiansat til indre voerdi svarende til
476 mio. kr., hvilket er en veerdiregulering i regnskabsaret pd 52
mio. kr. Koncernen har ikke modtaget udbytte i regnskabsdret.

Clever A/S

Koncernens leverander af ladelgsninger til elbiler Clever A/S bidra-
ger til koncernens resultat fer skat med -22 mio. kr., hvilket er p&
niveau med forventningerne.

Clever har i regnskabsdret fortsat tidligere drs voekst i kundepor-
tefeljen og har sdledes sget omscetningen til 155 mio. kr. svarende
til en veekst pd 179%. Endvidere investeres fortsat i udbygning af
ladeinfrastruktur. Voekststrategien medferer negative resultater
pd kort sigt frem til opbygningen af en tilstreekkelig kritisk kunde-
masse og ses sdledes som en langsigtet investering i den gregnne
omstilling.

Ultra Fast Charging Venture Scandinavia ApS

Ultra Fast Charging Venture Scandinavia ApS etablerer og driver
lynladestationer i Skandinavien og er et partnerskab mellem
E.ON Drive og Clever A/S. Ved udgangen af 2020 er ejerandelen
veerdiansat til 73 mio. kr. Aktiviteten pdvirker koncernens resultat
med -3 mio. kr. mod -4 mio. kr. i 2019.

Arets resultat Andel A.m.b.a

200 [
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SEAS-NVE Stremmen A/S, SEAS-NVE Energi A/S, Watts A/S
Koncernens el- og gasaktiviteter er i regnskabsdret udvidet efter
opkgbet af @rsteds privatkundeforretning, hvorefter energisalgs-
l@sningerne nu er organiseret i tre selskaber SEAS-NVE Stremmen
A/S, SEAS-NVE Energi A/S og Watts A/S.

El- og gasaktiviteterne bidrager samlet set til koncernens resul-
tat fer skat med i alt -299 mio. kr., hvilket er 419 mio. kr. mindre
end forventet. Resultatet er voesentligt pdvirket af et negativt
resultat af aktiv portefgljeforvaltning med el pé 278 mio. kr.,
heraf realiseret pd 138 mio. kr., hvilket er 296 mio. kr. ringere end
forventet for regnskabsaret.

Indtjening p& handel med el samt gvrige kundevendte el-akti-
viteter, herunder energirddgivning, ligger under det forventede
niveau for regnskabsdret, dels som felge af ovenstdende tab pd
aktiv portefeljeforvaltning og dels som falge af udgiftsferelse af
energibesparelser, anskaffet med henblik pd videresalg mm. og
udger i alt 48 mio. kr.

Indtjening vedr. handel med gas ligger ligeledes under det for-
ventede niveau for regnskabséret med i alt 74 mio. kr. Den lave
indtjening skyldes dels en varm vinter, der reducerede efter-
sporgslen pd gas, samt effekten af periodeforskydninger vedrg-
rende sikring af gaslager imellem regnskabsdret 2020 og 2021.

SEAS-NVE Udelys A/S og SEAS-NVE City Light A/S
Koncernens udelysaktiviteter er i regnskabsdret udvidet efter
opkebet af @rsteds udelysforretning, hvorefter udelysaktivite-
terne er organiseret i SEAS-NVE Udelys A/S og SEAS-NVE City
Light A/S.

Udelysaktiviteterne bidrager samlet set til koncernens resultat
for skat med 22 mio. kr. hvilket er pd niveau med det forventede.

Side 36

Risikostyring

Udelysaktiviteten er fortsat preeget af et marked med hgj kon-
kurrence og lave indtjeningsmarginaler.

SEAS-NVE Finans A/S

Koncernens udldnsaktiviteter, der er organiseret i SEAS-NVE
Finans A/S, bidrager med et resultat fer skat p& 41 mio. kr., hvilket
ligger over forventningerne. Resultatet er pdvirket positivt af
udfaldet af en vundet afgiftssag vedrerende selskabets tidligere
varmeproduktionsaktivitet. Resultatet af udldnsaktiviteterne er
pd niveau med forventningerne.

Waoo A/S

Waoo A/S leverer markedsfering samt tele- og bredbdndslgs-
ninger til en ejerkreds bestdende af danske fibernetselskaber.
Fibia P/S besidder aktier i Waoo A/S svarende til en ejerandel pd
44,87%. Ved udgangen af 2020 er ejerandelen veerdiansat til 8
mio. kr., hvilket er en veerdiregulering i regnskabséret p& 23 mio. kr.

Clever har i regnskabsdret fortsat tidligere ars
veekst i kundeportefalien og har sdledes gget
omscetningen til 155 mio. kr.
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Koncernomkostninger

Omkostninger til koncernens stgttefunktioner (andre eksterne
omkostninger inkl. personaleomkostninger) pd 1.784 mio. kr. er i
regnskabsdret som forventet negativt pdvirket af ekstraordincere
omkostninger til konsulentassistance og integration vedrgrende
kegbet af Radius Elnet A/S og @rsteds privatkunde- og udelysfor-
retning med 130 mio. kr.

Afskrivninger

Koncernens afskrivninger udger 1.786 mio. kr., hvilket er p& niveau
med forventningerne. Afskrivningerne er, udover forklaringer

i ovenstdende afsnit, negativt pdvirket af it-migrationsomkost-
ninger mv. vedrgrende Radius Elnet A/S og @rsteds privatkun-
de- og udelysforretning med i alt 305 mio. kr. samt afskrivning p&
goodwill og gvrige merveerdier i forbindelse med Radius Elnet A/S
og Prsteds privatkunde- og udelysforretning med i alt 138 mio. kr.

Finansielle omkostninger

Koncernens finansielle nettoomkostninger (ekskl. aktiebeholdning
i @rsted A/S) udger 192 mio. kr., hvilket er hgjere end forventet. De
finansielle omkostninger er pdvirket af gebyrer til banker vedrg-
rende mellemfinansiering af kebet af Radius Elnet A/S og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning samt negative renter pd
indestdender vedrgrende provenu fra salg af @rsted A/S aktier,
ligeledes til betaling af Radius Elnet A/S og @rsteds privatkunde-
og udelysforretning med i alt 92 mio. kr.
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Skat aof drets resultat

Skat af drets resultat udger en indtoegt pd 160 mio. kr. mod en
udgift pé 105 mio. kr. i 2019. | forhold til et resultat fer skat pd
10.652 mio. kr. er skat af drets resultat lavt. Arsagen hertil kan
primeert henferes til, at veerdireguleringer samt udbytte fra
ejerandelen i @rsted A/S, som ejes af Andel A.m.b.q, ikke er
skattepligtig.

Forventninger til resultatet for regnskabsadret
2021

Andel-koncernens resultat for 2021 forventes i lighed med tidli-
gere @r at veere pdvirket af udviklingen i en roekke voesentlige
forhold og begivenheder.

Udviklingen i bgrskursen for @rsted A/S-aktien har haft voesent-
lig betydning for koncernens resultat i 2020. Ligeledes forventes
udviklingen i barskursen at pdvirke resultatet for 2021 veesentligt.
Med koncernens ejerandel p& 5,01% vil en kurscendring pd ét
kurspoint henholdsvis betyde en gevinst eller et tab pé& 20 mio. kr.
Koncernen forventer et udbytte fra @rsted A/S p& 237 mio. kr.

Tidspunktet for konkurrencemyndighedernes godkendelse af
udvidelsen i Andel-koncernens ejerandel i Energi Danmark A/S
(se nedenfor) pavirker tidspunkt for den regnskabsmoessige
indregning og konsolidering af Energi Danmark A/S i Andel-kon-
cernen. Tidspunktet for indregningen og den regnskabsmcessige
indvirkning pd resultatet for 2021 kendes pt. ikke.

<

Egenkapital

Antal medarbejdere
ultimo dret
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Veerdianscettelse af koncernens havvindmglleaktiver er pdvirket
af forventningerne til samt udviklingen i elprisen i perioden efter
&r 2022. En cendring i forwardprisen pé el vil betyde en justering
af den regnskabsmoessige veerdi af havvindmelleaktiverne.

Omkostninger til integration af Radius Elnet A/S og @rsteds
privatkunde- og udelysforretning og den deraf felgende organi-
sationscendring, medarbejderflytninger og systemtilpasninger
forventes de falgende &r samlet set at pdvirke koncernens resultat
negativt med et trecifret millionbelgb. Integrationsomkostninger-
ne vedrgrer sdledes omkostninger til drift og vedligeholdelse af
midlertidige it-lesninger, nye it-lgsninger, serviceaftaler vedrgrende
midlertidige koncernydelser samt konsulentomkostninger mv.

For sd vidt angdr elnetforretningen vil bl.a. en endelig udmelding
af indtcegtsrammer for 2018, 2019 og 2020 samt renteudvikling-
en pd den lange byggerente og inflationen have en veesentlig
indflydelse pd resultatet af elnetforretningen i 2021. Herudover vil
udviklingen i elpriserne og gaspriserne have betydning for resul-
tatet for 2021 af sdvel energisalget og den deraf afledte aktive
portefgljeforvaltning.

P& baggrund af ovenstdende forventer Andel-koncernen et
resultat fgr skat og evrige kapitalinteresser og ekskl. pdvirkning
af udvidelsen af ejerandelen i Energi Danmark A/S og integrati-
onsomkostninger p& 400 mio. kr. for regnskabsaret 2021.
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Begivenheder efter regnskabsdrets
afslutning

Koncernen har medio marts 2021 konstateret et urealiseret
kurstab pé beholdning af @rsted-aktier p& ca. 6.000 mio. kr.

Koncernen offentliggjorde den 11. februar 2021, at ejerandelen

i energihandelsselskabet Energi Danmark A/S udvides til en
fremtidig ejerandel p& 63,6% og med energikoncernen NRGI som
ejer af de resterende 36,4%. Udvidelsen sker igennem akkvisition
af ejerandele fra gvrige danske energikoncerner. Akkvisitionen
afventer godkendelse fra Konkurrencemyndighederne.

| Andels koncernregnskab skifter Energi Danmark A/S herefter
status fra en associeret ejerandel til et datterselskab, hvorefter
Energi Danmark A/S vil blive indregnet i Andels koncernregnskab.
Energi Danmark A/S havde i 2019 en omscetning p& 44,5 mia. kr.
og et resultat fer skat pd 222 mio. kr.

Koncernen har pr. 1. februar udvidet ejerandel i Waoo A/S til 79,1%,
hvorefter Waoo A/S overgdr fra at voere en associeret ejerandel
til en datterselskab.

Koncernen har i lgbet af de fgrste maneder af 2021 registreret en
urealiseret gevinst pd 70 mio. kr. vedrgrende aktiv el-portefgljefor-
valtning.

Pandemien Covid-19 har efter regnskabsdrets afslutning fortsat

sin indvirkning pd& dansk gkonomi. Selvom Andel-koncernen fortsat
ikke har konstateret ncevneveerdigt store tab p& debitorer som fal-
ge af Covid-19 afledte konkurser etc., er det fortsat forventningen,
at pandemien vil have en negativ effekt pd Andel-koncernen i 2021.
Effekten heraf kan imidlertid ikke kvantificeres.

9

EBITDA

Ejerandelen i energihandelsselskabet
Energi Danmark A/S udvides til en
fremtidig ejerandel pd 63,6%.
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Der er herudover ikke indtruffet yderligere begivenheder efter
d. 31. december 2020, som efter ledelsens vurdering har veesentlig
indvirkning pd vurderingen af arsrapporten for 2020.
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Allan Ask Kerup,
Andelshaver og kerer elbil

# Jeg har selvfglgelig kebt en elbil,
der imgdekommer mine behov
i forhold til rcekkevidde. | den
forbindelse er det afgegrende, at
jeg med min hjemmelader hver
morgen kan socette mig ud i en
fuldt opladet bil.

Arligt kerer Allan Ask Kerup 35.000-40.000 km, og for ham er det
rart at vide, at det foregdr pé en boeredygtig mdade. Hvis han skal
pad tur, benytter han lynladestationerne langs de danske motor-
veje, og dem far vi jo heldigvis flere og flere af.
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Redeggrelse om samfundsansvar
og kensmoeessig sammensocetning

i ledelsen

Andel A.m.b.a. - Koncernen

Redegerelse om samfundsansvar og kensmcessig
sammenscetning i ledelsen

Andel er tilsluttet UN Global Compact, som er et strategisk initia-
tiv for virksomheder, der har forpligtet sig til at drive forretning

i overensstemmelse med 10 universelle principper inden for om-
rédderne menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og
antikorruption. | den forbindelse udarbejder vi en érlig Frem-
skridtsrapport, som synligger vores arbejde med samfundsansvar
og de fremskridt, vi gar os pd dette omrdde. Fremskridtsrap-
porten udger samtidig den lovpligtige redeggrelse for samfunds-
ansvar, jf. &rsregnskabslovens §99a.

Vores Fremskridtsrapport kan lceses pd:
andel.dk/samfundsansvar/csr

Redeggrelse for kansmoessig sammenscetning i ledelsen

Andel anser en god balance imellem kvinder og meend pd ledende
poster for en vigtig forudscetning for diversificeret nytcenkning,
udvikling og realisering af det fulde potentiale i og af vores virk-
somhed, og vi tilstreeber til enhver tid at anscette den bedst
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Kensfordeling Kvinder Moend Madltal for Maltal for
underrep. ken  underrep. ken
2020 2021-2025

Kensfordeling i averste ledelseslag
Andel A.m.b.q, repreesentantskab 13% 87% 33% 33%
Andel A.m.b.a, bestyrelse* 36% 64% 33% 33%
Andel Holding A/S, bestyrelse 0% 100% 33% 33%
Cerius A/S, bestyrelse 25% 75% 33% 25%
Radius Elnet A/S, bestyrelse* 25% 75% 40% 25%
SEAS-NVE Energi A/S, bestyrelse 33% 67% 33% i
SEAS-NVE Service A/S, bestyrelse 0% 100% 25% 33%

SEAS-NVE Stremmen A/S, bestyrelse

33%

67%

33%

33%

Kensfordeling i de avrige ledelseslag
(direktgrer, funktionschefer, afdelingsledere)**

35%

65%

40%

40%

*  Medarbejder- og forbrugervalgte bestyrelsesmedlemmer er ikke omfattet

** For selskaber med mere end 50 ansatte (Andel Holding A/S, SEAS-NVE Energi A/S,

SEAS-NVE Service A/S)

*** Der er ikke udarbejdet maltal for perioden 2021-2025, da selskabet forventes at fusionere med et
sosterselskab og derved overgdr til det overtagne selskabs maltal pé omradet.


https://andel.dk/samfundsansvar/csr/
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kvalificerede person, uanset kgn, alder, nationalitet, seksuel orien-
tering eller religigs overbevisning.

Der er ved udgangen af 2020 fastsat nye mdltal for andelen
af det underreprcesenterede kon i de gverste ledelseslag i alle
Andel-koncernens 100% ejede selskaber i regnskabsklasse C til
opfyldelse inden udgangen af 2025. For ncermere uddybning
henvises til de respektive selskabers selvstcendige redegerelser
for status og udvikling p& omrddet.

Den samlede andel af kvindelige ledere i de gvrige ledelseslag
udger 35% ved drets udgang for Andel Holding A/S, SEAS-NVE
Energi A/S og SEAS-NVE Service A/S tilsammen (selskaber med
mere end 50 ansatte), og dette er sdledes teet pd en ligelig kens-
fordeling i de @vrige ledelsesniveauer ifglge Erhvervsstyrelsens
retningslinier for opgerelse heraf (40/60).

Med henblik pé& fortsat fremme af balancen mellem kvinder og
mcend pd ledende poster i disse selskaber, arbejdes der kontinuerligt
mod at skabe rammer, som kan medvirke til at sikre det underre-
preesenterede kans muligheder for anscettelse og karriereudvikling.

Dette sker i henhold til virksomhedernes respektive politikker
for ligelig kensfordeling i de gvrige ledelseslag pé bl.a. felgende
mdder:

e At anscettelsesprocedurer og rekruttering bidrager til at synlig-
gere kvindelige ledertalenter, s& b&de kvindelige og mandlige
kvalificerede kandidater er reproesenteret ved intern og ekstern
rekruttering.

¢ At sikre mangfoldighed i udveelgelse til deltagelse pé kurser
og udviklingsinitiativer for ledere.

e At fremme kvinders mulighed for karriereudvikling gennem
talentspotting, netvoerk samt mentorordninger m.m.
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Kensfordeling i
reproesentantskabet

d 87%

Kensfordeling i bestyrelsen

o 64%
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Andel A.m.b.a. - selskabet

Maltal for bestyrelsen

Bestyrelsen har opstillet et maltal for at opnd en reproesentation
af begge ken i bestyrelsen og reproesentantskabet. Mdlet er, at
ved udgangen af 2020 skal 33% af bestyrelsesposterne veere
besat af det underreproesenterede ken, og 33% af repreesentant-
skabet skal veere kvinder.

Der veelges hvert &r tre medlemmer til bestyrelsen. Denne er

i 2020 gdet fra at bestd af 12 til 11 medlemmer, som er valgt af
reprcesentantskabet. Det er sdledes helt og aldeles op til med-
lemmerne af repreesentantskabet at beslutte, hvem der skal
veelges til bestyrelsen, og om det skal veere meoend eller kvinder.

Kensfordeling i den
samlede ledelse

d 65%

a

Det opstillede mal om 33% kvindelige bestyrelsesmedlemmer
blev igen opfyldt i 2020, idet fire af bestyrelsens 11 pladser er be-
sat af kvinder. Dette svarer til en fordeling p& 36/64, og selskabet
betragtes derfor som havende en ligelig kensfordeling i det gver-
ste ledelsesniveau ifelge Erhvervsstyrelsens retningslinier.

Der er ved udgangen af 2020 fastsat nye maltal for perioden
2021-2025. Mdélet er, at 33% af bestyrelsesposterne skal voere
besat af det underreprcesenterede ken, og at 33% af reprcesen-
tantskabet skal veere kvinder ved udgangen af 2025.

I henhold til selskabets vedtoegter kan enhver af selskabets
andelshavere stille op til valg til reproesentantskabet uden skelen
til ken, alder, religion, politisk stdsted med mere. Tilsvarende kan
enhver, der er valgt til repreesentantskabet stille op til valg til
bestyrelsen.

Fordelingen af henholdsvis mcend og kvinder i reproesentantska-
bet i 2020 er 117 meend og 18 kvinder, hvorfor mdltallet om de 33%
her betragtes som veerende ambitigst. Der har veeret konstateret
en lille fremgang i andelen af kvinder fra 16 til 18 i forbindelse med
udskiftning af reproesentanter i de omrdder, som har veeret p&
valg ultimo 2019 med tiltreeden i 2020.

Kensmeessig sammenscetning i de gvrige ledelsesniveauer

Andel A.m.b.a. har under 50 ansatte, hvorfor der ikke er udarbejdet
en politik for kensmaeessig sammenscetning i de gvrige ledelses-
niveauer.



Regnskabsberetning Samfundsansvar  God selskabsledelse Risikostyring q

God
selskabsledelse

Andel arbejder inden for rammerne af god selskabs-
ledelse og med at sikre transparens for vores ejere
og omverdenen generelt.

Andels bestyrelse og ledelse har gennem de seneste &r arbejdet
med anbefalingerne for god selskabsledelse og aktivt ejerskab

i energibranchen. Anbefalinger, der er formuleret af branche-
foreningen Dansk Energi. Andel felger alle anbefalinger.

Afrapportering om god selskabsledelse kan lceses pé:
andel.dk/arsrapporter
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Torsten Juel Kristoffersen,
Andelshaver og gdrdejer

# Heldigvis er vi selvforsynende
med strem fra vores 10 kWh
husstandsvindmagille.

Pé& sloegtsgdrden Drusbjerggaard dyrkes primeert kartofler og
ribs - men ogsd cebler til gdrdens egenproducerede most. Scerligt
kartoflerne kroever vanding, og her er produktionen afhcengig af
stregm til at drive pumpen, der treekker regnvand fra mosen, der
ligger pd gérdens omrdde.
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Risikostyring i en
transformationstid

| Andel-koncernen er risikostyring en integreret ledelsesproces,
der er forankret i bestyrelsens revisions- og risikoudvalg og i kon-
cernledelsen via koncernens risikostyringsfunktion. Dermed sikres
overblik og beslutningsgrundlag pd tveers af koncernens forret-
ningsomréder og datterselskaber. Den operationelle risikohdndte-
ring varetages decentralt i forretningen toet pd de konkrete mu-
ligheder og risici internt i virksomheden og eksternt i markedet.

Koncernens risikostyring er en dynamisk proces, hvor udvalgte
risici, der kan pévirke koncernens strategi, overvdges og afrap-
porteres til ledelsen. Risici skal ikke nadvendigvis altid elimineres,
men risici ber altid kendes og kvantificeres.

Risikovurderinger for 2020 er proeget af to ekstraordincere begi-
venheder, nemlig udbrud af Covid-19 pandemien og opkgbet af
Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning. Begge
begivenheder medfgrer, pd trods af deres forskellige karakterer,
et sceneskift i koncernens risikobillede.
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Risikovurderinger for 2020 er proeget
af to ekstraordincere begivenheder

Kebet af Radius Elnet og @rsteds privat-
kunde- og udelysforretning kan i tilfcelde
af en utilstreekkelig integration medfere
driftsforstyrrelser samt tab af kunder og
gevinster. Risikoen kendes og mitigeres
lzbende via en dedikeret projektorganisa-
tion. Dog har denne risiko en udlgsnings-
effekt pd mange andre af koncernens
risici og har potentiale til at presse kon-
cernens performancemdl i den kommende
periode, iscer set i lyset af gentagne ned-
lukninger af samfundet i den seneste tid.

Pandemiens pdvirkning af koncernens
risikobillede monitoreres lgbende og risici,
der er opstdet som fglge af Covid-19,
identificeres og overvdges. Udviklingen i
pandemien fglges tcet, og de forretnings-
omrdéder i koncernen, som kan blive pavir-
ket negativt, har gget opmoerksomhed,
og der rapporteres lgbende til ledelsen.
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Kunder og konkurrence

Koncernen er eksponeret for flere risici,
som kan pavirke koncernens konkurren-
ceevne i et marked, der i stigende grad
konsolideres og kommercialiseres.

Risikoen for ekstern disruption af forret-
ningsmodeller er altid til stede og anses
som et vilkdr, der er forbundet med at
drive en forretning. Risikoen er i sin natur
pavirket af eksterne forhold og sveer

at forudse. Koncernen imgdekommer
risikoen via strategisk spredning af sine
aktiviteter.

Det forestdende integrationsarbejde be-
tyder, at der allokeres feerre ressourcer til
direkte kundevendte lgsninger, hvilket kan
pavirke kundefokus negativt og dermed

koncernens evne til at fastholde kunderne.

Koncernens nye marketing-automation-
platform skal dog muliggere en hgjere
grad af automatisering og gget salg.

Koncernen oplever gennem sin fibernet-
forretning risici vedrerende salget af
fibernetforbindelser. Udviklingen af
+5G-nettet er en af de faktorer, som kan
udfordre fibernettet pd tilgoengelighed
og fleksibilitet og dermed i sidste ende
have en negativ pdvirkning i forhold til
kundebasen. Fibia A/S dbnede i 2020
som led i virksomhedens strategi sit net
for andre serviceudbydere, som nu kan
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leje sig ind p& fibernettet. Det vil skabe
@get konkurrence for selskabet.

Koncernen er igennem sin e-mobilitetsfor-
retning i Clever A/S eksponeret for risici,
der er forbundet med branchespecifikke
forhold sdsom flere udbydere og dermed
sterre konkurrence p& markedet eller ud-

vikling af ny teknologi (eksempelvis brint).

Endvidere er omrddet fglsomt over for
politiske beslutninger.

Markedspriser

Koncernens forretningsmodel for handels-
aktiviteter styres af rammer, der er ud-
stukket af Forretningsmodel og Handels-
politik for Energihandel, og den giver
mulighed for at optimere positioner og
udnytte arbitragemuligheder i markedet.
Risikorammerne i form af VaR og Stress-
test overvdges lgbende og rapporteres til
ledelsen samt koncernens risikordd.

El

Det danske elmarked er en integreret del
af det feelles nordiske elmarked, der er
kendetegnet ved en stor andel energi-
produktion fra vind- og vandkraft. Handel
med strgm foregdr pd den feelles nordiske
elbars NordPool Spot.

P& NordPool Spot fastscettes spotprisen
hver dag for det kommende dagn, time
for time, pd baggrund af udbud og efter-
spergsel. Den pris, der opnds her, kaldes
systemprisen og vil i tilfcelde aof fri kapaci-
tet p& kabelforbindelserne veere geelden-
de i alle Nordens prisomrdder. Kablerne
har dog begreenset kapacitet, og derfor
kan efterspgrgsel i et omrdde ikke altid
doekkes af produktionen i et andet om-
réde. Dette giver prisforskel mellem om-
réder, som kaldes omrédepristilloeg.

De nordiske prisomrdder har i 2020 i hgj
grad veeret proeget af de store moengder

nedber, der faldt fra januar til marts.
Flere kabelbegreensninger i det nordiske
system har medvirket til meget store pris-
forskelle imellem de enkelte prisomrdder.

Nedlukning af store dele af verden som
felge af Covid-19 har reduceret efter-
spergslen pd el i hele Europa. Den redu-
cerede efterspgrgsel har givet markante
prisfald fra et ellers relativt lavt niveau
sammenlignet med de seneste ar.

Den ggede eksponering medfgrte vee-
sentligt sterre risiko for tab, og de store
moengder nedber har givet en ugunstig
prisudvikling. Derfor er der i lgbet af for-
dret 2020 i risikopolitikken tilfgjet konkrete
"stop trading-" samt "stop loss-"niveau-
er, som har til formal at lcegge en gvre
greense for tab og dermed begrcense tab
og styre eksponering og markedsrisici i
portefgljerne.

Naturgas

Risikoen for ekstraordincert tab p& natur-
gas styres ved at afdoekke koncernens
positioner. Dette ggres via adgang til
naturgasmarkederne gennem brokers og
bagrsen PEGAS, hvor der kebes og scelges
naturgaskontrakter til fysisk levering.
Adgang til gaslagerkapacitet er ogsa vital
for at kunne reducere og optimere den
daglige balancering af kundernes forbrug.
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Den milde vinter i 2019/2020 medvirkede
til at fylde gaslagrene i Europa, hvilket
har presset gasprisen ned til det laveste
niveau siden finanskrisen. Derudover har
en gget tilstremning af den flydende
naturgas, LNG, til Europa medvirket til
at presse gasprisen ned.

Lukningen af Tyra-feltet har den konse-
kvens, at markedet forventes at kunne
opfere sig mere volatilt, iscer i en kold
vinter, hvor forsyningssituationen til
Danmark vil veere afhoengig aof lager-
spillernes afkastkrav.

Koncernen mitigerer disse risici ved kab af

"base load", som kan scelges pd tidspunk-
ter, hvor der er muligheder for gevinst.
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Investeringer, geeld og likviditet

Andels rentabilitet, balance og penge-
stremme er eksponeret over for finansiel-
le risici som faglge af koncernens forret-
ningsmodel.

Koncernen er eksponeret over for finan-
sielle risici i forbindelse med den ordincere
drift i forbindelse med finansiering af
drifts- og nyinvestering og i forbindelse
med placeringen af overskydende likvidi-
tet fra driften. Risikofaktorerne inkluderer
likviditet-, rente-, valuta- og kreditrisici.

Endvidere er koncernen igennem sit ejer-
skab af kapitalinteresser i Fibia P/S, Clever
A/S, Redsand 2 Offshore Windfarm AB og
Energi Danmark A/S udsat for finansielle
risici, som er fglsomme over for konjunk-
turudvikling, politisk udvikling og tekno-
logisk udvikling. Disse faktorer overvéges
ngje af bade drift- og kontrolfunktioner.

Koncernens risikostyringsaktiviteter fo-
kuserer pd& at mindske risiko og reducere
volatiliteten i koncernens pengestremme
og rentabilitet og pd ikke at deltage i
spekulative transaktioner, der gger kon-
cernens finansielle risici.

Likvide beholdninger og veerdipapirer
Koncernens overskudslikviditet er hoved-
sageligt placeret i likvide veerdipapirer,
hvor hovedparten af beholdningen er

danske realkreditobligationer med en
AAA-rating samt en mindre del i kredit-
obligationer med en BBB-rating. Hoved-
parten af beholdningen kan anvendes til
repo-transaktioner.

Den gennemsnitlige varighed af obliga-
tionsbeholdningen er opgjort til 1,75% pé&
balancedagen.

Koncernen ejer en starre andel af @rsted-
aktier, som i balancen er klassificeret som
et langfristet finansielt anloegsaktiv. Det
er koncernens risikopolitik, at kursudvik-
lingen, mélt inden for en rullende tre-
mdneders periode, ikke md overskride

et kursudsving pd +/-20%.

Beholdningen af obligationer og aktier
overvdges i forbindelse med overvdgning
af rentemarkedet samt i forbindelse med
en dedikeret overvagning af informationer
og meddelelser fra relevante virksomheder.

Cash management

Koncernens cash management-mal er at
sikre et tilstroekkeligt likviditetsberedskab
i forhold til koncernens dag til dag-opera-
tioner, investeringsprogram samt refinan-
sieringstidspunkter pd geeldsportefgljen.

Koncernens pengestrgmme fra finansie-
ring sikres ved indgdelse af afledte finan-

sielle instrumenter, nér det vurderes, at
pengestremme kan fastscettes pd et hen-
sigtsmoessigt og attraktivt niveau. Som
folge af det historisk lave renteniveau er
det fortsat koncernens aktuelle strategi
at lade en del of selskabets rentebceren-
de goeld veere uafdeekket.

Koncernen optog i efterdret 2020 ny
finansiering i forbindelse med kabet af
Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og
udelysforretning. P& tidspunktet for op-
tagelsen faldt koncernens rentebinding
til 22% mod tidligere 49%.

Selskabets rentebinding er p& balance-
dagen opgjort til 23%.

Det er selskabets politik at overvége
renteniveauet séledes, at en stigning i
markedsrenten maksimalt mé pavirke
selskabets resultat med op til 40 mio. kr.
Den gennemsnitlige varighed af renten pé&
koncernens rentebcerende geeld inklusive
afledte finansielle instrumenter er pd ba-
lancedagen opgjort til 1,36%. Koncernens
renteboerende goeld er udstedt i DKK.

Koncernens aktivitet pd det nordiske el-
og naturgasmarked medfgrer ekspone-
ring over for valutarisici i forbindelse med
indkeb af el og naturgas i DKK, EUR, SEK
og NOK og salg i DKK, EUR og SEK. Kon-
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cernen har fastlagt en politik om ikke at
afdoekke denne valutarisiko, da risikoen
for store udsving i EUR/DKK begrcenses af
den danske fastkurspolitik. Eksponering
mod SEK og NOK begreenses via fakture-
ring og betaling i samme valuta.

Koncernens kreditrisiko styres via en
kreditpolitik, der omfatter de veesentlige
kreditrisikogrupper. Covid-19-pandemien
medfgrer gget risiko for tab pd debitorer
som folge af flere konkurser hos erhvervs-
virksomheder og gget arbejdslgshed p&
grund af nedlukning og generel gkono-
misk afmatning. Der er indtil videre ikke
konstateret veesentlige tab, hverken pé&
privat- eller erhvervsportefgljen. Der er
dog fortsat begrundet bekymring om
store tab iscer pd erhvervssiden.
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Information og compliance

Koncernen er eksponeret over for en
bred vifte af lovgivningsmaeessige risici,
som dels afdoekkes igennem en proaktiv
involvering i brancheorganisationer og
lovarbejde dels via governance, politik-
ker, kontroller og rapportering internt i
koncernen.

Koncernen foretager regelmecessig vurde-
ring af de forretningsmecessige risici, poli-
tikker og retningslinjer, generelle kontroller
og rapporteringer samt forretningsgange
i forhold til goeldende regelscet.

Integrationen af it-landskabet i forbindel-
se med opkgbet af Radius Elnet samt
@rsteds privatkunde- og udelysforretning
fordrsager en forelgbigt gget eksponering
mod risikoen for utilsigtede manglende
compliance med bestemmelserne i EU’s
Databeskyttelsesforordning, som koncer-
nen dog har identificeret og har fokus pa.

Regulering

Koncernen driver elnetvirksomheder i
henhold til bevillinger meddelt fra Energi-
styrelsen, hvor de opkroevede indtcegter
er underlagt prisregulering efter reglerne
i elforsyningsloven og bekendtgerelse om
indtcegtsrammer for elnetvirksomheder,
som administreres af Energitilsynet.
Eksponeringen forbundet med tidsbe-
groenset netbevilling accepteres, idet det
betragtes som et vilkér, koncernen ope-
rerer i. Risiko mitigeres ved aktivt medspil
i brancheorganisationen samt sikring af
kontinuerlig compliance med lovgivning.

Risici forbundet med indtcegtsramme-
regulering

D. 1. januar 2018 tradte en ny skonomisk
regulering af elnetselskaberne i kraft.
Med de nye rammer bestemmes elnet-
virksomhedernes tilladte indtoegter af en
indtcegtsrammeregulering, der er base-
ret pd bl.a. historiske omkostninger og
afskrivninger. P& nuveerende tidspunkt
er der fortsat kun udmeldt forelgbige

indtoegtsrammer for elnetvirksomhederne.

Tilsvarende udestér fortsat Forsynings-
tilsynets endelige udmelding vedrgrende
reguleringens nye model for benchmar-
king af elnetvirksomhederne. Fra 2020
har Forsyningstilsynet fastsat mal for
leveringskvalitet, som udger en skcerpelse
af kravene i forhold til tidligere. Det for-
ventes, at Energistyrelsen vil udvikle en ny

model for krav vedrgrende elnetvirksom-
hedernes leveringskvalitet inden udlgbet
af den ferste reguleringsperiode i 2022.

Risici i forhold til opretholdelse af
markedsmoessighed mellem koncern-
forbundne selskaber

Andel-koncernen er omfattet af pligten til
at udarbejde transfer pricing-dokumenta-
tion i henhold til den til enhver tid goelden-
de transfer pricing-bekendtggrelse. Der
foretages test af markedsmoessigheden
af alle koncerninterne transaktioner, som
de to monopolvirksomheder indgér, til sik-
ring af overholdelse af s&vel transfer pri-
cing-regler som elforsyningsloven §46 om
markedsmeessighed. Fokus p& overholdel-
se af armloengdeprincipper ift. hdndtering
af interne avancer gges i den kommende
tid for at tilsikre feelles markedsmcessig
afregning ved begge enheder.

Risici forbundet med overvégnings-
bekendtgerelsen

Bestemmelserne i loven skal medvirke til
at sikre adskillelse mellem monopolaktivi-
teter og kommercielle aktiviteter. Risikoen
bestdr i utilsigtet manglende compliance
med elforsyningsloven og er en iboende
risiko i energibranchen. Risiko mitigeres
via et overvdgningsprogram og instrukser
samt kontrol med gennemfgrelsen ud i
organisationen.
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Fysiske anlceg og it

Risici forbundet med it-landskabet
Velfungerende informationssystemer er
vigtige for koncernens evne til at arbej-
de effektivt og kontinuerligt og er med
til at sikre overholdelse af compliance
med geeldende forskrifter og lovgivning.
Risikoen for systemfejl kan indtreeffe ved
mekaniske nedbrud, konfigurationsfejl,
menneskelige fejl og uforudsete system-
cendringer. Koncernen har lav tolerance
for risikoen p& grund af de compliance-,
omdgmmemoeessige og gkonomiske
konsekvenser, som hoendelser af denne
type kan pé&fere koncernen. Samtidig er
risikoeksponeringen hgj grundet risikoen
for menneskelige fejl og et komplekst
systemlandskab. Mitigering af risikoen
har et kontinuerligt fokus i koncernen
ved fokus pé processer og kontroller med
udgangspunkt i ISO 27001 certificering.

Risici forbundet med cybertrusler
Andel-koncernen med Cerius A/S og
Radius Elnet A/S er som forsynings- og
netselskab betegnet som kritisk national
infrastruktur af Forsvarets Efterretnings-
tjeneste. Potentielle trusler begroenses af
dedikerede voerktgjer, medarbejdere og
processer, bl.a. via lgsbende information til
ledere angdende informationssikkerhed
samt databeskyttelse, ved antivirus-soft-
ware og awareness-tiltag, sikkerheds-
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God selskabsledelse

Risikostyring

opdatering af servere samt kontinuerlig
opdatering af sikkerhedssystemer til pc.

Risici forbundet med fysiske anloeg
Fysiske anlceg er eksponeret over for bade
mekaniske nedbrud og vejrfordrsagede
nedbrud, hvilket udger en risiko for opret-
holdelse af elnettets leveringssikkerhed.

Risiko for mekaniske nedbrud er en vedva-
rende operationel risiko, der er forbundet
med drift af elnettet, og den afdcekkes via
styring aof investeringer i de ISO 55001-
certificerede Asset Management-ledelses-
systemer.

Vejrfordrsaget nedbrud kan bl.a. indtreef-
fe pga. klimaforandringernes (vandrela-
teret) pdvirkning af sdrbare installationer
(f.eks. kabler og kabelskabe), specielt i
lavtliggende omréder og i omrdader, der
er udsat for klimaforandringer. Der kan
endvidere veere tale om terkerelaterede
skader, da nedgravede kabler kan tage
skade ved lcengere tids terke.

Koncernens distributionsnet omfatter en
roekke transformerstationer og kabel-
lagte stroekninger, som ligger i offentlig
vej og pd tredjemands ejendom. Distribu-
tionsnet, der ligger i offentlig vej, ligger
typisk efter det sGkaldte geesteprincip og

felger Lov om offentlige veje. Goesteprin-
cippet medfgrer, at elnetselskaber i visse
tilfcelde skal doekke omkostningerne til at
flytte transformerstationer og ledninger,
selvom det sker pé& foranledning af en
tredjepart.

Koncernen er ogsd eksponeret over for
risici, der er forbundet med et fremtidigt
@get eller reduceret forbrug og produk-
tion af el. Risikoen bestdr i, at elnettets
kapacitet til at overfgre energi ikke er
dimensioneret til den fremtidige udvikling
i elforbrug og elproduktion. Der er politisk
anerkendelse af, at elnetselskaberne star
over for et forgget investeringskrav, som
ikke er forudset i indtoegtsrammeregu-
leringen. Der er derfor Gbenhed omkring
dialog om cendringer.

Miljerisici

Koncernen som helhed har stor fokus p&
miljgforhold, idet miljgforhold indebcerer
flere forskellige risici. Koncernen kontrolle-
rer lgbende miljgpdvirkningen af aktivite-
ter og korrigerer, hvis der findes behov for
dette. Fremtidige cendringer i lovmcessige
miljokrav er ikke kendt i fuldt omfang,
men for at forebygge manglende parat-
hed ved cendringer holder koncernen sig
opdateret i det omfang, det er muligt.

Risici forbundet med arbejdets udfarelse
- arbejdsmilje

Koncernen er i forbindelse med sine
aktiviteter eksponeret for risici, der er
forbundet med arbejdets udferelse. For at
mitigere disse risici benyttes et struktu-
reret arbejdsmiljgsystem og en lgbende
forebyggelsesindsats, herunder en moni-
torering af nggleindikatorer for arbejds-
miljget, s& der sikres et sundt og sikkert
arbejdsmiljg i hele koncernen.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt drsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december
2020 for Andel A.m.b.a.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med drsregnskabs-
loven. Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens
pengestreamme for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en ret-
visende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til reproesentantskabets godkendelse.

e Wl

Svinninge d. 24. marts 2021
Jesper Hjulmand, CEO

Fra venstre: Jesper Lange (CAO), Jesper Hjulmand (CEO),
Knud Pedersen (CRO), Ole Hillebrandt (CFO)
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Regnskabspraksis

Til kapitalejerne i Andel A.m.b.a.

Den uafheengige revisors revisionspdtegning

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og
drsregnskabet for Andel A.m.b.a for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2020,
der omfatter resultatopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse, noter og anvendt
regnskabspraksis for sével koncernen som
selskabet samt pengestrgmsopggrelse
for koncernen. Koncernregnskabet og
drsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregn-
skabet og drsregnskabet giver et retvi-
sende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestrgmme for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2020 i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overens-
stemmelse med internationale standar-
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der om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifel-
ge disse standarder og krav er noermere
beskrevet i revisionspdtegningens afsnit
“Revisors ansvar for revisionen af kon-
cernregnskabet og drsregnskabet*. Vi er
uvafhoengige af koncernen i overensstem-
melse med internationale etiske regler

for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de
yderligere krav, der er goeldende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler
og krav. Det er vores opfattelse, at det
opndede revisionsbeuvis er tilstroekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen
af et koncernregnskab og et drsregnskab,
der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med darsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et koncern-

regnskab og et drsregnskab uden vee-
sentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet
og drsregnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortscette driften, at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant, samt at udarbejde
koncernregnskabet og drsregnskabet

pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet
Vores mal er at opnd hgj grad af sikker-
hed for, om koncernregnskabet og drs-
regnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspétegning med en konklusion.

Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er goel-
dende i Danmark, altid vil afdoekke voe-
sentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som
voesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse p& de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer
pd grundlag af koncernregnskabet og
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares i
overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere
krav, der er gceldende i Danmark, foreta-
ger vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen.
Herudover:
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e |dentificerer og vurderer vi risikoen for
voesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og drsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pé& disse risici samt opndr
revisionsbevis, der er tilstroekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage
veesentlig fejlinformation forérsaget af
besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation fordrsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammen-
sveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilside-
scettelse af intern kontrol.

e Opndr vi forstdelse af den interne kon-
trol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstoendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af koncernens
og selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmoes-
sige sken og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbej-

delse af koncernregnskabet og arsregn-
skabet pd grundlag af regnskabsprin-
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Egenkapitalopgerelse

Pengestremsopgerelse

cippet om fortsat drift er passende,
samt om der p& grundlag af det opné-
ede revisionsbevis er voesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til
at fortscette driften. Hvis vi konklude-
rer, at der er en voesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspdtegning ggre
opmeerksom pé oplysninger herom i
koncernregnskabet og drsregnskabet
eller, hvis s@danne oplysninger ikke er
tilstroekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem
til datoen for vores revisionspdategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke lcengere kan fortscette
driften.

Tager vi stilling til den samlede proe-
sentation, struktur og indhold af
koncernregnskabet og drsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om
koncernregnskabet og drsregnskabet
afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pé& en sddan
mdde, at der gives et retvisende billede
heraf.

Opnar vi tilstroekkeligt og egnet revisi-
onsbevis for de finansielle oplysninger
for virksomhederne eller forretnings-

Noter

Regnskabspraksis

aktiviteterne i koncernen til brug for

at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fare tilsyn med og udfere koncernre-
visionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse
om bl.a det planlagte omfang og den
tidsmoessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmoessige observa-
tioner, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identifice-
rer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberet-
ningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet
og drsregnskabet omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelses-
beretningen.

| tilknytning til vores revision af koncern-
regnskabet og drsregnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen og

i den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er veoesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet og drsregn-
skabet eller vores viden opndet ved
revisionen eller pd anden mdde synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

a

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder kroevede
oplysninger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og drsregnskabet og er udarbej-
det i overensstemmelse med drsregn-
skabslovens krav.

Vi har ikke fundet voesentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 24. marts 2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Erik Lynge Skovgaard Jensen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10089

Peter Malkjcer
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24821
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Resultatopgerelse

01. januar - 31. december 2020

Note  (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019
1 Nettoomscetning 7.745.421 6.902.203 0 o
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver 217.217 110.144 0 0
Andre driftsindtoegter 20.062 26.208 0 0
Samlede driftsindtcegter 7.982.701 7.038.555 0 0
Keb af energi og hjcelpematerialer 5.069.246 4.729.551 0 0
2 Andre eksterne omkostninger 887.112 734.625 19.197 18.393
Bruttofortjeneste 2.026.343 1.574.379 -19.197 -18.393
3 Personaleomkostninger 897.033 649.744 1.319 1.624
Andre driftsomkostninger 15.487 7.710 0 0
2,4 Af- og nedskrivninger 1.785.520 204.693 0 0
Resultat for finansielle poster -671.697 712.232 -20.516 -20.017
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 -643.706 511.879
2,6 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 71.100 70.966 36.167 44.342
Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer 11.444.403 9.292.167 11.444.403 9.292.167
8 Finansielle indtoegter 113.854 35.805 42.981 115,57/
2,9 Finansielle omkostninger 305.822 156.781 8 2913
Resultat for skat 10.651.836 9.954.390 10.859.320 9.840.832
10 Skat af drets resultat -159.736 104.584 0 0
Arets resultat 10.811.573 9.849.806 10.859.320 9.840.832

11 Resultat disponering
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B q I q n C e Note  (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
31. d mber 2020 A
[ ] ece e Goodwill 9.515.493 63.059

(o] 0

Erhvervede kunderelationer 1.789.776 321.170 0 0

k . It-systemer 12.661 11.658 0 0

A tiver Feerdiggjorte udviklingsprojekter 217.622 117.778 0 0

Immaterielle anlcegsaktiver under udfgrelse 31.168 26.936 0 0

12 Immaterielle anlcegsaktiver 11.566.720 540.602 0o 0

Grunde og bygninger 1.021.977 314.769 0 0

Tekniske anloeg og maskiner 26.341.371 12.770.902 0 0

Andre anlceg, driftsmateriel og inventar 130.832 84.573 0 0

Indretning af lejede lokaler 2.475 3.462 0 0

Materielle anlcegsaktiver under udferelse 987.239 740.803 0 0

13,14 Materielle anlcegsaktiver 28.483.895 13.914.509 0 0

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 15.529.796 4.088.557

Kapitalandele i associerede virksomheder 591.544 473.178 372.151 302.494

Andre kapitalandele og voerdipapirer 26.189.469 14.511.093 26.189.469 14.511.093

Andre tilgodehavender 100.483 58.480 0 0

1’5 Finansielle anloegsaktiver 26.881.496 15.042.752 42.091.415 18.902.145

Anlcegsaktiver i alt 66.932.111 29.497.863 42.091.415 18.902.145
Omscetningsaktiver

Varebeholdninger 206.757 139.888 0 0

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.639.423 1.990.474 0 0

16 Igangveerende arbejder for fremmed regning 8.815 7.531 0 0

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 1.241.980 6.807.874

Tilgodehavender hos associerede virksomheder 6.452 1.398 0 0

Takstmeessig underdeekning 293.569 0 0 0

17 Andre tilgodehavender 508.054 530.100 553 0

Tilgodehavende selskabsskat 176.893 110.284 0 0

18 Periodeafgreensningsposter 72.387 56.575 0 0

25 Dagsveerdi af finansielle kontrakter 8.106 0 0 0

Tilgodehavender 3.713.698 2.696.362 1.242.532 6.807.874

15 Veerdipapirer 1.320.107 13.210.380 0 6.567.557

Likvide beholdninger 455.417 251.022 0 0

Omscetningsaktiver i alt 5.695.979 16.297.653 1.242.532 13.375.431

Aktiver 72.628.091 45.795.516 43.333.947 32.277.575
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B q I q n C e Note  (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019

31. december 2020 S,
° Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 334.956 267.288 2.348.928 2.754.646

Reserve for dagsveerdi af sikringsinstrumenter -1.892 -182.629 0 0
. Overfort resultat 42.999.350 32.186.686 40.983.560 29.516.701
Passiver R
Minoritetsinteresser 1.154.629 1.193.666 0 0
Egenkapital i alt 44.487.043 33.465.011 43.332.488 32.271.347
19 Udskudt skat 1.456.366 566.868 0 0
20 Andre hensatte forpligtelser 444,546 367.835 0 0
Hensatte forpligtelser 1.900.912 934.703 (o]

Langfristet gceldsforpligtelser

21 Kreditinstitutter 3.810.263 3.257.501 0 0
21 Geeld til selskabsdeltager 252.000 252.218 0 0
24 Anden geeld 17.886 22.031 0 0
22 Periodeafgreensningsposter 3.312.448 921.255 0 0
Langfristet geeldsforpligtelser i alt 7.392.597 4.453.005 0 0
Kortfristet geeldsforpligtelser
21 Kreditinstitutter 14.926.848 5.124.000 657 2.075
21 Geeld til selskabsdeltager 4.537 4.311 0 0
Geeld til associerede virksomheder 45.709 7.203 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.339.657 926.461 725 4.153
23 Modtagne forudbetalinger fra kunder 264.536 130.965 0 0
Selskabsskat 253.271 8.523 0 0
Takstmeessig overdoekning 0 53.031 0 0
24 Anden geeld 1.658.924 433.425 77 0
22 Periodeafgroensningsposter 213.118 39.714 0 0
25 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter 140.939 215.165 0
Kortfristet goeldsforpligtelser i alt 18.847.539 6.942.797 1.459 6.228
Geeldsforpligtelser i alt 26.240.136 11.395.802 1.459 6.228
Passiver 72.628.091 45.795.516 43.333.947 32.277.575

26 Akkvisitioner

27 Kontraktlige forpligtelser
28 Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
29 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

30 Noertstdende parter

55 Begivenheder efter statusdagen
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Balance

Egenkapitalopgerelse

Pengestremsopggrelse Noter Regnskabspraksis

(t. kr.) Reserve efter Reserve for Overfort Andels- Minoritets- lalt
den indre dagsveerdi resultat havernes interesser

veerdis af sikrings- andel af

metode instrumenter egen-

kapitalen
Egenkapital pr. 1. januar 2020 267.288 -182.629 32.186.686 32.271.345 1.193.666 33.465.011
Primoregulering -15.173 0 15.173 0 0 0
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvecerdi 180.737 180.737 766 181.503
@vrige kapitalreguleringer 11.741 0 9.270 21.012 9.795 30.806
Arets resultat 71.100 10.788.221 10.859.320 -47.747 10.811.573
Totalindkomst i alt 334.956 -1.892 42.999.350 43.332.414 1.156.479 44.488.893
Kapitalindskud 12.750 12.750
Udbytte -14.600 -14.600
Egenkapital pr. 31. december 2020 334.956 -1.892 42.999.350 43.332.414 1.154.629 44.487.043
Egenkapital pr. 1. januar 2019 261.692 -14.873 22.398.670 22.645.489 1.191.104 23.836.593
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi -167.756 -167.756 -1.535 -169.291
@vrige kapitalreguleringer -52.130 4.912 -47.218 7.549 -39.669
Regulering af nedskrivning af kapitalandel i Waoo -13.240 13.240 0 0 0
Arets resultat 70.966 9.769.863 9.840.830 8.976 9.849.806
Totalindkomst i alt 267.288 -182.629 32.186.686 32.271.345 1.206.094 33.477.439
Tilgang ved virksomhedskgb 5.100 5.100
Udbytte -17.528 -17.528
Egenkapital pr. 31. december 2019 267.288 -182.629 32.186.686 32.271.345 1.193.666 33.465.011




Pategninger Resultatopgarelse Balance Egenkapitalopgerelse Pengestremsopggrelse Noter Regnskabspraksis

Egenkapitalopgerelse
moderselskab

31. december 2020

(t. kr.) Reserve efter Overfort lalt
den indre resultat

veerdis

metode
Egenkapital pr. 1. januar 2020 2.754.646 29.516.701 32.271.347
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder 193.331 193.331
Kapitalreguleringer i associerede virksomheder 8.490 8.490
Arets resultat -607.539 11.466.859 10.859.320
Totalindkomst i alt 2.348.928 40.983.560 43.332.488
Egenkapital pr. 31. december 2020 2.348.928 40.983.560 43.332.488
Egenkapital pr. 1. januar 2019 2.413.402 20.232.089 22.645.491
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder -177.905 -177.905
Kapitalreguleringer i associerede virksomheder -37.072 -37.072
Arets resultat 556.221 9.284.611 9.840.832
Totalindkomst i alt 2.754.646 29.516.701 32.271.347
Egenkapital pr. 31. december 2019 2.754.646 29.516.701 32.271.347
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Pengestremsopggrelse
koncern
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Note

il
32
33

26

34

(t. kr) 2020 2019
Arets resultat 10.811.572 9.849.806
Reguleringer -9.592.134 -8.924.693
/Andring i driftskapital -4.575.930 204.939
Finansielle betalinger, netto -128.907 -110.812
Pengestremme fra ordincer drift -3.485.399 1.019.240
Betalt udbytte- og selskabsskat -140.310 -140.076
Pengestremme fra driftsaktivitet -3.625.709 879.164
Nettoinvesteringer i virksomheder -15.999.000 -14.621
Nettoinvesteringer i immaterielle anlcegsaktiver -382.632 -64.694
Nettoinvesteringer i materielle anlocegsaktiver -2.001.058 -1.304.820
Nettoinvesteringer i finansielle anlcegsaktiver -52.005 5.360.039
Salg aof aktiviteter og voerdipapirer 317.800 0
Modtaget udbytte 221.141 391.220
Pengestromme fra investeringsaktivitet -17.895.754 4.367.124
Kapitalbevoegelser vedr. minoriteter, netto -1.850 -12.428
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -399.367 -370.591
Optagelse af geeld hos kreditinstitutter 10.834.977 492.096
Troek pé kassekreditter -80.000 -30.507
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 10.353.760 78.570
£ndring i likvider -11.167.703 5.324.858
Likvide beholdninger pr. 1. januar 13.461.403 1.568.988
Reklassifikation og kursreguleringer af veerdipapirer bestemt for salg -518.175 6.567.557
Likvide beholdninger pr. 31. december 1.775.525 13.461.403
Likvide beholdninger, ultimo 1.775.525 13.461.403
Kortfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -14.926.848 -5.124.000
Langfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -3.810.263 -3.257.501
Netto rentebcerende geeld pr. 31. december -16.961.586 5.079.902
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01 Segmentoplysninger 02 Scerlige poster
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Nettoomscetnin ist i i
] _Vunc%et tvist i @stre Landsret vedr. indtcegtsrammer 176,000 0 0 0
i Cerius A/S*
Energiproduktion Resultat af engroshandel, el** -278.000 88.579 0 0
Redsand 2 Offshore Wind farm AB 502.941 513.635 0 0 ivi i i
Ak_tlwteter ifm. kebet af RC]dIU-S Elnet og @rsteds -665.578 -141.187 o 4372
privatkunde- og udelysforretning.
Infrastruktur Nedskrivning af havmelleparken Rgdsand***** -250.000 0 0 0
Energidistribution, (Cerius A/S, Radius Elnet A/S, Nedskrivning af tilgodehavende vedr.
SEAS-NVE Service A/S) 1.010.481 353.619 0 0 Sorg kommune* 0 18.000 ° °
Fiberinfrastruktur, (Fibia P/S, Fibia Komplementar) 762.721 635.122 0 0 Tilbagefarsel af tidligere drs nedskrivning i Cerius A/S 0 565.217 0 0
1 alt netto for skat -1.017.578 494.609 0 -4.372
Kundelgsninger
i i - # - specificeres sdledes;
Energisalg og Igsrﬂnger (SEAS NVE Stremmen A/S, 5.136.445 5202.015 0 o P : ‘
SEAS-NVE Energi A/S, Obviux A/S, Watts A/S) Integrationsomkostninger*** -44.007 0 0 0
Ladelgsninger (Clever A/S) 155.052 G723 0 0 Radgivningsomkostninger*** -53.381 -132.187 0 -4372
d - Personaleomkostninger**** -33.090 0 0 0
Udelys (SEAS-NVE Udelys A/S, SEAS-NVE 165,490 118,469 0 o il 9
City Light A/S) Afskrivning mervoerdier***** -138.179 0 0 0
It migrationsomkostninger***** -305.195 0 0 0
Ikke-allokerede poster, (Andel Holding A/S, 12.201 52130 0 9 Finansielle poster**** -91.726 -9.000 0 0
SEAS-NVE Forsyningsnet A/S, Andel A.m.b.a) : . lalt -665.578 -141.187 o -4,372
lalt 7.745.421 6.902.203 (] 0 Ovenncevnte poster indgdr i;
* Nettoomscetningen
q i Keb af energi og hjcelpematerialer
Aktlvér ) R Andre eksterne omkostninger
Energiproduktion (Inkl. @rsted) 29.055.521 24.200.926 26.189.469 21.078.650 **+%  Personaleomkostninger
Infrastruktur 27.703.026 11.609.538 0 (o] *#xkx - Af- og nedskrivninger
Kundelgsninger 11.618.698 4,744,695 372.151 302.494 *x*x+* Finansielle poster
Ikke allokerede poster 15.579.515 14.521.217 16.772.327 10.896.432
Elimineringer -11.328.669 -9.280.860 0 0
lalt 72.628.091 45.795.516 43.333.947 32.277.575
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03 Personaleomkostninger 04 Af- og nedskrivninger
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Lgnninger og vederlag 801.927 579.639 1.319 1.624 Goodwill 87.304 10.483 0 0
Pensioner 89.618 69.848 0 0 Erhvervede kunderelationer & rettigheder 48.309 23.141 0 0
Andre omkostninger til social sikring 5.488 257 0 0 It-systemer* 338.582 6.455 0 0
lalt 897.033 649.744 1.319 1.624 Feerdiggjorte udviklingsprojekter 22.761 30.029 0 0
Bygninger 14.559 9.166 0 0
i i i Teknisk | ki *x 1.239.495 102.004 0 0
Udbetalt vederlag til selskabets direktion, 18.204 0.542 4038 b5 ekniske anloeg og maskiner
bestyrelse og reproesentantskab Indretning af lejede lokaler 987 984 (o] 0
lalt 18.204 9.542 4.938 4.562 Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 33.523 22.431 0 0
1 alt*** 1.785.520 204.693 0o 0
Vederlaget til moderselskabets bestyrelse og
2:;12:;:?;rmsl;oritcilgg::?;ituur:zz;:l(irj;:::_eme * | belgbet indgér i 2020 It migrationsomkostninger med 305 mio. kr. jf. note 2.
omkostningeryfra Andel Holding A/S ** | 2020 indgér 250 mio. kr. vedr. vindmglleparken Rgdsand, og i 2019 indgdr tilbagefersel af nedskrivning med
9 9 : 565 mio. kr. vedr. Cerius A/S jf. note 2.
. *** | summen for 2020 udger afskrivninger vedr. merveerdier ifm. kgbet af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelys-
Gennemsnitligt antal ansatte i dret* 1.303 998 0o 0

* Antal ansatte ved udgangen af 2020 udger 1.855.

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

Noten viser det samlede vederlag for direktionen, bestyrelsen og repreesentantskabet i Andel A.m.b.a. P& grund af
persondataforordningen offentligger vi det samlede vederlag for hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen i en

soerskilt vederlagsrapport.
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forretning 138.179 t. kr. jf. note 2.

05 Resultat of kapitalandele i tilknyttede virksomheder

(t. kr)

Andel af resultat i tilknyttede virksomheder
lalt

Koncern Koncern  Moderselskab
2020 2019 2020

0 0 -643.706

o] (1] -643.706

Moderselskab
2019

511.879
511.879
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06 Resultat of kapitalandele i associerede virksomheder 09 Finansielle omkostninger

(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019

Andel af resultat i associerede virksomheder 71.100 70.966 36.167 44.342 Andre finansielle omkostninger 305.822 156.781 8 2913

lalt 71.100 70.966 36.167 44.342 lalt 305.822 156.781 8 2.913

07 Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer 10 Selskabsskat

(Finansielle anlcegsaktiver)

(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019

Udbytte fra andre kapitalandele og veerdipapirer 221.141 391.220 221.141 391.220 Arets aktuelle skat 48.307 38.615 0 0

i i i Arets udskudte skat -214.481 99.327 0

VeIt iag i Ce o L el e 11.223.261 8.900.947 11.223.261 8.900.947 rets udsiudte skd .

veerdipapirer Regulering, skat tidligere ar -3.062 0

lalt 11.444.403 9.292.167 11.444.403 9.292.167 Regulering, udskudt skat tidligere ér 9.499 -33.358 0 0

Arets skat i alt -159.736 104.584 0 0

Udover den i resultatopgerelsen indregnede
skat er der indregnet skat under egenkapitalen 35.801 -53.719 0 0
(dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter)

08 Finansielle indtcegter 1 Forslag til resultatdisponering
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Renteindtcegter, tilknyttede virksomheder 0 0 41.702 15.373 Overfort resultat 10.788.221 9.769.863 11.466.859 9.284.611
Andre finansielle indtoegter 113.854 35.805 1.278 0 Reserve efter den indre voerdis metode 71.100 70.966 -607.539 556.221
lalt 113.854 35.805 42.981 15.373 Minoritetsinteresser -47.747 8.976 0 0
lalt 10.811.573 9.849.806 10.859.320 9.840.832
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12 Immaterielle anloegsaktiver for koncernen
(t. kr.) Goodwill Erhvervede It-systemer Feerdiggjorte Under lalt
kunde- udviklings- udforelse

relationer & projekter

rettigheder
Kostpris pr. 1. januar 2020 134.680 394.354 82.024 287.886 26.936 925.880
Primoregulering -1 0 0 -1.264 485 -780
Tilgang i érets lgb 0 8.267 -24 23.668 350.721 382.632
Tilgang i forbindelse med virksomhedskgb 9.597.166 1.483.370 148 103.663 28.056 11.212.402
Afgang i drets lab 0 0 0 2L -13.322 -16.255
Overforsel i arets lgb 0 0 4.675 51.838 -56.513 0
Kostpris pr. 31. december 2020 9.731.845 1.885.991 86.823 462.858 336.363 12.503.880
Ned- og afskrivninger pr. 1. januar 2020 71.621 73.184 70.366 170.108 0 385.279
Primoregulering 0 0 0 -305 0 -305
Arets af- og nedskrivninger 144.731 23.031 3.796 77.291 305.195 554.043
Afgang i rets lab 0 0 0 -1.858 0 -1.858
Overfarsel i drets lgb 0 0 0 0 0 0
Ned- og afskrivninger pr. 31. december 2020 216.352 96.215 74.162 245.236 305.195 937.159
Regnskabsmecessig veerdi pr. 31. december 2020 9.515.493 1.789.776 12.661 217.622 31.168 11.566.720
Afskrives over 10-40 a&r 10-20 &r 3-7ar 3-7 ar

Goodwill afskrives linecert over den vurderede gkonomiske brugstid, der er fastlagt p&
baggrund af ledelsens erfaringer inden for det pégoeldende forretningsomréde. | de
tilfeelde, hvor koncernen ikke er i stand til pélideligt at skenne over brugstiden for goodwill
scettes afskrivningsperioden til 10 &r. Goodwill p& kebet af Radius Elnet afskrives over 40
ar, og goodwill vedrarende @rsteds privatkunde- og udelysforretning afskrives over 10 dr.

Goodwill erhvervet i forbindelse med opkgb af Radius Elnet (powerdistribution) knytter sig
til udvidelse af koncernens nuveerende forretningsomrdde pé infrastruktur, og er en del af
koncernens langsigtede virke og strategi.

Koncernens ledelse har vurderet, at en afskrivningshorisont pé& goodwill pé 40 dr til 50 ar
for veerende passende i det konkrete scenarie. Businesscasen, der ligger til grund for kgbs-
prisen indeholder en forecastperiode p& 40 &r samt en terminalveerdi, der repreesenterer
indtjeningen i perioden efter dr 40. Ledelsen har pé& den baggrund valgt en konkret 40 drig
afskrivningsperiode p& goodwill idet denne periode afspejler de budgetterede cash flows i
forecast perioden. Businesscasens lange forecastperiode er begrundet i forretningsomra-
dets scerlige karakter med langsigtede investeringer i infrastruktur uden reelle alternative
aktgrer. Indtroengningsbarrieren for evt. alternative akterer er sdledes scerligt hgje grun-
det omfattende anlcegsinvesteringer med relativ lav forrentning over en lang
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tidshorisont med relativt store pdvirkninger for land og by samt krav til myndighedsgod-
kendelser og netbevilling. Risikoen i opkgbet er pa den baggrund vurderet scerlig lav.

Erhvervede kunderelationer afskrives over 10 ar. For den foretagne investering i HMN
Naturgas er valgt en afskrivningsperiode pa 20 ar, med henvisning til den meget lave
omscetningshastighed pda den overtagne kundeportefalje.

For den i 2020 foretagne investering i @rsteds privatkunde- og udelysforretning er valgt
20 &r pé elkunder, 15 &r pé kunderettigheder og 5 &r p& andre immaterielle anlceg.

Udviklingsprojekterne under udfgrsel og feerdiggjorte udviklingsprojekter kan primoert
henfares til udviklingsprojekter, der vedrarer koncernens it-platforme, som héndterer net-
veerksstyring og leveranceflow, samt alle de regnskabsmeessige registreringer, herunder
anlcegsaktiver, anloegsprojekter, kundehdndtering, fakturering og lanadministration.

Udviklingsprojekterne lever alle op til forventningerne, og der er séledes ikke identificeret
indikatorer p& veerdiforringelse.
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13 Materielle anlcegsaktiver for koncernen

(t. kr.) Grunde og Tekniske Andre Indretning af Under lalt
bygninger anlceg anleeg lejede lokaler udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 2020 419.626 19.575.823 205.356 4,673 740.802 20.946.280
Primovcerdiregulering 2 -7.259 -4 0 2 -7.259
Tilgang i érets lgb 1.404 252.954 45.992 0 1.700.708 2.001.058
Tilgang i forbindelse med virksomhedskab 702.533 12.721.306 24.672 0 387.363 13.835.874
Afgang i drets lab 1.939 -81.245 -14.599 0 -584 -94.489
Overfarsler i drets lob 15.795 1.814.472 10.785 0 -1.841.052 0
Kostpris pr. 31. december 2020 1.141.299 34.276.052 272.202 4.673 987.239 36.681.465
Opskrivninger pr. 1. januar 2020 0 56.495 0 0 0 56.495
Opskrivninger pr. 31. december 2020 0 56.495 [\] 0 o] 56.495
Ned- og afskrivninger pr. 1. januar 2020 104.856 6.861.416 120.783 1.211 0 7.088.265
Primovcerdiregulering 0 -10.646 -1 0 0 -10.647
Arets af- og nedskrivninger 14.506 1.207.187 33.619 987 0 1.256.299
Tilbagefarte ned- og afskrivninger pé& afhcendede aktiver -40 -66.747 -13.065 0 0 -79.852
Overfarsler i arets lob 0 -34 34 (o] 0 0
0
Ned- og afskrivninger pr. 31. december 2020 119.322 7.991.175 141.370 2.198 0o 8.254.065
Regnskabsmcessig veerdi pr. 31. december 2020 1.021.977 26.341.371 130.832 2.475 987.239 28.483.895
Afskrives over 20-50 ér 5-50 &r 3-30 ér 5 ar
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Egenkapitalopgerelse

Pengestremsopggrelse Noter

14 Usikkerhed ved indregning og mdling

Regnskabspraksis

a

Der er i 2020, og i lighed med tidligere

ar, foretaget test af nedskrivningsbe-
hov pd havvindmelleparken Rgdsand 2.
Testen er foretaget med udgangspunkt i
forventninger til udviklingen i elpriserne i
perioden efter fastprisperioden i ar 2022.
Koncernen har i den forbindelse anvendt
offentligt tilgoengelige prisestimater ud-
arbejdet af Energinet.dk. Herudover har
forventninger til inflation samt "oppeti-
den" af vindmellerne samt udviklingen i
vindforholdene en voesentlig indvirkning
pd veerdien af aktiverne. Nedskrivnings-
testen resulterede i 2016 i en nedskriv-
ning af aktiverne pd i alt 511 mio. kr., som
efter et opdateret skan i 2020 er blevet
forhgjet med 250 mio. kr. til 761 mio. kr.

Den regnskabsmecessige veerdi af koncer-
nens anlcegsaktiver vedrgrende fibernet-
veerk og netveerkshuse pé 5.548 mio. kr. er
understgttet og baseret pd forretnings-
planer, hvori der indgdr betydelige sken
over udviklingen i antallet af nye fiber-
kunder, udviklingen i investeringer samt
forventningen til afkastkravet af fiberin-
vesteringen. Vecerdien af disse aktiver vil
kunne pdvirkes veesentligt ved cendringer
i skan og forudscetninger eller p& grund
af ny viden eller efterfelgende begiven-
heder.
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Der er usikkerheder forbundet med peri-
odisering af SEAS-NVE Stremmen A/S og
SEAS-NVE Energi A/S's salg aof el og gas
omkring drsskiftet. Selskaberne estimerer
og sammenholder el- og gasperiodiserin-
gen ved anvendelse af forskellige uaf-
hoengige beregningsmetoder med henblik
pé at opgere drets omscetning pdlideligt.

Der er foretaget sken i forbindelse med
veerdianscettelse af Fibia P/S' anloegs-
aktiver. Fibia P/S har gennemfert en ned-
skrivningstest med det formdl at kunne
konstatere, hvorvidt selskabets anloegs-
aktiver vil veere i stand til at generere
tilstroekkelige positive nettopengestrem-
me i fremtiden til at understgtte voerdien
af anleegsaktivernes regnsskabsmoessige
veerdi. De fremtidige nettopengestremme
er estimeret ud fra foreliggende forret-
ningsplaner med tilhgrende budgetter og
prognoser for indtjening og investeringer.
De voesentligste parametre i nedskriv-
ningstesten vedrgrer salgspriser, udviklin-
gen i antallet af fiberkunder, investeringer
og den anvendte WACC. Som fglge af
forretningens karakter skennes forvente-
de pengestremme mange ar ud i frem-
tiden, hvilket farer til en vis usikkerhed.
Usikkerheden er sd vidt muligt indregnet i
de forventede pengestremme samt i dis-

konteringsfaktoren. Nedskrivningstesten
har ikke medfert nedskrivninger.

Cerius A/S og Radius Elnet A/S har lgben-
de faktureret elleverandgrer i forhold til
estimerede mcengder i overensstemmelse
med praksis, hvorved den endelige kor-
rektionsafregning kan medfere forskelle i
sdvel distribuerede kWh som nettab. Det
vurderes, at de belgbsmcessige usikkerhe-
der ligger inden for et spcend pd +/- 24-
27 mio. kr.

Cerius A/S og Radius Elnet A/S har fem
igangveerende sager, hvor Forsynings-
tilsynet undersgger, om netselskaberne
har handlet p&d markedsmcessige priser
og vilkar i aftaler, hvor netselskaberne
har kebt ydelser fra koncernforbundne
selskaber. Forsyningstilsynet har igang-
sat tre undersggelser i Radius Elnet A/S:
en undersggelse vedrgrende kontrol af
markedsmeessighed angdende indkgb

af anlcegsydelser vedrgrende udrulning
af fjernafloeste malere (igangsat 2020),
en undersggelse om Radius Elnet A/S har
indkebt energibesparelser i 2013 til mar-
kedsmcessige priser (igangsat i 2016) og
en undersggelsen om Radius Elnet A/S har
indkegbt strem til nettab til markedsmoes-
sige priser.

Forsyningstilsynet undersgger tilsvarende
to sager i Cerius A/S: en undersggelse af
om Cerius A/S har indkegbt energibespa-
relser i 2013 til markedsmcessige priser
(igangsat i 2016), og en undersggelsen om
Cerius A/S har indkgbt strgm til nettab

til markedsmeessige priser i 2016 og

2017 (igangsat 2018). Helt generelt har
Forsyningstilsynet haft en ny generel og
mere restriktiv linje p&d omrédet, hvilket
@ger risikoen for, at Forsyningstilsynet i
de ncevnte sager treeffer afgerelser, som

i stgrre eller mindre grad indeboerer en
underkendelse af Radius Elnet A/S' og
Cerius A/S’ omkostninger. De verserende
sager kan pavirke stegrrelsen af selskaber-
nes indtoegtsrammer og de regulatoriske
bagudrettede mellemvcerender (overdoek-
ning) i forhold til kunderne.



Pategninger Resultatopgarelse Balance Egenkapitalopgerelse Pengestremsopggrelse Noter Regnskabspraksis q
15 Kapitalandele i associerede virksomheder - Koncern 15 Andre kapitalandele og veerdipapirer - Koncern
(t. kr) 2020 2019 (t. kr) 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 205.890 205.914 Kostpris pr. 1. januar 1.295.255 1.698.823
Arets tilgang 50.698 0 Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 -24 Arets afgang -403.568 -403.568
Kostpris pr. 31. december 256.588 205.890 Kostpris pr. 31. december 891.688 1.295.255
Veerdiregulering pr. 1. januar 267.288 261.692 Veerdiregulering pr. 1. januar 19.783.395 15.783.692
Primoregulering -15.173 0 Afgang i forbindelse med salg af aktier -6.163.990 -4.934.360
Veerdiregulering 11.741 -65.370 Arets veerdiregulering 11.678.376 8.934.063
Arets afgang 0 0 Veerdiregulering pr. 31. december 25.297.781 19.783.395
Arets resultat 71.100 70.966
Veerdiregulering pr. 31. december 334.956 267.288 Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 26.189.469 21.078.650
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 591.544 473.178 Der indregnes sdledes:
Finansielle anlcegsaktiver 26.189.469 14.511.093
@rsted-aktier bestemt for salg, under omscetningsaktiver 0 6.567.557
Navn Hjemsted Stemme- og Egenkapital Arets resultat ol 26.189.469 2E0JEICS0
ejerandel
i X X X Andre veerdipapirer under omscetningsaktiver proesenteres sdledes:
Kapitalandele i associerede virksomheder i
specificeres sdledes: @rsted-aktier bestemt for salg 0 6.567.557
Energi Danmark A/S Viby J. 40,49% 1.284.608 124.842 CliigriEneEr ) i 1.320.107 s
Impagt Invest Sjcelland A/S Roskilde 50,0% 48.310 -1.690 Regnskabsmcessig veerdi pr. 31. december 1.320.107 13.210.380
Waoo A/S Aarhus 44,87% 18.380 52.195
Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS Kebenhavn 50,00% 145.480 -6.456
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Pategninger Resultatopgarelse Egenkapitalopgerelse Pengestremsopggrelse Noter Regnskabspraksis q
15 Andre tilgodehavender - Koncern 15 Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder - Moderselskab
(t. kr) 2020 2019 (t. kr) 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 58.792 70.512 Kostpris pr. 1. januar 1.569.654 1.569.654
Arets tilgang 61.521 11.702 Kapitalforhgjelse i Andel Holding A/S* 11.891.614 0
Arets afgang 0 -190 Kostpris pr. 31. december 13.461.268 1.569.654
Afdrag i ret -22.090 -26.224
Kortfristet del af udldn overflyttet til tilgodehavender 2.476 2.993 Opskrivning pr. 1. januar 2.518.903 2.184.929
Kostpris pr. 31. december 100.699 58.792 Veerdiregulering 193.331 -177.905
Avrets resultat -643.706 511.879
Veerdiregulering pr. 1. januar -311 -422 Opskrivninger pr. 31. december 2.068.528 2.518.903
Arets veerdiregulering 95 111
Veerdiregulering pr. 31. december -216 -311 Regnskabsmcessig veerdi pr. 31. december 15.529.796 4.088.557
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 100.483 58.480
Navn Hjemsted Selskabs- Stemme- og Egenkapital Arets resultat
kapital ejerandel
(t. kr.)
Kapitalandele i datterselskaber
specificeres sdledes:
Andel Holding A/S Svinninge 12.972.614 100.0% 15.534.410 -643.706
Kapitalandele i datterselskaber
specificeres sdledes:
SEAS-NVE Stremmen A/S Svinninge 24.674 100,0% 1.341.050 -214.810
Cerius A/S Svinninge 1.453.885 100,0% 2.233.246 199.956
Radius Elnet A/S Svinninge 1.100.000 100,0% 4.970.204 113.244
Rodsand 2 Offshore Wind Farm AB Malmg 3.708 80,0% 927.488 -86.720
Fibia P/S Svinninge 3.062.555 65,5% 2.745.123 -61.187
Fibia Komplementar ApS Svinninge 50 65,5% 18 -2
SEAS-NVE Finans A/S Svinninge 128.000 100,0% 1.812.391 30.217
Watts A/S Svinninge 1.000 100,0% 1 -999
SEAS-NVE Udelys A/S Svinninge 100.000 100,0% 376.250 11.506
Clever A/S Kgbenhavn 65.556 94,9% 431.031 =12 7/31l
SEAS-NVE City Light A/S Svinninge 500 100,0% 126.168 17.859
SEAS-NVE Energi A/S Svinninge 400 100,0% 592.680 137.318
SEAS-NVE Forsyningsnet A/S Svinninge 500 100,0% 4.444.509 147.027
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* Kapitalforhgjelse ifbm opkeb af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning.



Pategninger Resultatopgarelse Balance Egenkapitalopgerelse Pengestremsopggrelse Noter Regnskabspraksis q

15 Kapitalandele i associerede virksomheder - Moderselskab 15  Andre kapitalandele og veerdipapirer - Moderselskab
(. kr.) 2020 2019 (t. kr.) 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 66.751 66.751 Kostpris pr. 1. januar 7.909.924 10.374.450
Arets tilgang 25.000 0 Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0 Arets afgang -2.464.526 -2.464.526
Kostpris pr. 31. december 91.751 66.751 Kostpris pr. 31. december 5.445.398 7.909.924
Veerdiregulering pr. 1. januar 235.743 228.473 Veerdiregulering pr. 1. januar 13.168.726 7.108.065
Veerdiregulering 8.490 -37.072 Arets afgang 0 0
Arets resultat 36.167 44.342 Afgang i forbindelse med salg af aktier -4.103.032 -2.873.402
Veerdiregulering pr. 31. december 280.400 235.743 Arets veerdiregulering 11.678.376 8.934.063
Veerdiregulering pr. 31. december 20.744.070 13.168.726
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 372.151 302.494
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 26.189.469 21.078.650
Navn Hjemsted Stemme- og Egenkapital Arets resultat Derindregnes sdledes:
ejerandel Finansielle anlcegsaktiver 26.189.469 14.511.093
i X X X @rsted-aktier bestemt for salg, under omscetningsaktiver 0 6.567.557
Kapitalandele i associerede virksomheder
specificeres sdledes: lalt 26.189.469 21.078.650
Energi Danmark A/S Viby J. 29,0% 1.284.608 124.842
Impagt Invest Sjcelland A/S Roskilde 50,0% 48.310 -1.690
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Pétegninger Resultatopggrelse Balance Egenkapitalopgerelse Pengestrgmsopggarelse Noter Regnskabspraksis q
16  Igangveerende arbejder for fremmed regning 19  Udskudt skat
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Igangveerende arbejder, salgspris 56.922 36.384 0 0 Udskudt skat 1. januar 566.868 601.973 0 0
Igangveerende arbejder, a conto faktureret -54.549 -32.360 0 0 Regulering, tidligere &r mm. 7.088 -73.162 0 0
2.373 4.024 0 0 Tilgang i forbindelse med virksomhedskgb 1.071.240 0 0 0
Indregnet i resultatopgerelsen -224.632 99.327 0 0
Indregnet sdledes i balancen: Indregnet direkte pd egenkapitalen 35.801 -61.270 0 0
i i Udskudt skat 31. december 1.456.366 566.868 0 (0]
Igcngvoer_ende arbejder for fremmed regning 8.815 7531 0 o
under aktiver
Modtagne forudbetalinger under passiver -6.442 -3.507 0 0 Udskudt skat (netto) hviler pd falgende poster:
lalt 2.373 4.024 0 0 Immaterielle anlcegsaktiver -330.461 -39.915 0 0
Materielle anlcegsaktiver -1.889.655 -805.327 0 0
Periodiserede investeringsbidrag 620.912 156.768 0 0
Tilgodehavender fra salg -6.686 0 0 0
Finansielle instrumenter -47.223 381 0 0
. Takstmeessig under-/overdoeknin: -59.433 11.840 0 0
17 Andre tilgodehavender @ under/overdeekning
Henscettelser og geeldsforpligtelser mv. 223.082 3.759 0 0
Skattemcessigt underskud til fremfarsel 33.098 105.626 0 0
lalt -1.456.366 -566.868 0 0o
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 200 2020 20 Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den aktuelle skattesats.
Leasingtilgodehavender 206.184 221.845 0 0
@vrige tilgodehavender 301.870 308.255 553 0
lalt 508.054 530.100 553 0

Af de samlede andre tilgodehavender forfalder 60,1 mio. kr. til betaling mere end 1 &r efter regnskabsérets udlgb.

18 Periodeafgroensningsposter

Periodeafgroensningsposter udgeres af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspreemier og

abonnementer.
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Pétegninger Resultatopggrelse Balance Egenkapitalopgerelse Pengestrgmsopggarelse Noter Regnskabspraksis q

20 Andre hensatte forpligtelser 21 Kreditinstitutter
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Andre hensatte forpligtelser 1. januar 367.835 393.651 0 0 Af(cjimgk’ defr forfqlder irl‘din foll" 1 E’Ir’ er opf?rt
Hensat i dret 112.204 7.564 0 0 uietar beriiieee gestipliisban Gz
forpligtelser er indregnet under langfristede
Tilbagefert af ubenyttede henscettelser -35.493 -33.380 0 0 geeldsforpligtelser.
Andre hensatte forpligtelser 31. december 444.546 367.835 0o 0o
Geeldsforpligtelserne forfalder efter
| posten 'andre hensatte forpligtelser' indgdr estimerede omkostninger til eventuel rensning af grund i Haslev, nedenstdende orden:
nedtagningsforpligtelse i Redsand 2 og kontraktlige forpligtelser. Kreditinstitutter
Efter 5 & 2.256.325 1.855.057 0 0
Derudover indgdr 26 mio. kr. vedrgrende henscettelse til tab pd langfristede lagerkontrakter indgdet til fast pris er>ar .
af HMN Naturgas A/S, der overstiger nuveerende prisniveauer. Henscettelsen indregnes i resultatopgerelsen i takt Mellem 1 og 5 &r 1.553.938 1.402.444 0 0
med betaling af lagerkontrakterne. Langfristet del 3.810.263 3.257.501 0 0
Inden for 1 &r 14.423.424 4.560.670 0 0

@vrig kortfristet geeldsforpligtelser til

kreditinstitutter 503.423 563.330 657 2.075
Kortfristet del 14.926.848 5.124.000 657 2.075
lalt 18.737.111 8.381.501 657 2.075

21  Geoeeldsforpligtelser til selskabsdeltager

(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab

2020 2019 2020 2019
Efter 5 &r 0 0 0 0
Mellem 1 og 5 ér 252.000 252.218 0 0
Langfristet del 252.000 252.218 (o] 0
Inden for 1 ar 4,537 4.311 (o] (0]
lalt 256.537 256.529 0 0
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Pétegninger Resultatopggrelse Balance Egenkapitalopgerelse Pengestrgmsopggarelse Noter Regnskabspraksis q

22 Periodeafgroeensningsposter 24 Anden geeld
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab (t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Efter 5 ar 2.878.526 795.822 0 0 Skyldig moms og afgifter 1.298.044 310.727 0 0
Mellem 1 og 5 ar 433.922 125.433 0 0 Skyldig lgn, A-skatter og sociale bidrag mv. 134.910 15.943 0 0
Langfristet del 3.312.448 921.255 0 0 Feriepenge 216.779 94.921 0 0
@vrig anden geeld 27.078 33.865 78 0
Inden for 1 ér 213.118 39.714 (o] (0] lalt 1.676.810 455.456 78 0o
lalt 3.525.566 960.969 0o 0 Der indregnes sdledes:
Indefrosset feriepenge, forfald efter 5 ér 17.886 22.031 0
Periodeafgreensningsposter bestar primecert af modtagne investeringsbidrag og 3. partsindtcegter, der passiveres Anden geeld, inden for et &r 1.658.924 433.425 78 0
og indtcegtsfares over en periode pd 30-40 dr, der svarer til den gennemsnitlige afskrivningsperiode for de lgbende lalt 1.676.810 455.456 78 0

anleegsinvesteringer.

23 Modtagne forudbetalinger fra kunder

(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019

Modtagne forudbetalinger vedr. igangveerende

arbejder for fremmed regning 6442 ST ° ©
Modtagne forudbetalinger fra kunder 258.094 127.458 0 0
lalt 264.536 130.965 o] (0]
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Pétegninger Resultatopggrelse Balance

25 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter

Egenkapitalopgerelse

Pengestremsopggrelse

Noter

Regnskabspraksis

Andel Holding A/S, Cerius A/S og Redsand 2 Offshore Wind Farm AB har indgdet kontrakter
til sikring af den variable rente pa Ian udstedt af real- og kreditinstitutter. Pr. balancedagen

har kontrakterne en negativ dagsveerdi pd -141 mio. kr. (2019: -208 mio. kr.) fer skat.

Rentederivater

Det urealiserede tab, der vedrarer sikring af pengestremme, er indregnet pé egen-
kapitalen med -110 mio. kr (2019: -162 mio. kr.) efter skat.

Selskab Instrument Ref.rente Fast rente Lobetid Modparts Hovedstol Dagsveerdi
kreditvurdering*
Andel Holding A/S Renteswap CIBOR 3 3,51% 0ar Nordea Bank, Aa3 750.000 -7.080
Andel Holding A/S Reset swap CIBOR 6 3,89% 9 ar Nordea Bank, Aa3 22.078 -4.056
Andel Holding A/S Reset swap CIBOR 6 4,42% 9 ér Nordea Bank, Aa3 20.355 -4.232
Cerius A/S Renteswap CIBOR 3 3,58% 0ar Danske Bank, A3 400.000 -3.972
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 4,42% 8 dr Nordea Bank, Aa3 75.737 -15.746
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 3,89% 9 ar Nordea Bank, Aa3 84.621 -15.548
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 4,42% 9 ar Nordea Bank, Aa3 140.590 -29.229
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 3,89% 9 ar Nordea Bank, Aa3 156.098 -28.680
Cerius A/S Reset swap CIBOR 6 1,27% 9 ar Nordea Bank, Aa3 146.749 -9.244
Radsand 2 Offshore Wind farm AB Renteswap CIBOR 3 0,57% 5ar Nordea Bank, Aa3 484.131 -11.432
Radsand 2 Offshore Wind farm AB Reset swap CIBOR 6 0,70% 5ar Nordea Bank, Aa3 484.131 -11.714
Samlet dagsveerdi pd rentederivater -140.933
Andel Holding A/S Markedveerdi af korte finansielle forretninger -6
Samlet dagsveerdi pé rentederivater mv. -140.939
/Andringer i dagsveerdien, der er indregnet direkte i resultatopgerelsen 0
/Andringer, der er indregnet direkte i dagsveerdireserven (jf. § 49, stk. 3) under egenkapitalen -109.901

* Moody's
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25 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter

Regnskabspraksis

SEAS-NVE Strgmmen A/S har indgéet terminskontrakter til prissikring af fremtidigt Aftalerne vedrgrende hedging er indregnet i egenkapitalen med 104,4 mio. kr.
keb af el og gas. Kontrakterne har pr. balancedagen en positiv dagsveerdi pé 8,1 mio. kr. (2019: -24,7 mio. kr.) efter afscettelse af udskudt skat, mens tradingaftalerne er
(2019: -7,1 mio. kr.) fer skat. fort i resultatopgerelsen.

El-/gas terminskontrakter

Selskab Instrument Grundlag Labetid Modparts MWh Dagsveerdi
kreditvurdering**

Regnskabsmoessig sikring, afdoekning af prisrisiko pd fremtidig keb af el

SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Nordpool ar Energi Danmark, AAA 5.329.137 133.788

SEAS-NVE Stremmen A/S Swap TTF ar Danske Bank, AAA 7.159 99

Uden sikring, trading el og gas

SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Nordpool 0-44ar Energi Danmark, AAA -3.356.935 -176.665

SEAS-NVE Stremmen A/S Forward Germany 0-3ar Energi Danmark, AAA 973.279 50.805

SEAS-NVE Stremmen A/S SWAP TTF 0-34ar Eniig, AA -61.087 -75

SEAS-NVE Stremmen A/S SWAP GPN 0-2aér Eniig, AA -21.649 154

Samlet dagsveerdi pé el-/gasterminskontrakter 8.106

** Bisnode

| alt dagsveerdi af sikringsinstrumenter (Rentederivater mv. og el-/gasterminskontrakter er indregnet under kortfristet goeld) -132.833
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26 Akkvisitioner

Egenkapitalopgerelse

Pengestremsopggrelse Noter

Regnskabspraksis q

Den 1. september 2020 gennemfgarte
Andel-koncernen kgbet af Radius Elnet
A/S, @rsted Privat Salg El & Gas A/S og
City Light A/S herunder datterselskaber
til disse.

Kebsprisen er opgjort til en samlet kon-
tantpris svarende til DKK 21,3 mia. pa
geeldfri basis og fer visse arbejdskapital-
reguleringer mv.

Kostprisen for opkebet er endelig fastsat,
idet der dog udestér visse claims. Kgbet
er finansieret med en kombination af
egenkapital og geeld.

Omscetning og resultat for de erhvervede
virksomheder, der indgdr i koncernregn-
skabet siden overtagelsen 01.09.2020,
udggr henholdsvis 1.077 mio. og 109 mio.

Ud over at styrke omscetningen og
markant udvide Andels deekningsomréde
giver kgbet en roekke veerdifulde og kon-
kurrencemcessige fordele:
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e Opkgbet betyder, at Andel vil kunne
tilbyde en fuldt kontrolleret servicering
af disse kunder i et udvidet geografisk
omréde - en styrkelse der ogsd vil kom-
me forretningens eksisterende kunder
og partnere til gode.

e Samtidig vil den udvidede forretnings-
platform veesentligt forbedre det
konkurrencemcessige udgangspunkt
ved, at der opnds betydelige synergier
i forbindelse med indkgb og ved at
implementere og kombinere specialise-
rede servicelgsninger og koncepter.

Samlet skaber opkabet en unik strategisk
platform for voekst og veerdiskabelse med
fortsat attraktive optimeringsmuligheder
i udvikling og udbygning af distributions-
nettet.

Kebsomkostninger betalt af Andel til
investment-banker, juridiske rédgivere
mv., er indregnet i koncernens resultat-
opggrelse i 2019 og 2020, som gvrige
driftsomkostninger.

Baseret pd bogfgrte nettoaktiver kan dagsveerdien af Radius Elnet og @rsteds privat-
kunde- og udelysforretning pd overtagelsestidspunktet specificeres sdledes:

(mio. kr.) Radius Drsted Drsted City Samlet
Forsyningsnet Privatsalg Lights kabesum
Akkvisition
Immaterielle aktiver 98 32 1 131
Materielle aktiver 11.714 1 11.715
Leasingaktiver 101 101
Varebeholdninger 43 11 54
Tilgodehavender 162 762 32 956
Likvider 1.121 367 25 1L/51L3
Langfristede forpligtelser -2.837 -3 -7 -2.847
@vrige kortfristede forpligtelser -5.995 -660 -56 =.7/11
Erhvervede nettoaktiver 4.306 498 108 4,912
Dagsveerdireguleringer og mervcerdier 11.169 1.399 32 12.600
Kontant anskaffelsesum 15.475 1.897 140 17.512
Arbejdskapital- og geeldsreguleringer 4.150 -347 -15 3.788
Veerdi pa geeldsfri basis 19.625 1.550 125 21.300
Pengestremme
Kontant anskaffelsessum 15.475 1.897 140 17.512
Likvider, som overtages -1.121 -367 -25 -1.513
Nettopengestramme ved erhvervelse 14.354 1.530 115 15.999

Investeringer i virksomheder i 2019

Andel koncernen erhvervede i 2019 nettoaktiverne og aktiemajoriteten i Vordingborg
Elnet A/S

Aktiver og forpligtelser pd overtagelsestidspunktet (t. kr.)
Materielle anlcegsaktiver 15.539
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.282
Andre tilgodehavender 3.889
Likvide beholdninger 5.356
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -1.182
Anden geeld -4.907
Erhvervede nettoaktiver 19.977
Anskaffelsessum 19.977
Likvide beholdninger i erhvervede datterselskaber -5.356
Nettopengestremme ved erhvervelse 14.621




Pategninger Resultatopgarelse Balance

27 Kontraktlige forpligtelser

Egenkapitalopgerelse

Pengestremsopggrelse Noter

Regnskabspraksis

a

28 Eventualforpligtelser og gvrige gkonomiske forpligtelser

Andel Holding A/S har pataget sig de
for branchen kutymemoessige kontrakt-
forpligtelser i relation til udelysaktivite-
ter som selskabet ejede frem til 2018.
Garantier for udferte arbejder kan lgbe i
op til 5 ar.

SEAS-NVE Udelys A/S har indgéet en
roekke serviceaftaler med kommunerne,
der typisk lgber i op til 7 &r vedrgrende
belysningsaktiviteter.
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SEAS-NVE Stremmen A/S har i forbindel-
se med etableringen af en naturgasled-
ning fra Sjeelland til Lolland og Falster,
overfor Energinet forpligtet sig til at kebe
kapacitet pd stroekningen i 15 ar til en
merpris p& 100 mio. kr., ndr den tages i
brug. Forpligtelsen er fort videre til sel-
skabets slutkunde.

Cerius A/S har som led i kabelloegning pd
de lave spoendingsniveauer indgdet afta-
le med entreprengr, kabelleverandgr m.fl.

Leje og leasingkontrakter

Koncernen har indgdet operationelle lea-
singkontrakter med en samlet restydelse
pd 290.931 t. kr. Heraf forfalder 40.583
t. kr. inden for 1 ar, 143.172 t. kr. mellem
1 o0g 5 arog 107.176 t. kr. efter 5 ar.

Sikkerhedsstillelser

Andel Holding A/S har til sikkerhed for
geeld til realkreditinstitutter givet pant i
grunde og bygninger pd en samlet regn-
skabmeessig veerdi pr. 31 december 2020
pd 46 mio. kr. Sikkerheden er stillet overfor
Nordea Kredit.

Andel Holding A/S har stillet sikkerhed for
502 mio. kr. i forbindelse med indgdede
REPO-forretninger med Nordea Bank.

Andel Holding A/S har stillet selvskyldner-
kaution for Klimafonden Invest A/S's for-
pligtelser overfor Nordea. Pr. 31. decem-
ber 2020 udger forpligtelsen pd 16 mio. kr.

Andel Holding A/S har stillet selskyld-
nerkaution overfor Klimafonden Invest
A/S' forpligtigelser overfor Nordea Bank
vedrgrende OTC ramme pd 5 mio. kr.

Andel Holding A/S har stillet selskyldner-
kaution overfor SEAS-NVE Udelys A/S'
garantiforpligtelser overfor Nordea Bank.
Kautionen kan ikke overstige 15 mio. kr.

Andel Holding A/S har den 9. februar
2021 afgivet tilbagetroedelseserkloering
overfor Fibia P/S. Andel Holding A/S
garanterer, at allerede eksisterende geeld
fra Fibia P/S til Andel Holding A/S og
SEAS-NVE Finans A/S pr. 31. december
2020, ikke kan kreeves tilbagebetalt for
1. januar 2022 og derfor tidligst forfalder
til betaling 1. januar 2022. Garantien om
at eksisterende gceld ikke kan kroeves
tilbagebetalt fgr 1. januar 2022 geelder
dog ikke, safremt tilbagebetalingen ikke
overstiger yderligere lantagning hos
banker eller realkreditinstitutter. Fibia
P/S forventes i 2021 at ldnoptage i alt
1,5 mia. kr. hos eksterne langivere. | fald
at den forventede ldnoptagelse péd i

alt 1,5 mia. ikke eksekveres, forpligter
Andel Holding A/S sig til at doekke Fibia’s
lzbende driftsudgifter og forpligtelser,
svarende til Andel Holding A/S’ ejerandel
i Fibia P/S.

Andel A.m.b.a. har, som sikkerhed for
Andel Holding A/S' forpligtelser overfor
Nordea Bank, Danske Bank og Nykredit
Bank, givet pant i andre kapitalandele
og veerdipapirer. Sikkerheden er pr. 31.
december 2020 opgjort til 15.153 mio. kr.
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28 Eventualforpligtelser og gvrige gkonomiske forpligtelser

Regnskabspraksis

a

Andel A.m.b.a. har, til sikkerhed for Andel
Holding A/S' forpligtelser overfor Nordea
Bank, Danske Bank og Nykredit Bank, gi-
vet pant i andre kapitalandele og veerdi-
papirer. Sikkerheden er pr. 31. december
2020 opgjort til 5.321 mio. kr.

Andel A.m.b.a har stillet belgbsbegreenset
selvskyldnerkaution for Redsand 2 Off-
shore Wind Farm AB's forpligtelser over-
for Nordea. Kautionen kan ikke overstige
72 mio. kr.

Andel A.m.b.a. har stillet selvskyldner-
kaution for 1&n i Redsand 2 Offshore
Wind Farm AB pd indtil 80% af lane-
belgbet pd 479 mio. kr. overfor Nordea.

Andel A.m.b.a. har stillet selvskyldnerkau-
tion i forbindelse med 1&n i Redsand 2 Off-
shore Wind Farm AB svarende til restgoeld-
en af ldnebelgbet, der 31. december 2020
udgjorde 460 mio. kr. overfor Nykredit.

Andel A.m.b.a har stillet garanti pd
246 mio. kr. til sikkerhed for Energi
Danmark A/S' opfyldelse af sine for-
pligtelser over for Jyske Bank.

Andel A.m.b.A har stillet garanti pé& 159
mio.kr. til sikkerhed for Energi Danmark
A/S' opfyldelse af sine forpligtelser over
for Danske Bank.
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Cerius A/S har stillet sikkerhed i lednings-
nettet vedrgrende ldneoptagelse pd
1.918 mio. kr. Aktivmassen, der del-

vist er anvendet til sikkerhed, udger pr.
31. december 2020 5.814 mio. kr.

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

Fibia P/S har til sikkerhed for geeld til real-
kreditinstitutter givet pant i fibernetveer-
ket pd en samlet regnskabmoessig veerdi
pr. 31 december 2020 p& 1.439 mio. kr.
Sikkerheden er stillet overfor Nykredit
Realkredit.

Fibia P/S har forpligtet sig til at aftage
ydelser og produkter fra underleveran-
dgrer for i alt 410 mio. kr., hvoraf 251

mio. kr. vedrgrer den associerede virksom-
hed Waoo A/S, og de resterende overfor
andre leverandgrer.

Clever A/S har stillet sikkerhed for
samlet 590 t. kr., for standere opsat pd
kommunalt omrdde.

SEAS-NVE Stremmen A/S har stillet
garanti pd 98 mio. kr. som sikkerhed for
Energi Danmark A/S' opfyldelse af sine
forpligtelser over for Jyske Bank.

SEAS-NVE Stremmen A/S har stillet ga-
ranti pd 63 mio.kr. til sikkerhed for Energi
Danmark A/S' opfyldelse af sine forpligt-
elser over for Danske Bank.

SEAS-NVE City Light A/S har stillet
bankgarantier vedrgrende selskabets
udendgrsbelysning for et samlet belgb
pd 5.792 t. kr.

Eventualaktiv

Koncernen har i forbindelse med en sterre
akkvisition rettet et krav overfor det
scelgende selskab, der har afvist kravet,
og tvisten forventes derfor at overgd til
voldgiftsbehandling. Et positiv udfald

af en voldgiftskendelse vil ikke have en
voesentlig indflydelse pd koncernens
finansielle stilling.

Eventualforpligtelse

Forsyningstilsynet har overfor Radius
rejst en roekke spargsmadl relaterede til
selskabets indtcegtsgrundlag (beskrevet
i note 14). Det er ledelsens opfattelse,
at afklaring af disse spargsmal ikke vil
fare til tvister, men s@fremt der mdtte
opstd en sag, er det vurderingen, at ud-
faldet ikke vil have veesentlig indflydelse
pd koncernens finansielle stilling.

SEAS-NVE Stremmen har forpligtet sig til
at doekke 3,1 mio. kr. i modningsomkost-

ninger i forbindelse med, at Energinet.dk
undersgger mulighederne for etablering
af en naturgasledning fra Sjecelland til
Lolland og Falster. Pengene tilbagebeta-
les, nar projektet er gennemfart. Af be-
lgbet er 1,6 mio. kr. afholdt og indregnet
som et tilgodehavende pr. 31.12.2020, da
det forventes, at projektet gennemfares.
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. . . o
29 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 30 Ncertstdende parter
(t. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab Moderselskab
2020 2019 2020 2019 @vrige neertstdende parter Koncernforhold
Selskabets bestyrelse (se ledelses- Andel A.m.b.a. er det ultimative moder-
Samlet honorar 16.380 4.448 345 292 o . .
pdtegning). selskab i koncernen, der aflcegger koncern-
Der kan specificeres sdledes: rapport.
Lovpligtig revision, Deloitte 2.999 2.457 307 237 Tilknyttede virksomheder - se note 15.
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed, Deloitte 111 124 0 0
Skatter&dgivning, [')eloitte 926 483 17 20 Tt
Andre ydelser, Deloitte 12.344 1.506 22 45 .
16.380 4,569 345 202 Der oplyses om alle transaktioner med

noertstdende parter, som ikke er pd mar-
| forbindelse med erhvervelse af RBC selskaberne er Andel koncernen indtr&dt i en roekke aftaler, hvor visse dele af de admi-
nistrative funktioner er udliciteret til Deloitte. Andel koncernen har udarbejdet en plan for gradvis afvikling af disse aftaler

henover 2021 og forventes helt afsluttet senest primo 2022. sddanne transaktioner i dret.

kedsmcessige vilkar. Der er ikke foretaget
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31 Pengestremsopggrelse - reguleringer for koncernen 33 Finansielle betalinger, netto
(. kr) 2020 2019 (t. kr) 2020 2019
Af- og nedskrivninger 1.785.520 204.693 Finansielle betalinger, brutto -133.879 -120.976
Resultat af associerede virksomheder og andre kapitalandele -11.515.502 -9.363.134 Periodiserede renter - obligationsbeholdning og geeldsforpligtelser 517 -13.408
Andre driftsomkostninger 15.487 7.710 Urealiserede avance - obligationsbeholdning og bankkonti -3.280 12.871
Skat af drets resultat -159.730 104.584 Periodiserede ldneomkostninger - gceldsforpligtelser 7.735 10.701
Finansielle indtcegter -113.855 -35.805 -128.907 -110.812
Finansielle udgifter 305.822 156.781
Andre reguleringer 90.124 479
-9.592.134 RE024 005 34 Likvide beholdninger
(t. kr) 2020 2019

32 Pengestrgmsopggrelse — cendring i driftskapital for koncernen Heraf bundne 05504 05400

Bundne likvider er lagt som sikkerhed for lan optaget i Redsand 2 Offshore Wind farm AB.

(t. kr) 2020 2019
/Andring i varebeholdninger -16.269 92.242
/ndring i tilgodehavender -29.031 356.657
/Andring i kortfristede geeldsforpligtelser -4.530.630 -243.961

-4.575.930 204.939
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35 Begivenheder efter statusdagen

Pengestrgmsopggarelse Noter

Koncernen har medio marts 2021 konsta-
teret et urealiseret kurstab p& beholdning
af @rsted-aktier pd ca. 6.000 mio. kr.

Koncernen offentliggjorde den 11. februar
2021, at ejerandelen i energihandelssel-
skabet Energi Danmark A/S udvides til

en fremtidig ejerandel pa 63,6% med
energikoncernen NRGI som ejer af de
resterende 36,4%. Udvidelsen sker igen-
nem akkuvisition af ejerandele fra gvrige
danske energikoncerner. Akkvisitionen
afventer godkendelse fra Konkurrence-
myndighederne.

| Andels koncernregnskab skifter Energi
Danmark A/S herefter status fra en
associeret ejerandel til et datterselskab,
hvorefter hele Energi Danmark A/S vil blive
indregnet i Andels koncernregnskab. Energi
Danmark A/S havde i 2019 en omscetning
pd 44,5 mia. kr. og et resultat fer skat pd
222 mio. kr.

Koncernen har pr. 1. februar udvidet sin
ejerandel i Waoo A/S til 79,1%, hvorefter
Waoo A/S overgdr fra at veere en asso-
cieret ejerandel til et datterselskab.
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Koncernen har i Igbet af de ferste ma-
neder af 2021 registreret en urealiseret
gevinst pd 87 mio. kr. vedr. aktiv el-porte-
feljeforvaltning.

Pandemien Covid-19 har efter regnskabs-
drets afslutning fortsat sin indvirkning pd
dansk gkonomi. Selvom Andel-koncernen
fortsat ikke har konstateret noevneveer-
digt store tab pd debitorer som fglge af
Covid-19-afledte konkurser etc., er det
fortsat forventningen, at pandemien vil
have en negativ effekt pd Andel-koncer-
nens resultat i 2021. Effekten heraf kan
imidlertid ikke kvantificeres.

Herudover er der ikke indtruffet yderligere
begivenheder efter d. 31. december 2020,
som efter ledelsens vurdering har voesent-
lig indvirkning pd vurderingen af &rsrap-
porten for 2020.

Regnskabspraksis
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Generelt

Arsrapporten for Andel A.m.b.a. er aflagt
i overensstemmelse med den danske
drsregnskabslovs bestemmelser for store
virksomheder i regnskabsklasse C.
Arsrapporten for 2020 er aflagt i t. kr.
Regnskabspraksis er ucendret i forhold

til 2019.

Andring i regnskabsmoessige skon

Der er ikke foretaget veesentligt cendrede
sken i forhold til 2019. Der henvises igvrigt
til note 14.

Generelt om indregning og mdling
Regnskabet er udarbejdet med udgangs-
punkt i det historiske kostprisprincip.
Indtoegter indregnes i resultatopgerelsen
i takt med, at de indtjenes. Herudover
indregnes veerdireguleringer af finansiel-
le aktiver og forpligtelser, der mdles til
dagsveerdi eller amortiseret kostpris. End-
videre indregnes i resultatopggrelsen alle
omkostninger, der er afholdt for at opnd
drets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser
samt tilbagefersler som falge af cendre-
de regnskabsmcessige sken af belgb, der
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tidligere har veeret indregnet i resultat-
opgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske
fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
veerdi kan méles pdlideligt. Forpligtelser
indregnes i balancen, nér det er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele
vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males pdlideligt. Ved ferste
indregning mdles aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfalgende mdles 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
lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres
som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag og tilloeg/ fradrag af
den akkumulerede afskrivning af for-
skellen mellem kostprisen og det nomi-
nelle belgb. Herved fordeles kurstab og
gevinster over lgbetiden. Ved indregning
og mdling tages hensyn til forudsigeli-
ge tab og risici, der fremkommer inden
drsrapporten afloegges, og som be- el-

Pengestremsopggrelse Noter

Regnskabspraksis

ler afkreefter forhold, der eksisterer pa
balancedagen. Som mdélevaluta benyttes
danske kroner (DKK). Alle andre valutaer
anses som fremmed valuta.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter moder-
selskabet Andel A.m.b.a. og de virk-
somheder, hvori koncernen direkte eller
indirekte besidder flertallet af stemme-
rettighederne. Koncernregnskabet
omfatter sdledes SEAS-NVE A.m.b.a.
(moderselskab) og de tilknyttede virk-
somheder:

Andel Holding A/S

e SEAS-NVE Strgmmen A/S

e SEAS-NVE Energi A/S

e Obviux A/S

o Watts A/S

e SEAS-NVE Udelys A/S

e SEAS-NVE City Light A/S

e SEAS-NVE Finans A/S

e SEAS-NVE Service A/S

e SEAS-NVE Forsyningsnet A/S
e Danish Distribution Services zp. z.0.0.
Cerius A/S

Radius Elnet A/S

e Rgdsand 2 Offshore Windfarm AB
e Clever A/S
e Fibia P/S

Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20 og 50% af rettighederne og
udgver betydelig, men ikke bestemmen-
de, indflydelse betragtes som associerede
virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes som et
sammendrag af moderselskabets og

de enkelte datterselskabers reviderede
drsregnskaber aflagt i overensstemmelse
med Andel-koncernens regnskabspraksis.
Ved konsolidering foretages eliminering
af koncerninterne indtcegter og omkost-
ninger, aktiebesiddelser, interne mellem-
veerender og udbytter samt realiserede
og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder. Moderselskabets kapi-
talandele i de konsoliderede datterselska-
ber udlignes med moderselskabets andel
af datterselskabernes regnskabsmcessige
indre veerdi opgjort pd det tidspunkt,
hvor koncernforholdet blev etableret.
Nyerhvervede virksomheder indregnes i
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koncernregnskabet fra anskaffelsestids-
punktet. Sammenligningstal korrigeres
ikke for nyerhvervede virksomheder.

Minoritetsinteresser

Ved opggrelse af koncernegenkapital
anferes den del af datterselskabernes
resultat og egenkapital, der kan henfares
til minoritetsinteresser, som scerskilte
poster i note vedr. resultatdisponering
og egenkapitalen. Minoritetsinteresser
indregnes pd grundlag af omvurderingen
af overtagne aktiver og forpligtelser til
dagsveerdi pd tidspunktet for erhvervelse
af datterselskaber.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes
ved ferste indregning til transaktionsda-
gens kurs. Valutakursdifferencer, der op-
star mellem transaktionsdagens kurs og
kursen pd betalingstidspunktet, indreg-
nes i resultatopgerelsen som en finansiel
post. Tilgodehavender, gceld og mone-
toere poster i fremmed valuta, som ikke
er afregnet pé balancedagen, omregnes
til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen
pd tidspunktet for tilgodehavendet eller
geeldens opstden indregnes i resultat-
opgerelsen som en finansiel post.
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Egenkapitalopgerelse

Skat af drets resultat

Moderselskabet Andel A.m.b.a. er skatte-
pligtigt i henhold til selskabsskatteloven §
1, stk. 1, nr. 6, hvilket bevirker, at selskabet
kun er skattepligtigt af indtcegt ved er-
hvervsmoessig virksomhed med ikke-med-
lemmer. Selskabet er ikke sambeskattet
med de gvrige selskaber i koncernen.

Andel Holding A/S er sambeskattet med
datterselskaberne i Andel-koncernen.
Skatten for de enkelte selskaber er fuldt
ud fordelt pd basis af den forventede skat-
tepligtige indkomst. De sambeskattede
selskaber indgdr i acontoskatteordningen.

Skat af drets resultat, som bestér af
drets aktuelle skat, drets udskudte skat
samt eventuelle reguleringer til tidligere
ar, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfares til drets resul-
tat, og direkte pd egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer
direkte pd egenkapitalen. Skat af drets
resultat er opgjort med udgangspunkt

i arets resultat fgr skat, korrigeret for
ikke-skattepligtige indtoegter og omkost-
ninger, samt eventuelle reguleringer til
tidligere ar.

Pengestremsopggrelse Noter
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Selskabsskat og udskudt skat

Eventuel betalt acontoskat modregnes

i skyldig skat ved érets udgang. Skyldig
skat er opgjort som skat af drets forven-
tede skattepligtige indkomst.

Udskudt skat er hensat med 22% aof alle
midlertidige forskelle mellem regnskabs-
moessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, idet de skatte-
moessige veerdier opgeres med udgangs-
punkt i den planlagte anvendelse af
henholdsvis det enkelte aktiv og forplig-
telse. Udskudte skatteaktiver, herunder
skatteveerdien af fremfgrselsberettigede,
skattemcessige underskud, indregnes i
balancen med den veerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten ved
reduktion af udskudte skatteforpligtelser
eller som nettoskatteaktiver. Udskudt
skat mdles pd grundlag af de skattereg-
ler og skattesatser, der med balance-
dagens lovgivning vil veere geeldende, nér
den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
felge af cendringer i skattesatser indreg-
nes i resultatopggrelsen.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor alle voesentlige
risici og fordele forbundet med ejendoms-
retten (finansiel leasing) er overgivet til
leasingtager, indregnes i balancen som et
tilgodehavende, svarende til nettoinveste-

a

ringen i leasingaftalen. Ved beregningen
af nettoinvesteringen anvendes leasing-
aftalens interne rente, som indtoegtsfe-
res under finansielle indtoegter. Ydelser i
forbindelse med operationel leasing ind-
regnes i resultatopgerelsen over leasing-
perioden. Koncernens samlede forpligtelse
vedrgrende operationelle leasing- og
lejeaftaler oplyses under eventualposter
og evrige skonomiske forpligtelser.

Segmentoplysninger

Rapporterede segmenter udggres af
koncernens overordnede forretnings-
aktiviteter og er baseret pé& koncernens
forskellige overordnede aktiviteter og
interne gkonomistyring. Aktiver og passi-
ver i forretningssegmenterne omfatter de
aktiver og passiver, der anvendes direkte
i segmentets drift, herunder immaterielle
aktiver, materielle anleegsaktiver og kapi-
talinteresser i associerede virksomheder.
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Resultatopggrelsen

Nettoomscetningen

Nettoomscetningen indregnes i resultat-
opggrelsen, sdfremt levering og risikoover-
gang til keber har fundet sted inden drets
udgang. Nettoomscetningen indregnes
ekskl. moms og afgifter og med fradrag
af rabatter i forbindelse med salget.

Igangveerende arbejder for fremmed
regning indregnes i takt med, at produk-
tionen udfgres, hvorved nettoomscet-
ningen svarer til salgsveerdien af drets
udferte arbejder (produktionskriteriet).
Denne metode anvendes, ndr de sam-
lede indtcegter og omkostninger p&
entreprisekontrakten og feerdiggerelses-
graden pd balancedagen kan opggres
palideligt, og det er sandsynligt, at de
gkonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilgé selskabet.

Lovbestemt regulering af for meget op-
krecevede belgb hos elnetkunderne (over-
doekning) indregnes i resultatopgerelsen
som en korrektionspost til nettoomsocet-
ningen og i balancen som en geeldsfor-

pligtelse. | tilfoelde, hvor der er opkreevet
for lidt hos elnetkunderne (underdoek-
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ning), og hvor det er besluttet at udnytte
retten til at regulere taksten i fremtidige
priser, indregnes pa tilsvarende vis en
korrektion til nettoomscetningen og et
tilgodehavende i balancen.

Investeringsbidrag

Modtagne investeringsbidrag passiveres
og indtcegtsferes under nettoomscetning
over en periode pd 30-40 dr, der svarer til
den gennemsnitlige afskrivningsperiode
for de lgbende anlcegsinvesteringer. Peri-
odiseringen af modtagne investeringsbi-
drag er foretaget fra 1. januar 2000.

Arbejde udfert for egen regning og
opfert under aktiver

Regnskabsposten omfatter arbejder
udfert i regnskabsdret og aktiveret under
materielle anlcegsaktiver. Malingen af ar-
bejder udfert for egen regning sker for de
egne oparbejdede omkostninger, der er
indregnet under andre eksterne omkost-
ninger og personaleomkostninger.

Pengestremsopggrelse Noter

Regnskabspraksis

Andre driftsindtcegter

Andre driftsindtoegter omfatter indtceg-
ter af sekundoer karakter i forhold til
koncernens hovedaktivitet.

Keb af energi og hjcelpematerialer

Keb af energi indeholder omkostninger

til keb af el, gas og transport, der er an-
vendt for at opnd drets nettoomsocetning.
Resultatet af afledte finansielle instru-
menter, der er anvendt til prissikring af
periodens indkgb af el, er ligeledes inde-
holdt i regnskabsposten. Omkostninger til
hjcelpematerialer indeholder det forbrug
af hjeelpematerialer, der er anvendt for
at opnd drets nettoomscetning. Herunder
indgdr direkte og indirekte omkostninger
til hjcelpematerialer samt keb af varer og
ydelser fra underleveranderer.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og
gager samt sociale omkostninger, pensio-
ner mv. til ansatte.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder
indirekte produktionsomkostninger og
omkostninger til distribution, salg, rekla-
me, administration, lokaler, tab pd& debi-
torer med videre. Under andre eksterne
omkostninger indregnes tillige it-omkost-
ninger, der ikke opfylder kriterierne for
aktivering.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder
regnskabsposter af sekundoer karakter

i forhold til koncernens hovedaktiviteter,
herunder tab ved salg af immaterielle og
materielle anloegsaktiver.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder drets
af- og nedskrivninger af materielle og im-
materielle anloegsaktiver samt skrotning
af anleegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede
datterselskaber og associerede
virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den for-
holdsmecessige andel af resultat for dret
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under posterne 'Resultat af kapitalandele
i tilknyttede datterselskaber’ og 'Resultat
af kapitalandele i associerede virksom-
heder’.

Finansielle poster

Finansielle indtoegter og omkostninger
indeholder renter, realiserede og ureali-
serede kursgevinster og -tab vedrgrende
veerdipapirer, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finan-
sielle aktiver og forpligtelser samt tilloeg
og godtgerelse under acontoskatte-
ordningen.
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Balance

Immaterielle anlcegsaktiver

Goodwill afskrives linecert over den vurde-
rede gkonomiske brugstid, der er fastlagt
pd baggrund af ledelsens erfaringer inden
for det pdgeeldende forretningsomrdde.
For koncerngoodwill vedrgrende den i
2020 foretagne investering i Radius Elnet
A/S, er valgt en afskrivningsperiode pé& 40
&r, der henvises til note 12. | de tilfcelde,
hvor koncernen ikke er i stand til palide-
ligt at skenne over brugstiden for good-
will, scettes afskrivningsperioden til 10 ar.

Erhvervede kunderelationer afskrives
linecert over den vurderede gkonomiske
brugstid, der fastloegges p& baggrund
af ledelsens erfaringer inden for forret-
ningsomrédet. Afskrivningsperioden er
lcengst for strategisk erhvervede aktivi-
teter med en stcerk markedsposition og
lang indtjeningsprofil. SGfremt koncernen
ikke er i stand til pdlideligt at skenne
den gkonomiske levetid, scettes afskriv-
ningsperioden til 10 &r. For den i 2017
foretagne investering i HMN Naturgas
er valgt en afskrivningsperiode pd 20

ar, med henvisning til den meget lave
omscetningshastighed pd den overtagne
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portefelje af gaskunder. For den i 2020
foretagne investering i @rsteds privatkun-
de- og udelysforretning er valgt felgende
afskrivningsperioder;

e clkunder 20 ér.
e kunderettigheder 15 ar.
e andre immaterielle aktiver 5 ar.

Restveerdien af koncernens immaterielle
anleegsaktiver revurderes drligt.

Udviklingsprojekter omfatter gager,
afskrivninger og andre omkostninger,

der direkte og indirekte kan henfgres til
selskabets udviklingsaktiviteter. Udvik-
lingsprojekter, der er klart definerede

og identificerbare, hvor den tekniske
udnyttelsesgrad, tilstroekkelige ressourcer
og et potentielt fremtidigt marked eller
udviklingsmulighed i virksomheden kan
pdvises, og hvor det er hensigten at frem-
stille, markedsfere eller anvende projek-
tet, indregnes projektet som immaterielle
anleegsaktiver, sGfremt der er tilstroek-
kelig sikkerhed for, at kapitalvcerdien

af den fremtidige indtjening kan doekke
produktions-, salgs- og administrations-

omkostninger samt selve udviklingsom-
kostningerne. Udviklingsprojekter, der
ikke opfylder kriterierne for indregning i
balancen, indregnes som omkostninger i
resultatopgerelsen i takt med, at omkost-
ningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger méles
til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger eller genindvin-
dingsveerdi, s&fremt denne er lavere. Ak-
tiverede udviklingsomkostninger afskrives
fra tidspunktet for foerdiggerelsen linecert
over den periode, hvori udviklingsarbej-
det forventes at frembringe skonomiske
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 syste-
mer, herunder honorarer til konsulenter
og interne lgnninger. It-systemer afskrives
linecert over den forventede brugstid, dog
maksimalt over syv ar.

Materielle anlcegsaktiver
Materielle anlcegsaktiver males til
kostpris med fradrag af akkumulerede
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af- og nedskrivninger. Kostpris omfatter
anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive
taget i brug. For egne fremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte
omkostninger til Ianforbrug, materialer,
komponenter og underleveranderer.
Renteomkostninger pd lan til finansiering
af materielle anlcegsaktiver med lang
fremstillingsperiode indregnes i kostpri-
sen. @vrige renteomkostninger indregnes
i resultatopgerelsen. Afskrivningsgrund-
laget, der opgeres som kostpris reduceret
med eventuel restveerdi, fordeles linecert
over aktivernes forventede brugstid, der
udger:

e Bygninger 20-50 ar
¢ Tekniske bygninger 40-50 ar
e Tekniske anlceg og maskiner 5-50 ar
e Landvindmgiller 20 ér
e Havvindmgller 25 ar
e Andre tekniske anloeg 3-30ar
e It-udstyr 3-5ar
e Tv-bokse 3ar
e @vrigt driftsmateriel 5-10 &r

Grunde afskrives ikke.

Restveerdien af koncernens materielle an-
lcegsaktiver revurderes érligt. Fortjeneste
eller tab ved afhoendelse af et materielt
anleegsaktiv opggres som forskellen
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mellem salgspris (reduceret med nedtag-
elses-, salgs- og reetableringsomkostnin-
ger) og bogfert veerdi. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under
'andre driftsindtcegter' henholdsvis 'andre
driftsomkostninger'.

Nedskrivning af anloegsaktiver

Den regnskabsmaeessige veerdi af im-
materielle og materielle anloegsaktiver
gennemqds arligt for at afggre, om der
er indikation af veerdiforringelse ud over
det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis
dette er tilfceldet, foretages der ned-
skrivning til aktivets lavere genindvin-
dingsveerdi. Genindvindingsveerdien for
aktivet opggres som den hgjeste veerdi af
nettosalgsprisen og kapitalveerdien.

Er det ikke muligt at fastscette en gen-
indvindingsveerdi for det enkelte aktiv,
skal aktiverne vurderes samlet i den
mindste gruppe af aktiver, hvor der ved
en samlet vurdering kan fastscettes en
palidelig genindvindingsveerdi.

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

Regnskabspraksis

Finansielle anlcegsaktiver

Kapitalandele i datterselskaber og asso-
cierede virksomheder indregnes og males
i moderselskabet efter den indre veerdis
metode, hvilket indebcerer, at andelene
mdles i balancen til den forholdsmcessige
andel af virksomhedens indre voerdi.

| moderselskabets balance indregnes
under posten 'kapitalandele i tilknyttede
virksomheder' og 'kapitalandele i associe-
rede virksomheder' den forholdsmacessige
ejerandel af virksomhedernes regnskabs-
moessige indre veerdi. Ejerandelen er
opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien
af de identificerbare nettoaktiver pé
anskaffelsestidspunktet med fradrag
eller tilloeg af urealiserede koncerninter-
ne avancer eller tab og med tillceg af
resterende veerdi af positiv forskelsveoerdi
(goodwill) og fradrag af en resterende
negativ forskelsveerdi (negativ goodwiill).

Den samlede nettoopskrivning af kapital-
andele i datterselskaber og associerede
virksomheder henlcegges via overskuds-
disponeringen til 'reserve for nettoop-
skrivning efter den indre voerdis metode'
under egenkapitalen. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til moderselska-
bet og reguleres med andre egenkapital-
bevcegelser i datterselskaberne og de
associerede virksomheder.

a

Datterselskaber og associerede virk-
somheder med negativ regnskabsmces-
sig indre veerdi indregnes til O kr. Har
moderselskabet en retslig eller en faktisk
forpligtelse til at doekke virksomhedens
underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Ved kgb af datterselskaber opgeres pé
anskaffelsestidspunktet forskellen mellem
kostprisen og den regnskabsmoessige
indre veerdi i den kgbte virksomhed, efter,
at de enkelte aktiver og forpligtelser er
reguleret til dagsveerdi (overtagelses-
metoden).

Herunder fradrages eventuelle besluttede
omstruktureringshenscettelser vedrgrende
den overtagne virksomhed. Resterende
positive forskelsbelgb indregnes i balan-
cen under immaterielle anloegsaktiver som
goodwill, der afskrives linecert i resultat-
opggrelsen over forventet brugstid. | de
tilfoelde, hvor koncernen ikke er i stand

til pdlideligt at skenne over brugstiden

for goodwill, antages denne at veere
maksimalt 10 ar. Resterende negative
forskelsbelgb indregnes i balancen under
periodeafgroensningsposter som negativ
goodwill. Belgb, der kan henfgres til for-
ventede tab eller omkostninger, indregnes
som indteegt i resultatopgerelsen i takt
med, at de forhold, der ligger til grund
herfor, realiseres. Af negativ goodwill, der
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ikke relaterer sig til forventede tab eller
omkostninger, indregnes et belgb svaren-
de til dagsveerdien af ikke-monetcere akti-
ver i resultatopgerelsen over de ikke-mo-
netcere aktivers gennemsnitlige levetid.

Positive og negative forskelsbelgb fra
erhvervede virksomheder kan, som felge
af cendring i indregning og mdling af
nettoaktiver, reguleres indtil udgangen af
det regnskabsar, der fglger efter anskaf-
felsesdret. Disse reguleringer afspejler sig
samtidig i veerdien af goodwill eller nega-
tiv goodwill herunder i allerede foretagne
afskrivninger.

Fortjeneste eller tab ved afhoendelse af
datterselskaber opgeres som forskellen
mellem salgsprisen og den regnskabs-
meessige veerdi af nettoaktiver pd salgs-
tidspunktet inkl. ikke afskrevet goodwill
samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultat-
opggrelsen pd det tidspunkt, hvor virksom-
hedens raderet over datterselskabet
ophgrer. | koncernregnskabet og moder-
selskabets regnskab optages en forholds-
moessig andel af resultat og egenkapital.

Andre kapitalandele

Andre kapitalandele indregnet under fi-
nansielle anlcegsaktiver omfatter aktiver,
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der mdles til dagsveerdi pd balanceda-
gen. Bgrsnoterede veerdipapirer méles
til dagsveerdi ultimo dret. | det omfang
andre kapitalandele ikke handles pd et
velfungerende og effektivt marked, er
dagsveerdien af kapitalandelene malt p&
grundlag af en beregnet kapitalvoerdi.
Andre tilgodehavender under finansielle
anloegsaktiver indregnes til amortiseret
kostpris. Afgange pd andre kapitalandele
feres til gennemsnitlig kostpris.

Varebeholdninger

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til
amortiseret kostpris eller en lavere netto-
realisationsveerdi, hvilket her svarer til
pdlydende veerdi med fradrag af ned-
skrivning til imgdegdelse af tab.

Igangvecerende arbejder

for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed
regning mdles til salgsveerdien af det
udfgrte arbejde opgjort pé& grundlag
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af feerdiggerelsesgraden. Feerdiggerel-
sesgraden opgegres som andelen af de
afholdte kontraktomkostninger i for-
hold til kontraktens forventede samlede
omkostninger. N&r det er sandsynligt,
at de samlede kontraktomkostninger vil
overstige de samlede indtcegter pd en
kontrakt, indregnes det forventede tab
i resultatopgerelsen. Forudbetalinger
og modtagne acontobetalinger fragér

i salgsveerdien. De enkelte kontrakter
klassificeres som tilgodehavender, nér
nettoveerdien er positiv, og som forplig-
telser, ndr nettoveerdien er negativ.

Ombkostninger i forbindelse med salgs-
arbejde og opndelse af kontrakter ind-
regnes i resultatopggrelsen i takt med,
at de afholdes.

Takstmeessig under-/overdcekning
Lovbestemt regulering af for meget
opkreevede belgb hos elforbrugerne (over-
deekning) vedrgrende elforsyningsaktivi-
teten, indregnes i resultatopgerelsen som
en korrektionspost til nettoomscetnin-
gen og i balancen som en takstmecessig
overdeekning under geeldsforpligtelser. |
tilfoelde, hvor der er opkrecevet for lidt hos
kunderne i forhold til det tilladte (under-
deekning), indregnes pd tilsvarende vis

en korrektion til nettoomscetningen og
en takstmoessig underdoekning under
tilgodehavender.

a

Takstmeessig underdoekning vedrgrende
tidligere &r, som i kommende ar kan ind-
regnes i nettariffen, indregnes i balancen
under tilgodehavender til en veerdi sva-
rende til det belgb, som ledelsen forventer
vil blive opkreevet i de kommende &r.

Periodeafgreensningsposter (aktiver)
Periodeafgroensningsposter indregnet
under aktiver omfatter afholdte om-
kostninger, der vedrgrer efterfelgende
regnskabsar.

Periodeafgreensningsposter mdles til
amortiseret kostpris, der scedvanligvis
svarer til nominel veerdi.

Veerdipapirer

Bersnoterede veerdipapirer, der indreg-
nes under omscetningsaktiver, mdles til
dagsveerdi pd balancedagen. Realiserede
kursgevinster og -tab indregnes i resulta-
topgerelsen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante
beholdninger og bankindestdender.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved
ferste indregning i balancen til kostpris og
efterfelgende til dagsveerdi. Positive og
negative dagsveerdier af afledte finan-
sielle instrumenter indgdr i regnskabs-
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posten dagsveerdi af finansielle kontrak-
ter under tilgodehavender henholdsvis
kortfristet geeld. £ndringer i dagsveerdi
af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsveerdi af et indreg-

net aktiv eller en indregnet forpligtelse,
indregnes i resultatopggrelsen sammen
med veerdireguleringer vedrgrende det
sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
For afledte finansielle instrumenter, som
ikke er sikringsinstrumenter, indregnes
veerdireguleringer i dagsveerdien ligeledes
i resultatopgerelsen.

Andringer i dagsveerdi af afledte finan-
sielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder betingelserne for sikring
af fremtidige aktiver eller forpligtelser,
indregnes i regnskabsposten dagsveerdi
af finansielle kontrakter under tilgode-
havender eller gceld og i egenkapitalen.
Indtoegter og omkostninger vedrgrende
s@danne sikringstransaktioner overfares
fra egenkapitalen ved realisation af det
sikrede og indregnes i samme regnskabs-
post som det sikrede.

Egenkapital

| egenkapitalen indgdr érets “totalind-
komst” best&ende af Arets resultat, regu-
lering af sikringsinstrumenter til dags-
veerdi samt gvrige kapitalreguleringer.
Reserve for dagsveerdi af sikringsinstru-
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menter bestar af dagsveerdien af afledte
finansielle instrumenter, der er klassifi-
ceret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transak-
tioner vedrgrende elkgb og rentesikring.
En eventuel skatteeffekt heraf er afsat.

Reserve for valutaomregning omfat-
ter akkumulerede kursforskelle op-
stdet ved omregning af udenlandske
koncernvirksomheder til drsrapportens
preesentationsvaluta (danske kroner).

Reserve efter indre veerdis metode inde-
holder den samlede nettoopskrivning
af kapitalandele i datterselskaber og
associerede virksomheder. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med egne
kapitalbevoegelser i datterselskaberne
og de associerede virksomheder.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter
forventede omkostninger, der er uvisse
med hensyn til sterrelse eller tidspunkt
for afvikling. Andre hensatte forpligtel-
ser indregnes og mdles baseret pd det
bedste sken over de udgifter, der er ngd-
vendige for p& balancedagen at afvikle
forpligtelserne. Hensatte forpligtelser
med forventet forfaldstid ud over et ar
fra balancedagen tilbagediskonteres
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ved anvendelse af den gennemsnitlige
obligationsrente.

Finansielle gceldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser indregnes til amorti-
seret kostpris, der scedvanligvis svarer til
nominel veerdi.

Periodeafgroensningsposter (passiver)
Periodeafgreensningsposter indregnet
under passiver omfatter modtagne ind-
toegter til indtoegtsfering i efterfelgende
regnskabsar. Posten bestadr bl.a af mod-
tagne investeringsbidrag, der passiveres
og indteegtsfares over en periode pd
30-40 dr, der svarer til den gennemsnit-
lige afskrivningsperiode for de lgbende
anlcegsinvesteringer.

Modtagne anleegstilskud males til
kostpris og indtoegtsferes efterfalgende
under nettoomscetningen i takt med, at
anlcegsaktiverne afskrives.

Rentebcerende geeld

Rentebeerende geeld mdéles pa tids-
punktet for I&noptagelsen til kostpris,
svarende til det modtagne provenu efter
fradrag aof afholdte transaktionsomkost-
ninger. Efterfglgende madles rentebceren-
de geeld til amortiseret kostpris, svarende
til den kapitaliserede veerdi ved anvendel-
se af den effektive rentes metode.

Pengestremsopggrelsen
Pengestremsopggrelsen viser koncernens
pengestremme for dret opdelt pd drifts-,
investerings- og finansieringsaktivitet,
drets forskydning i likvider samt koncer-
nens likvider ved drets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktiviteten
opstilles efter den indirekte metode med
udgangspunkt i drets resultat i koncernen
reguleret for ikke-kontante driftsposter
som af- og nedskrivninger, henscettelser
samt cendring i driftskapitalen, rente-
indbetalinger og -udbetalinger og betalt
selskabsskat.

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

Pengestremme fra finansieringsaktivite-
ten omfatter pengestremme fra optag-
else og tilbagebetaling af langfristet
geeld samt eventuelle udbyttebetalinger.
Likvider omfatter likvide beholdninger,
veerdipapirer (omscetningsaktiver) samt
troek pa kreditfaciliteter.

Pengestremsopggrelsen kan ikke udledes
alene af det offentliggjorte regnskabs-
materiale.
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