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I Andel koemper vi for vores feelles
grenne fremtid. Vi arbejder for CO,-
reduktion, mere gron energi og lige
digitale muligheder for alle.

Vi investerer mdlrettet i udbredelsen af
fibernet, vedvarende energi, ladestandere
og smarte energilgsninger. P4 den mdde gar
vi, hvad vi kan for at sikre, at ingen danskere
efterlades p& perronen mod den grgnne
omstilling, og at alle far adgang til de
samme muligheder for voekst og velfcerd.

Vi kalder det gren ligestilling.

Andel. Grgn fremtid til alle



Indhold

4 Hoved- og nagletal
Beretning
Koncernoverblik
7 Formandens beretning
10  CEO’s beretning
16  Veerdiskabelsespolitik
19  Andels strategi
23 Vores forretning
24 Selskabsstruktur
Regnskabsberetning
26  Forretningsomréder
42 Koncernen
Selskabsledelse
48 Samfundsansvar
52 God selskabsledelse
53 Dataetik
54 Risikostyring
Arsregnskab
60  Ledelsespdtegning
62  Revisionspétegning
65 Resultatopggrelse
66 Balance
68 Egenkapitalopggrelse
70 Pengestremsopggrelse
71 Noter
90  Regnskabspraksis

369118 mio. kr.

Andel opnéede en omscetning pd 369.118 mio. kr.,
hvilket kan henfares til de hgje energipriser, samt
at Energi Danmark er indregnet i hele dret mod
to mdneder i 2021.

10.686 mio. kr. 2.613 mio. kr.

Andel har i 2022 et resultat for skat og Koncernen har i 2022 investeret
eksklusive kursregulering af @rsted-aktier 2.613 mio. kr. i materielle anlcegsaktiver.
pd 10.686 mio. kr.
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Koncernens udvikling de seneste 5 ar kan
beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

(mio. kr.) 2022 *** 2021 *** 2020 ** 2019 2018
Resultat

Nettoomscetning 369.118 56.345 7.569 6.902 7.325
Bruttofortjeneste 15.067 3.408 1.850 1.574 1.567
Resultat fer afskrivninger (EBITDA) 13.258 1.962 938 917 958
Normaliseret resultat fer afskrivninger (EBITDA)* - 2.248 1.522 979 958
Resultat fer finansielle poster 10.858 -20 -848 712 139
Resultat af finansielle poster -4.466 -8.200 11.324 9.242 4.425
Resultat for skat 6.392 -8.220 10.476 9.954 4.564
Arets resultat 4.037 -8.308 10.674 9.850 4.548
Arets resultat ekskl. veerdiregulering @rsted-aktier 8.331 291 -549 934 656
Balance

Samlede aktiver 102.756 98.078 72.453 45.796 36.361
Investering i materielle anloegsaktiver 2.613 2.491 2.001 1.305 941
Egenkapital 41.476 37.312 44.350 33.465 23.837
Pengestremme

Pengestremme fra:

- driftsaktivitet 12.527 -5.847 -3.625 879 703
- investeringsaktivitet -2.714 -2.066 -17.896 4.367 -253
- finansieringsaktivitet -2.998 8.161 10.353 79 -735
Arets forskydning i likvider 6.815 248 -11.168 5.325 -285
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2.371 1.993 1.303 998 978
Nogletal % % % % %
Bruttomargin 4,1 6,0 24,4 22,8 21,4
Overskudsgrad 2,9 0,0 -11,2 10,3 1,9
Overskudsgrad normaliseret* - 1,1 4,6 3,2 1,9
Afkastningsgrad 10,6 0,0 -1,2 1,6 0,4
Afkastningsgrad normaliseret* - 0,2 0,5 0,5 0,4
Soliditetsgrad 40,4 38,0 61,2 73,1 65,6
Forrentning af egenkapital 10,2 -20,3 27,4 34,4 21,1

Forklaring til nagletal

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse
med “Finansforeningens nggletalsvejledning”.
Nggletallene er beregnet sdledes:

Bruttomargin =

Overskudsgrad =

Afkastningsgrad

Soliditetsgrad =

Forrentning af

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

Arets resultat x 100

egenkapital Gennemsnitlig egenkapital

*k

Normaliseret resultat fer afskrivninger (EBITDA),
“Normaliseret overskudsgrad” og “Normaliseret
afkastningsgrad” er udarbejdet i overensstemmelse
med “Finansforeningens nagletalsvejledning”
(https://cfa.dk/publikationer-2/vejledninger/)
(https://www.keyratios.org/)

Tallene er justeret for effekten af de scerlige poster
specificeret i noten vedrgrende scerlige poster i rs-
rapporten for de respektive regnskabsér

Fra og med september 2020 indgdr tilkebte Radius
Elnet A/S og @rsteds privatkunde- og udelysforretning
Energi Danmark er fuldt indregnet i koncernen 2 méneder
12021 og hele éret i 2022
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Feelles retning
soetter spor
i samfundet

Andel har som andre energiselskaber i Danmark
og Europa oplevet den voldsomme turbulens
pd energimarkederne i 2022, som har skabt
uventede udfordringer for samfundet, energi-
branchen, virksomhederne og danskerne -
sdvel kunder som andelshavere. Men ndr krisen
kradser, friscettes der ogsd kreefter til at finde
nye lgsninger. Det har vi set i hjcelpeindsatsen
til Ukraine, sanktionerne mod Rusland og i

den beslutsomhed og det hgjere tempo, der

nu proeger den grgnne omstilling.

Jens Stenbaek, bestyrelsesformand

Side 7



Koncernoverblik Regnskabsberetning

Andelshaverkendskab

12022 har vi fastholdt et flot andelshaverkend-
skab pd& 25%. Det er et solidt udgangspunkt
for at styrke Andels aktive ejerskab yderligere
i2023.

Selskabsledelse

/:\rsregnskab

“ Som andelsejet selskab kan vi investere
langsigtet og tdalmodigt i savel kendte
teknologier som i nye og pa den made
skabe bred samfundsmcessig voerdi.

Det ligger i Andels DNA som andelsselskab at udvise samfunds-
og pionerdnd, ogsé& nér kriser kradser. Vi orienterer os mod feelles-
skabets bedste. Energikrisen indretter sig ikke efter landegreenser
og nationaliteter, men sldr ned pd tveers af geografi og folkeslag.
Derfor er det ogsd vigtigt, at Andel engagerer sig i projekter, der
kan skabe en gren omstilling af vores energisystem og energi-
forbrug - blandt andet i kraft af vores ejerskab af det gstdanske
elnet, vores bidrag til den danske energiproduktion og ladeinfra-
struktur til elbiler samt vores ansvar for de mange elforbrugere i
hele Danmark, der er kunder hos netop Andel.

Som andelsejet selskab kan vi investere langsigtet og tdlmodigt
i s@vel kendte teknologier som i nye og pd den made skabe bred
samfundsmoessig veerdi.

Veerdiskabelsespolitik soetter retning pa langt og kort sigt

Vi arbejdede i halvandet &r med formuleringen af en ny veerdi-
skabelsespolitik i Andel. Bade reprcesentantskab, bestyrelse og
koncernledelse har veeret stcerkt engageret i processen, og vi har
haft mange gode dragftelser undervejs. Processen og dreftelserne
har i sig selv veeret veerdifulde, og resultatet af processen er et
rigtig godt eksempel pd&, hvor stoerkt vi stér, ndr vi som andels-
selskab arbejder demokratisk med udvikling af den langsigtede
retning for vores selskab.

Med veerdiskabelsespolitikken udtrykker vi vores ambitioner for,
hvordan Andel i fremtiden skal skabe veerdi for andelshavere,
kunder og samfund. Det ger vi med direkte afscet i Andels for-
mdlsparagraf i form af vores nyudviklede ejermal og ejerlgfter.

Reprecesentantskab, bestyrelse og koncernledelse felger labende
op pd ejermdl og ejerlgfter og drafter, om vi er pd rette kurs samt
justerer retning og indsatser efter behov. Med veerdiskabelses-
politikken scetter vi i foellesskab retning for hele Andel-koncernen.

Grenne investeringer

Andel bygger pd en tradition for badde at levere den daglige drift
og de teknologiske spring i vores feelles samfund - i en balance
mellem ansvarlighed og pionerinvesteringer.

Vi kunne i efterdret 2022 proesentere en ambitigs investe-
rings- og finansieringsplan, der bakker op om Andels strategi.
Investeringsplanen er et udtryk for en yderligere konkretisering
og operationalisering af veerdiskabelsespolitikken. Med planen
malrettes investeringer pd mere end 90 mia. kr. pd at sikre

den grgnne og digitale omstilling og eget forsyningssikkerhed

i Danmark frem til 2035. Omkring halvdelen af de planlagte
investeringer skal bruges pd at styrke basisforretningen, der
bl.a. doekker over ladeinfrastruktur til elbiler, fibernet og det
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Koncernoverblik

Regnskabsberetning

Selskabsledelse Arsregnskab

store elnet, som Andel ejer i @stdanmark. Den anden halvdel af
de 90 mia. kr. er malrettet nye strategiske grenne investeringer
inden for vedvarende energiproduktion herunder vind og sol, men
0gsd nye teknologier som grgn brint og Power-to-X.

Vores ejerform er stcerkt medvirkende til at give os mulighed for at
scette aftryk pd udviklingen frem mod et grennere energisystem.

Det demokratiske ejerskab lever

Bevidstheden om, hvad man kan udrette som andelsselskab, har
sammen med det ggede fokus pd& den grenne omstilling skcerpet
interessen for at fa indflydelse pd Andels udvikling. Det moerkede
vi tydeligt ved valget til reproesentantskabet i fordret 2022. | alt
kandiderede 133 andelshavere til 39 pladser i valgomrdderne
Odsherred, Roskilde, Slagelse, Solred og Sorg.

| 2023 har vi valg i valgomraderne Guldborgsund, Holbeek og
Stevns. Og for andet dr i treek har vi opndet valg i alle valgomrader
og et rekordstort antal af opstillede kandidater. Hele 126 kandida-
ter har meldt sig p& banen til i alt 33 pladser.

For mig er det et meget positivt tegn, at flere og flere bliver
opmoerksomme pd, at de er andelshavere og gnsker at engagere
sig i Andels reprcesentantskab, hvor vi arbejder med vigtige
agendaer omkring den grenne omstilling og regional udvikling.

Med Andels rolle som en central akter i den grenne omstilling, er
det helt afgerende, at vi treeffer vores beslutninger pd et bredt

forankret grundlag. Det lykkes vi kun med, hvis vi er et aktivt og
mangfoldigt reproesentantskab, hvor vores andelshavere aktivt

involverer sig.

Stoerkt foelles stésted

Nd&r verden ser ud, som den ger for tiden, er det endnu vigtigere,
at vi i Andel har et steerkt, feelles stdsted. Det giver os styrke til
at rykke hurtigere pd& den grenne dagsorden.

Det har pd mange mdder veeret et udfordrende @r med historisk
hgje energipriser for danskerne - for vores andelshavere og vores
kunder. Det er et stcerkt gnske i Andels bestyrelse og reprcesen-
tantskab, at vi leverer et markant samfundsbidrag og skaber
veerdi for andelshavere, kunder og samfund.

Vi har i Danmark en stolt tradition for at rykke sammen og bruge
feellesskabet, ndr krisen kradser. Og det er vejen frem, hvis vi skal
soette den grenne barre hgjt. P4 den mdde sikrer vi bdde os selv
og kommende generationer nye smarte lgsninger, gren og sikker
energi, og vi vrider os ud af den fossile energis harde greb.

En stor tak for indsatsen skal lyde til reprecesentantskabet,
bestyrelsen og koncernledelsen for deres aktive deltagelse i
udviklingen af Andel, og stor tak til alle ledere og medarbejdere
i Andel-koncernen for at lcegge en ekstra indsats i forbindelse
med energikrisen.

ks

Svinninge, d. 28. marts 2023
Jens Stenbceek, bestyrelsesformand
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Koncernoverblik Regnskabsberetning

Jesper Hjulmand, CEO

Selskabsledelse

Arsregnskab

Et dramatisk
og turbulent ar

Ved drsskiftet tog vi hul pd et ar, der blev
langt mere dramatisk og turbulent, end nogen
havde forestillet sig bare mdneder forinden.
Med corona fortsat lurende i kulissen invade-
rede Rusland Ukraine i februar. Der var med ét
krig i Europa. | heelene pé denne hgjspoendte
sikkerhedspolitiske situation kom en omfat-
tende energikrise, hvor vi som branche og som
Danmarks ledende energikoncern blev placeret
lige midt i orkanens gje.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Prisen pd naturgas, el og olie rgg i vejret, forsyningssikkerheden
kom under pres, og et ekstraordincert skoerpet fokus pd vores
IT-sikkerhed blev nadvendigt fra den ene dag til den anden.

Den geopolitiske situation i Europa og verden rykkede med andre
ord helt ind i Andels kerneforretning, hvilket naturligvis har pdavirket
og sat dagsorden for vores beslutninger, aktiviteter og resultater
i2022.

| tiden op til krigen havde vi allerede indstillet al direkte energi-
handel med russiske underleverandgrer. Ligeledes har vi besluttet,
at salg af naturgas til private kunder skal afvikles senest ved
udgangen af 2029.

Gron investeringsplan pé 90 mia. kr.

Energikrisen har pé& alle m&der understreget, at det er den grenne
omstilling, som er naglen til b&de at blive fri for fossile broendsler,
ikke mindst den russiske gas, og til at bekcempe klimakrisen.

Som Danmarks ledende energikoncern har Andel styrken og for-
pligtigelsen til at bidrage til lzsningen ved at omstille det danske
energisystem.

Andel har derfor i 2022 intensiveret sin indsats for den grenne
omstilling, hvilket blandt andet kommer til udtryk i en investerings-
plan frem mod 2035, som vi offentliggjorde i september 2022.
Investerings- og finansieringsplanen understgtter koncernens
ejermdl og ejerlgfter samt styrker koncernens veerdikoede og
dermed dens gkonomiske robusthed.

Investeringsplanen indeholder - ud over massive investeringer
i drift og udvikling af eksisterende forretningsomrdder og
datterselskaber - nye investeringer, der er mdlrettet en steer-
kere tilstedevcerelse i hele energisystemet. Som pejlemoerker
for investeringsniveauet er der opstillet et produktionsmdl p&

“ Som Danmarks ledende
energikoncern har Andel
styrken og forpligtigelsen
til at bidrage til lasningen
ved at omstille det danske
energisystem.

10 TWh gren strem og et VE-kapacitetsmadl pd 3-4 GW. Dertil
kommer investeringer i aktiviteter inden for Power-to-X, lagring
og fleksibilitet.

Eksekveringen af strategien er i fuld gang. Indsatsen for at rea-
lisere visionen om at byde pd energigen i Nordsgen fortscetter,
og Andel har i 2022 aktivt brugt mulighederne i Aben dgr-ordnin-
gen og budt ind, blandt andet med havvindmelleprojekter ud for
Odsherred og Grenaa. Dette er en ordning, som staten desveerre
har sat pd midlertidig pause. | et nyt partnerskab med Nature
Energy investerer vi i produktion af brint, der stdr til at f& en nggle-
rolle i forhold til beeredygtige broendstoffer til energisektoren,
skibe, fly og anden tung transport. Partnerskabet er et eksempel
pd, hvordan vi ved at etablere et stigende samspil mellem for-
skellige sektorer i energibranchen kan angribe en af de sterste
udfordringer, verden stdr overfor, nemlig klimakrisen. Med kgbet
af Tryggeveelde Solar Park i december styrker vi Andels direkte
medansvar for produktionen af vedvarende energi.

Integration og konsolidering
P& trods af de uscedvanlige forhold pd& energimarkederne er det
lykkedes at opnd flere markante milepcele i Andels arbejde med

Formdlet med Andels
investeringer i VE-produktion

Bekcempe klimaudfordringer ved
at gd forrest i den gregnne omstilling

@get forsyningssikkerhed nationalt
og i regionen

Steerk tilstedeveerelse i hele voerdi-
keeden giver gget finansiel robusthed

VE-produktion udger 100% af energi-
salget til Andels privatkunder i 2035
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Koncernoverblik Regnskabsberetning
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Grgn omstilling

Vi vil bekcempe klimaudfordringer ved
at gd forrest i den grenne omstilling

Selskabsledelse Arsregnskab

integration og konsolidering som fglge af iscer kebet af Radius
Elnet samt @rsteds privatkunde- og udelysforretning i 2020.

I maj 2022 ndede vi en milepcel, da 1,2 mio. energikunder blev
samlet under ét nyt navn og brand, Andel Energi, og dermed er
@rsteds privatkundeforretning, der blev kabt i 2020, nu fuldt inte-
greret i Andel-koncernen pd linje med de andre datterselskaber.

Det, sammenholdt med gennemfgrelse af en ny lokationsstratedgi,
eksekvering af et omfattende uddannelsesprogram for alle ledere
samt en relancering af Andels strategi, resulterede i, at vi med
succes kunne lukke integrationsprojektet ned ved &rets udgang.

Massivt pres pé& kundevendte funktioner
Volatiliteten pd energimarkederne har desveerre haft store konse-
kvenser for rigtige mange danskere og danske virksomheder.

De historiske hgje energipriser skabte scerligt i efterdret et mas-
sivt pres p& Andels datterselskabers kundefunktioner, herunder
var i scerdeleshed Andel Energi udfordret af massive henvendelser
til kundecentret. Et kundepres, der blev oplevet pd tveers af danske
energiselskaber og europceiske greenser.

Mange kunder oplevede i den periode desveerre, at de ikke fik
svar pd deres henvendelser - pd trods af kraftig opbemanding af
kundecenteret samt opgradering af udvalgte IT-systemer.

Gleedeligt var det dog, at Andel Energi succesfuldt lancerede
en indefrysningsordning 1. november 2022 som det fgrste
elhandelsselskab i Danmark som felge af regeringens aftale
om Vinterpakken 2022 -en vigtig hjcelpepakke til de danske
energikunder.

Arets resultat og omscetning

Andel-koncernens omscetning udgjorde i 2022 369,1 mia. kr.

Arets resultat for skat udgjorde et overskud pd 6,4 mia. kr., hvilket
anses for at veere scerdeles tilfredsstillende.

@rsted-aktien bidrog i 2022 med en negativ veerdiregulering pd
4,3 mia. kr. og et positivt bidrag pé& 0,3 mia. kr. i udbytte. P& trods
af de negative veerdireguleringer er kursen pd arsafslutnings-
tidspunktet fortsat knap tre gange hgjere end pé begrsnoterings-
tidspunktet.

Udvikling i selskaber

Arets omscetning er stcerkt pavirket af den geopolitiske situation
og urolige energimarkeder med ekstremt hgje energipriser i
2022, hvor gasprisen blev 30-doblet, og elprisen blev 10-doblet.
Denne udvikling pdvirkede i hgj grad Andels kundevendte datter-
selskaber, Andel Energi og Clever, og resulterede i et negativt
resultat pd omkring 0,9 mia. kr. fer skat og kapitalandele. Dette
tab understreger, at ingen privatkunder, trods ekstraordincere
hgje energipriser, har betalt overpris.

Stigende finansielle omkostninger som falge af et stoerkt stigende
likviditetsbehov til sikkerhedsstillelser p& energibgrserne kombi-
neret med et generelt stigende renteniveau har ligeledes pdavirket
koncernens resultat negativt.

Andels samlede resultat er scerligt pavirket af Energi Danmarks
bidrag pd 11,3 mia. kr. fer skat - et resultat, der er opnéet ved
handel af energikapaciteter mellem landegroenser i Europa.
Energihandel pé tveers af greenser er en essentiel del of et vel-
fungerende energisystem med effektiv prisdannelse og likvide
markeder.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning

Selskabsledelse

/:\rsregnskab

Havmglleparken Redsand 2 var ligeledes pdvirket af de hgje

energiafregningspriser og har bidraget positivt til koncernens

resultat med et resultat fer skat p& 0,3 mia. kr.

De stigende elpriser har ogsd pdvirket netselskaberne Cerius

og Radius Elnet, hvor udviklingen i eksterne faktorer, herunder

inflation og rente, har haft veesentlig effekt pd selskabernes

resultater i 2022, der samlet set ender p& 0,9 mia. kr. fgr skat.

Overskuddet skal ses i relation til den massive kapital, der

Arets resultat er primcert drevet
af Energi Danmarks udenlandske
aktiviteter

Andels resultat er i hgj grad preeget af Energi
Danmarks udnyttelse af mulighederne for at
scelge energi over landegreenser. Et resultat,
der primoert er skabt pd det europceiske energi-
marked. Modsat har Andel-koncernen oplevet
et stort negativt resultat p& de kunderettede
aktiviteter p& det danske privatmarked i

Andel Energi og Clever.

Produktion E

Andels aktiver inden for
produktion har samlet set
pavirket resultatet negativt.
Et positivt resultat i Redsand
2 Offshore Wind Farm blev
mere end opvejet af en
kraftig negativ kursudvikling
i @rsted-aktien.

n

Trading og >
mellemhandel

Aktiverne inden for trading

og mellemhandel har haft en
markant positiv pavirkning pa
resultatet. Resultatet er skabt
pé baggrund af optimering af
indkgbte kapaciteter til at flytte
el og gas pa tveers af lande-
greenser pd det europeeiske
energimarked uden for Norden.

Transmission

TSO (Energinet)

holdes med behovet for ngdvendige og planlagte fremtidige
reinvesteringer og udbygninger i forhold til gren omstilling.

mere end nogensinde behov for, at et selskab som Andel har
stabil indtjening til fortsat at foretage massive investeringer.

>

historisk er investeret i netselskaberne og skal tillige sammen-

I lyset af de politiske ambitioner om en gennemgribende trans-
formation af det danske energisystem og behovet for en stabil
energiforsyning med stabile priser til gavn for danskerne er der

[l

Distribution >

Elnetaktiviteten har samlet set
pavirket resultatet positivt.
Resultatet er primeert pévirket

af hgj inflation og renteudvikling.

)

A

Privatkundesalg

De turbulente energi-
markeder har i hgj grad
péviket resultatet af Andels
privatkunderettede aktiver,
og de har samlet set pdvirket
resultatet negativt.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Overskud investeres i den grenne omstilling

Det solide &rsresultat i Andel sikrer, at koncernen fortsat kan
eksekvere pd koncernens strategiske ambitioner om massive
investeringer i den grenne omstilling og digitalisering og derved
fortscette vores bidrag til et mere stabilt dansk energimarked,
der er vafhcengig af russisk gas til gloede for det danske samfund
og de danske energikunder.

Arets resultat bidrager endvidere markant til det danske sam-
fund gennem gget indbetaling til feellesskabet i form af skatter
og afgifter. For 2022 er Andel-koncernens selskabsskat pé over
2 mia. kr., hvilket er rekordhgijt for koncernen og i toppen i for-
hold til landets sterste selskaber.

Fremtiden

Den ulykkelige situation i Ukraine satte den altdominerende
dagsordenen for 2022 og understregede med stor tydelighed,
at det er NU, vi skal handle. Det er NU, der skal scettes ind med
lzsninger, som kan bidrage til den grenne omstilling og der-
med sikre bade vores uafhcengighed af fossile broendsler og
langsigtet boeredygtighed.

Stor tak til alle kolleger, der har leveret en ekstraordincer indsats
og koempet en brav kamp i alle selskaber for at hadndtere den
eksplosive stigning i kundehenvendelser. Jeres indsats har veeret
enestdende og gjort en forskel.

e Bl

Svinninge, d. 28. marts 2023
Jesper Hjulmand, CEO
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Koncernoverblik

Glimt fra 2022

Januar

Regnskabsberetning

Selskabsledelse

Februar

Arsregnskab

Marts

Maj

B2 16

Clever etablerer Nordjyllands
stgrste lynladestation i
Nerresundby med 16 ladepunkter

Rekordmange kandidater (133)
stiller op til Andels reproe-
sentantskabsvalg i valgom-
rdderne Odsherred, Roskilde,
Slagelse, Solrgd og Sorg

Andel investerer 10 mio. kr. i den

sjcellandske biofermenterings-
virksomhed FermHub Zealand

Juli

8" 250.000

Fibia runder en kvart million
fibernetkunder i Danmark

Clever indvier Sjcellands

sterste lynladestation i Kege
med 16 ladepunkter

August

B2 89

Andel Lumen og SIF Gruppen
vinder rammeaftale med Clever
om ladestandere ved 89 Fatex-
butikker i hele Danmark

Andel annoncerer udfasning af

naturgas til privatkunder senest
i 2029

September

Andel Energi kgber varmepumpe-
leverandgren Enova Energy

Waoo bliver for 11. ar i treek kdret

af kunderne som Danmarks
bedste internet

Oktober

g2 28

Clever indvier Danmarks sterste
lynladestation ved Odense med
28 ladepunkter

SEAS-NVE Strgmmen skifter
navn, og 1,2 mio. energikunder
bliver samlet under det nye
navn: Andel Energi

November

Andel indleder forste ar af et
fem-arigt energipartnerskab
med Roskilde Festival

Andel sgger om tilladelse til at
foretage forundersggelse af
en havvindmgllepark nord for
Klintebjerg

December

S
0.\

Som ferste del af Andelsbus-
projektet indvier Andel en ny
elbus pd Men, der skal kere
borgere og turister gratis rundt
til omrddets attraktioner.
Andelsbussen er en del af den
projektportefglje, der nyder
bevilling fra puljen til Andels
kollektive samfundsbidrag

B2 1.000

Clever og Salling Group indgér
udvidet aftale om 1.000 offent-
lige ladepunkter ved kcederne

Bilka, Netto og Fatex

i 90 mia. kr.

Andel lancerer investeringsplan
p& 90 mia. kr. til investeringer i
infrastruktur og til udbygning
af produktionen af vedvarende
energi frem mod 2035

® 100.000

Andel Energi melder sig som
det forste energiselskab klar

til at hjeelpe kunder med at

fd indefrosset en del af deres
energiregning via den nye inde-
frysningsordning, der treeder i
kroeft 1/11 2022

Andel bliver Danmarks 15. sterste
virksomhed mdlt p& omscetning
med en omscetning pd 56,3 mia.
kr. 12021 pd Bgrsens Top1000-liste

100.000 kr. bliver uddelt til lokale
donationsmodtagere i form af
10 x 10.000 kr. gennem Andels
donationsprogram

)

Andel lancerer 2030-legatet,
der giver 2.030 kr. pr. méned i
op til 12 mdaneder til udeboende
unge i Region Sjcelland mellem
16 og 25 dr, som gér pé& udvalgte
erhvervsuddannelser pé en af
regionens fem erhvervsskoler

Andel og Nature Energy investe-
rer 100 mio. kr. i et Power-to-X-
anleeg i Glansager pd Als

B2 1.400

Andel Energi indgdr aftale med

norske Equinor om leverance af

naturgas via Baltic Pipe. Aftalen
doekker ca. 25% af det samlede
normalforbrug for Andel Energis
gaskunder

Clever og PFA indgdr den sterste
aftale nogensinde i Danmark om
at opscette 1.400 ladestandere
til elbiler i hele landet

Andel kgber Tryggevcelde Solar
Park med en energiproduktion
svarende til elforbruget i 15.000
husstande

Side 15



Koncernoverblik Regnskabsberetning

“ Med veerdiskabel-
sespolitikken er
der i foellesskab
sat en overordnet
retning for hele
Andel-koncernen.

Selskabsledelse

/:\rsregnskab

Veerdiskabelsespolitik

Andels reproesentantskab vedtog pd repreesentant-
skabsmgdet den 28. april 2022 en ny veerdiskabelses-
politik for Andel. Forud for vedtagelsen af politikken
havde Andels bestyrelse og reproesentantskab veeret

gennem en omfattende proces, hvor indhold og
modeller i feellesskab blev draftet.

Andels veerdiskabelsespolitik er et redskab for andelshaverne og

deres reprcesentanter i reproesentantskabet. | den nye veerdiska-
belsespolitik fra april 2022 har bestyrelsen og reproesentantskabet
udtrykt deres ambitioner for, hvordan Andel i fremtiden skal skabe
veoerdi for andelshavere, kunder og det omkringliggende samfund.

Det er sket med direkte afscet i Andels formdlsparagraf i form af
en roekke nyudviklede ejermdl og ejerlgfter, der scetter den langsig-
tede retning for koncernen. Veerdiskabelsespolitikken er et redskab
til dialog om virksomhedens udvikling og giver mulighed for, at
reproesentantskab, bestyrelse og koncernledelsen Izbende kan
folge op pd ejermdl og ejerlafter og ud fra disse drafte, om koncer-
nen er pd rette kurs, eller om retning og indsatser skal justeres.

Med veerdiskabelsespolitikken er der i foellesskab sat en overordnet
retning for hele Andel-koncernen. Der er givet mulighed for, at
koncernledelsen og bestyrelserne i datterselskaberne kan udvikle
forretningsstrategier, gennemfaere nye strategiske initiativer og

foretage investeringer for at realisere de ejermdl og ejerlafter, der
er defineret i veerdiskabelsespolitikken og dermed bidrage til kon-
cernens mél om grgn omstilling, digitalisering og beeredygtighed.

Veerdiskabelsespolitikken giver en feelles retning
Veerdiskabelsespolitikken tjener to formdl. Den beskriver Andels
ambition over for andelshaverne, og den fungerer som et dialog-
veerktgj mellem reproesentantskab, bestyrelse og koncernledelse
om mdal og ambitioner.

| Andels veerdiskabelsespolitik beskrives den scerlige ejerdemo-
kratiske fordel, der betyder, at alle andelshavere kan sgge direkte
indflydelse i Andel ved at afgive deres stemme eller selv stille op til
valg til reproesentantskab eller bestyrelse. Den beskriver samtidig -
med udgangspunkt i Andels formdlsparagraf - en rcekke overord-
nede mélscetninger for Andel i form af ejermdl og ejerlafter, som
scetter den langsigtede retning for udviklingen af selskabet.

Side 16



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Vores veerdiskabelsespolitik

Ejerfordele

Den scerlige ejerfordel i Andel er den demokra-
tiske indflydelse p& de overordnede ejermal for
koncernen og koncernens selskaber samt indfly-
delse pd kapitaltunge infrastrukturinvesteringer,
som skaber stor samfundsmecessig veerdi og
driver en positiv samfundsudvikling.

Ejermadl

Andels ejermdl scetter retning for, hvordan formdlet
udleves og er dermed de overordnede styringssig-
naler for koncernen. Ejermdlene er langsigtede og
udarbejdet i et 25-drigt perspektiv.

Det er ejernes langsigtede mdl for Andel at:

Videreudvikle Andels demokratiske ejerform

Opnd beeredygtig veekst, uddannelse og
beskeceftigelse i regionen

Ga forrest i samfundets omstilling til en boere-
dygtig og digital fremtid

Levere en stabil elforsyning til en rimelig pris
samt udvikle og drive en effektiv infrastruktur,
der fremmer digitalisering, elektrificering og
gren omstilling

Udvikle og tilbyde grenne energilasninger, der
ger det nemt og attraktivt for kunderne at fore-
tage beeredygtige valg

Ejerlafter

Ejerlgfterne har et kortere perspektiv og fastleegger,
hvor indsatserne fokuseres p& den kortere bane.
Ejerlafterne er udarbejdet med et 5-10 ars sigte og
bliver fornyet, i takt med at de indfries.

Det er Andels Iafte til andelshaverne at:

Fremmme andelshavernes kendskab til, at de er
andelshavere og har indflydelse via repreesentant-
skab og bestyrelse

Bidrage til udviklingen i regionen ved at vcere en
aktiv og betydende regional virksomhed og ved
at yde samfundsbidrag

Styrke forsyningssikkerheden i Danmark gennem
betydelige investeringer i CO,-neutralitet, ved-
varende energiproduktion og energilagring

Sikre alle andelshavere adgang til
fiberforbindelse

Tage ansvar i udbygningen af en robust og
fleksibel energiinfrastruktur og sikre fortsat hgj
leveringssikkerhed

Give vores energikunder mulighed for at handle
pd deres klimaaftryk ved at tilbyde nye Igsninger

Side
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Vi skaber energi
til at leve livet

Det er Andels formdl at skabe veerdi og veere til gavn
for andelshaverne ved at drive virksomhed inden for
energi og fibernet. Gennem sine aktiviteter bidrager
Andel til den beeredygtige og digitale udvikling i

regionen og i det danske samfund.

Andel har en ambitigs strategi, der omscetter ejermdlene for
den langsigtede veerdiskabelse i Andels voerdiskabelsespolitik til
konkrete forretningsmeessige mal for alle koncernens selskaber.
Strategien fokuserer sdledes pd at realisere en accelereret gren
omstilling og tilbyde grenne og digitale lgsninger, som ger det
nemt for selskabets kunder at treede ind i en digital og beere-
dygtig fremtid.

Samtidig understgtter Andels strategi koncernens tilstedevcerelse
i hele den energimeessige veerdikcede og styrker dermed ogsd
koncernens samlede gkonomiske robusthed.

90 mia. kr. til gren omstilling og @get forsyningssikkerhed
Andels strategi har aldrig voeret mere aktuel og relevant end nu,
hvor klimaforandringer og energikrise forstoerker behovet for at
soette endnu mere fart pd den fastlagte strategiske rute.

| september 2022 offentliggjorde Andel en ny investeringsplan,
der er en yderligere konkretisering af strategien, og som skal
accelerere virksomhedens udvikling og investeringer i den grgnne
omstilling af Danmark. Den nye investeringsplan stroekker sig
frem til 2035, og der er afsat 90 mia. kr. til ggede investeringer

i basisforretningen, herunder scerligt i udviklingen af vores elnet
samt i udviklingen af nye forretningsomrader, herunder scerligt

i produktion af vedvarende energi.

-‘-
’ .
|

90 mia. kr.

Investeringsplan

Andel preesenterede i september 2022 en inve-
sterings- og finansieringsplan p& 90 mia. kr., der
skal veere med til at sikre en @get gregn omstilling
i Danmark - til gavn for samfund, kunder og
andelshavere.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab q

Klimaforandringer og energikrisen bestyrker den strategiske rute
Verden befinder sig i en klimakrise, konsekvenserne af klimafor-

andringerne bliver tiltagende tydeligere, og den globale CO,- Samlede investeringer
udledning skal halveres inden 2030, hvis den globale opvarmning ~90 mia. kr. - bestdende af:
1 O TW h skal bremses. | Europa og i Danmark stér vi herudover i en inter-
national energikrise som felge af krigen i Ukraine, og situationen
pd energimarkederne er alvorlig med stor usikkerhed om de frem-
Produktionsmal tidige energipriser. Behovet for en ambitizs omstilling af energi-

Som pejlemoerke for Andels investerings- systemet, voek fra fossile breendsler - scerligt russisk gas — og over

niveau er der opstillet et produktionsmél p& pd vedvarende energi, har aldrig veeret starre. Eksisterende forretning

10 TWh gren strem i 2035 svarende til alle ~45 mia. kr.
Andels privatkunders energiforbrug. Lasningen er klar - vi skal have grgn energi
Frem mod 2035 forventer Andel at investere massivt i vores

eksisterende forretningsomrdder med veegt pd udbygning af det

b= n d
sjcellandske elnet og den danske ladeinfrastruktur samt udvikling q ?. Y
af digitale kundelgsninger, der skal muliggere en nem og beere- Infrastruktur Ladeinfrastruktur Digitale og grenne
dygtig hverdag. Der er ogsd afsat betydelige midler til investe- - elnet og fibernet kundelgsninger

ringer i nye forretningsomrdder, der er mdlrettet en stcerkere
tilstedeveerelse i hele energisystemet. De nye investeringer vil

scerligt ga til forggelse af gren energiproduktion i form af hav-

vindmglle- og solcelleparker samt projekter inden for Power-to-X, Nye forretningsomrader
gren brint og energilagring. Som pejlemcerke for Andels investe- ~45 mia. kr.
ringsniveau er der opstillet et produktionsmal pé 10 TWh grgn

strem i 2035 svarende til alle Andels privatkunders energiforbrug.

R 4 @ .2
Vedvarende Nye former for Nye teknologier
energilgsninger infrastruktur og forretnings-
- bl.a. vind, sol og - fx Vindg modeller

Power-to-X
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab q

Grgnne energilgsninger

Fremtidens grenne energilgsninger vil voere sammensat af flere
elementer som for eksempel solceller, batterilgsninger og digi-
tale platforme til intelligent styring af energiforbruget. For at
understgtte Andels ambition om at gere det nemt og attraktivt
for vores kunder at foretage energirigtige valg arbejder Andel for
at skabe sammenhcoengende energilgsninger, séledes at Andels
kunder far mulighed for at deltage aktivt i den grenne omstil-
ling. Andels kunder skal dermed kunne sammenscette en lgsning
efter netop det behov, de har, og samtidig finde det attraktivt at
kunne bidrage til en beeredygtig og gren fremtid.

28 2B .
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Andel vil tiloyde fremtidens gregnne og digitale kundelasninger
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Vores forretning

Andel gdr til markedet i koncernens eget navn og gennem en
rcekke datterselskaber, som er helt eller delvis ejet af Andel.
Med afscet i tre stoerke forretningsomrdder er Andel til stede
i hele veerdikceden i energisektoren fra energiproduktion over
infrastruktur til kundelgsninger, ligesom Andel har aktiviteter
inden for fibernetinfrastruktur.

fo A

Energiproduktion Infrastruktur
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Andelstanken er udgangspunktet

Gennem den demokratiske ejerform sikres en bred
interessevaretagelse ift. andelshaverne, og det
sikres, at der tcenkes dybere og bredere til gavn
for bade regionen og det danske samfund.

Ejerformenen - andelsselskabet - giver Andel
mulighed for at have en langsigtet og talmodig
investeringsstrategi, der har fokus pé& at bidrage
aktivt til den beeredygtige og digitale udvikling
af samfundet.
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Regnskabsberetning

Selskabsledelse Arsregnskab

Selskabsstruktur

Drsted A/S
(5,01%)

Tryggeveelde
Solar Park ApS

(100%)

Impagt Invest Sjcelland A/S

Energiproduktion

Energi
Danmark A/S™
(45,54%)

Kundelgsninger

*

*k

(50%)
I I

Redsand 2

Offshore Radius Elnet A/S Cerius A/S

Wind Farm AB (100%) (100%)
(80%)
Andel Holding A/S
Stiesdal o,
Storage A/S 100% Ne])(()eol;/s Ande1lc;5(|):l./2.o.o.
(75,82%) (100%) (100%)
| | |
Infrastruktur
Andel Ratio A/S Andel Energi A/S Andel Lumen A/S Watts A/S Clever A/S
(100%) (100%) (100%) (100%) (94,90%)
I I 1 |
. Ultra-Fast
D Energi " Enova Energy ApS Charging Venture
anmark A/S o Scandinavia ApS™
18,11%) (100%) candinavia Ap!
(18, (50%)

Fibia Komplementar ApS ikke er medtaget.

*** | Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS indgadr datterselskaberne UFC Sweden AB og Ultra-Fast Charging Scandinavia A/S

| energihandelskoncernen Energi Danmark A/S indgér datterselskaberne; Energi Danmark Securities A/S, ED Business Support A/S, Energi Férséljning Sverige AB, Energia Myynti Suomi Oy,
Energi Salg Norge AS, Energie Vertrieb Deutschland EVD GmbH, Energi Danmark Anadolu Elektrik Enerjisi Toptan Ticaret Limited Sirketi, Disam Nm Dooel Skopje, DISAM BH d.o.o., DISAM Australia Pty. Ltd., DISAM US LLC

Fibia P/S*
(65,50%)

Woaoo A/S
(100%)

Side

24



Regnskabs-
beretning

rrrrrrrrrrrrrrrrrr

nnnnnnnnn



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Regnskabsberetning

Koncernens interne ledelsesrapportering pd selskabsniveau er
fokuseret pd EBIT-resultatet for de enkelte selskaber og for-
retningsomrdder. EBIT (resultat fer finansielle poster) benyttes
derfor som udgangspunkt for beskrivelse af drets resultat per
forretningsomréde.

Andel-koncernen varetager en central styring og optimering af
koncernens samlede finansiering ved indgéelse af laneaftaler
med koncernens finansielle samarbejdspartnere samt ved anven-
delse af de garantier og sikkerheder i koncernen, der giver den
mest optimale og hensigtsmoessige finansiering, hvorfor udvik-
lingen i nettofinansieringsomkostninger forklares samlet under
afsnittet “Koncernen”.

Koncernens segmentopdelte forretningsomrdder og deres EBIT-
bidrag til koncernresultatet er oplyst i segmentoversigten til hgjre.

Segmentoplysninger

(mio. kr.) Koncern Koncern
2022 2021
EBIT
Energiproduktion
Redsand 2 Offshore Wind Farm AB 274 114
Infrastruktur
Fibia P/S, inkl. Waoo A/S -4 -19
Nexel A/S og Andel Holding A/S Entreprengr 95 90
Cerius A/S 341 -402
Radius Elnet A/S 713 586
Kundelgsninger
Andel Lumen A/S -31 -24
Andel Energi A/S, inkl. Enova Energy ApS -342 -262
Clever A/S -477 -37
Energi Danmark-koncernen 11.346 -121
Andel Ratio A/S 65 43
Watts A/S -15 -6
EBIT i alt, segmenter 11.965 -37
Moderselskab, Andel A.m.b.a., ledelse, uddelinger mv. -43 -30
Andel Holding A/S, koncernomkostninger (stabe) mv. -367 -177
Koncernelimineringer og -reguleringer -697 224
EBIT i alt 10.858 -20
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder -65 322
Resultat af kapitalandele og veerdipapirer, kursregulering -4.294 -8.599
Resultat af kapitalandele og veerdipapirer, udbytte 263 242
Finansielle indtcegter 130 45
Finansielle omkostninger -500 -209
Arets resultat for skat 6.392 -8.220
Skat af drets resultat -2.355 -88
Arets resultat i alt 4.037 -8.308
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Regnskabsberetning

Energiproduktion

Fremstilling af energi har gennem drene veeret
en af Andels kerneydelser, og Andel er fortsat
aktiv i energiproduktion, hvor vi i dag som en
central spiller i den grenne omstilling fokuserer
pd produktion af vedvarende energi. Andel er
aktiv i energiproduktion gennem Rgdsand 2
Offshore Wind Farm AB, Tryggevcelde Solar

Park ApS og kapitalandelen i @rsted A/S.
Segmentoplysninger
(mio. kr.) Koncern
2021
EBIT for elimineringer
S Energiproduktion
£ Redsand 2 Offshore Wind Farm AB 114
EBIT i alt, energiproduktion 114
Resultat af kapitalandele og veerdipapirer,
. -8.599
kursregulering
“# Resultat af kapitalandele og veerdipapirer,
242
udbytte
Resultat af andre kapitalandele og -8.357

veerdipapirer, @rsted-aktier i alt

Tryggeveelde Solar Park blev erhvervet ultimo 2022, hvorfor selskabet ikke
indgdr i drets EBIT. Side 27



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

EBIT: 274 mio. kr.

Andel ejer 80% af havvindmglleparken
Redsand 2 Offshore Wind Farm AB
(Redsand 2) ved Redby, mens de reste-
rende 20% er ejet af det tyske energisel-
skab RWE AG. Parkens 90 havvindmgller
kan levere vedvarende energi svarende
til knapt 200.000 husstandes arlige
forbrug. Parken har i regnskabsaret haft
en produktion pd 748 GWh, hvilket er ca.
47 GWh lavere end den forventede pro-
duktion for parken, idet der var mindre
vind end forventet.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Redsand 2 opndede i 2022 et overskud fer
finansielle poster og skat pd& 274 mio. kr.,
hvilket er 135 mio. kr. mere end forventet.
Resultatet anses for at veere tilfreds-
stillende.

Arets resultat er drevet af overgangen fra
subsidierede priser til markedspriser samt
en fortsat hgj oppetid, hvor den gennem-

snitlige réddighedsprocent I& p& 98,8%.

Omscetningen p& 629 mio. kr. er positivt
pdvirket af stigende priser pa el.

Den generelle udbygning af havvindmel-
ler, herunder idriftscettelsen af Krigers
Flak, har betydet, at den sdkaldte inter-
mittency er steget til godt 20%. Dette er
udtryk for, at Redsand 2 gennemsnitligt
opndr en salgspris pd knap 80% af en
mdneds gennemsnitlige elpris. | regn-
skabsdret er der indgéet sikring af salgs-
priserne svarende til 50% af produktionen
i 2022 og ca. 30% af produktionen i 2023.

Arets afskrivninger pd havvindmalle-
aktiverne er i 2022 revurderet séledes,

at afskrivningsprofilen fra og med
regnskabsdret 2022 fglger den estime-
rede omscetning i de enkelte regnskabsdr
frem til nedtagningstidspunktet i 2035.
For regnskabsdret 2022 betyder denne
praksis ggede afskrivninger pd 31 mio. kr.
Fra 2023 og frem til 2035 forventes afskriv-
ningerne at stige i den ncermeste periode
2023 til 2025 (periode med forventede hgje
elpriser), hvorefter afskrivninger aftager
frem mod nedtagningstidspunktet.

| 2022 varslede EU-Kommissionen en
“price cap” p& produktion af el, som

geelder fra 1. december 2022 og frem til
midt p& dret 2023. Price cap’en pd 180
euro per MWh har ikke haft effekt for
Redsand 2 i 2022, og vi forventer ikke,

at den vil have veesentlig indflydelse p&
resultatet for 2023, idet priserne er faldet
til under loftet i price cap’en.
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EBIT: O mio. kr.

Adgang til vedvarende energi er et af de
vigtigste elementer i en gennemgribende
gren omstilling af energisystemet.

Via Andels datterselskab, Clever, har
Andel veeret med til at sikre opferslen
af Tryggeveelde Solar Park sammen
med European Energy, som er en dansk
udvikler af sol- og vindparker samt
Power-to-X-lgsninger. Forud for parkens
opferelse indgik Clever en 10-drig kabs-
aftale of el, der sikrer vedvarende energi
til rigtig mange danske elbiler.

Tryggeveelde Solar Park producerer cirka
60 millioner kWh om éret. Det svarer i

runde tal til elforbruget i 15.000 husstande.

Parken er beliggende syd for Kege og
doekker et areal svarende til cirka 100
fodboldbaner. | forbindelse med handlen
overtager Andel et 30-&rigt lejemdl pd
jorden.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Andel kgbte Tryggevcelde Solar Park ApS
den 28. december 2022. Arets EBIT er
derfor O mio. kr.

Opkgbet blev foretaget som et led i
den langsigtede strategi om at ege
Andel-koncernens kapacitet inden for
elproduktion.

Kapitalandel: -4.031 mio. kr.
Andel har truffet et bevidst strategisk valg
om at veere en akter i energiproduktion,
blandt andet med en historisk ejerandel

i @rsted. Det er med til at fastholde en
vigtig position i forhold til den grenne
omstilling og bidrager derved til vores
feelles arbejde frem mod et CO,-neutralt
samfund.

Samtidig sikrer vi, at udbyttebetalinger
fortsat giver os ekstraordincere mulig-
heder for at udvikle Andel yderligere,
eksempelvis gennem investeringer i den
grenne omstilling og digitalisering. | 2022
modtog Andel 263 mio. kr. i udbytte.

@rsted A/S har i fglge &rsrapporten
for 2022 opndet et resultat efter skat
pd 15 mia. kr. samt en afkastningsgrad
(ROCE) pd 16,8%.

Andels ejerandel i @rsted udger 5,01%
og indregnes ift. aktiens kursudvikling

i regnskabsdret. @rsted-aktien er, som
det gvrige aktiemarked, faldet betyde-
ligt i regnskabséret (-24,4%). @rsted A/S
bidrog i 2022 sdledes med en negativ

veerdiregulering pd 4.294 mio. kr., hvilket
ikke vurderes tilfredsstillende.

P& trods af de negative veerdireguleringer
er kursen pd drsafslutningstidspunktet
(kurs 631) fortsat betydeligt hgjere end
kursen p& bgrsnoteringstidspunktet i 2016
(kurs 235), og Andel har séledes siden bgrs-
noteringen haft en positiv kursregulering,
inklusive realiseret avance pd 15.298 mio. kr.
Hertil skal tilloegges &rlige udbytter.

Kursudvikling, @rsted-aktien
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EBIT: -4 mio. kr.

Fibia P/S er en af Danmarks sterste
leverandgrer af fibernet. Andel ejer 65,5%
af Fibia, mens NRGi ejer de resterende
34,5%. Via medejerskabet af Fibia sikrer
Andel andelshavernes behov for en frem-
tidssikker og hurtig internetforbindelse.
Ejerskabet giver p& denne mdade Andel
mulighed for at veere med til at lgse en
samfundsopgave og styrke forretnings-
omrddet. Fibia ejer 100% af Waoo A/S,
som er leverander af koncepter og
indhold til internet, TV, telefoni og mobil.
Woaoo A/S’ produkter og tjenester, som
leveres via fem partnere, herunder Fibia,
omfatter ca. 330.000 fibernetkunder

i Danmark. Waoo blev for 11. ar i treek
kdret som Danmarks bedste internetsel-
skab og ligger i top, nar det kommer til
kundeloyalitet og produktkvalitet. Waoo
leverer attraktive digitale oplevelser og
innovative digitale lgsninger til konkurren-
cedygtige priser.

Fibia, inkl. Waoo, har de seneste a&r
oplevet en kraftig veekst og kundetilgang
som felge af Andels strategi for “acce-
lereret udrulning” af fibernet. | 2022 er

Selskabsledelse
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udrulningen af fibernettet fortsat, og ca.
72.000 nye adresser fik mulighed for at
f& adgang til Fibias fibernet, sé& der ved
udgangen af 2022 tilbydes fibernet til
592.000 husstande. | alt har Fibia, inkl.
Waoo, 363.000 kundeleveranceforhold
fordelt mellem egne og andre tjeneste-
udbyderes kunder i Fibias og andre net.

Omscetningen i Fibia, inkl. Waoo, er i dret
steget med 10% til 1.301 mio. kr. At accele-
rere udrulningen har strategisk veeret den
helt rigtige retning, og udrulningen har
pd mange mdder veeret veerdiskabende
for andelshavere og lokalsamfund. Den
ekspansive fiberudrulning har veeret inve-
sterings- og kapitaltung, hvilket pdvirker
resultatet negativt i form af afskrivninger
og renter, indtil indtcegtsstremmene over
tid @ges.

Udrulningen af fibernet til eksisterende
adresser inden for koncernens andels-
havergeografi er steget markant over de
seneste ar, og det er mdlscetningen, at
andelshaverne har mulighed for adgang
til fibernet ved udgangen af 2023.

Dermed vil det strategiske sigte ogsd
cendre sig fra et primcert fokus pd at
udbrede fibernet til i hgjere grad at
fokusere pd optimering og udnyttelse af
den eksisterende infrastruktur. Samtidigt
vil Waoo-brandet blive tilgoengeligt i en
markant sterre del af Danmark (p& andre
netudbyderes fibernet), og brandet skal i
endnu hgjere grad veere ansigtet udad-
til. Desuden accelereres tiltag ift. IT og
digitalisering af Fibia, inkl. Waoo, der skal
sikre fortsat konkurrencedygtighed.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Fibias inkl. Waoos, resultat fegr finansielle
omkostninger og skat i 2022 udgjorde et
underskud pd 4 mio. kr., hvilket er 8 mio. kr.
lavere end forventet. Resultatet vurderes
at veere tilfredsstillende.

Afvigelsen i EBIT i forhold til forventet
kan primeert henferes til ggede elpriser til
drift af udstyr og keling samt forsinkelse
af den kommercielle lancering af Fibias
‘wholesale-platform’, der sikrer kunder
valgfrihed af tjenesteudbyder pd Fibias
nu &bne net. P4 trods af forsinkelsen har

dbningen af fibernettet voeret en succes,
og en roekke tjenesteudbydere udbyder
deres produkter pé Fibias fibernet.
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EBIT: 95 mio. kr.

Nexel er Andels entreprengrforretning,
som primeert leverer ydelser inden for
overvdgning, drift, udbygning og vedlige-
holdelse af elnettet for netselskaberne
Cerius og Radius Elnet. | Nexel er tekniske
og driftsmecessige kompetencer inden for
eldistribution samlet med det formdl at
effektivisere og styrke arbejdet med den
grenne omstilling.

Nexel understgtter Andels veerdiskabelse
ved at bidrage til den grenne omstilling
og leverer samtidig en stabil elforsyning.
Nexel udvikler og driver effektiv infra-
struktur, der fremmer elektrificeringen af
samfundet.

Entreprengrforretningen i Andel Holding
overdrages til Nexel ved implementering
af nyt ERP-system primo 2024.

2022 har for Nexel igen veeret et &r med
hgj aktivitet, hvor omsoetningen pd
1.752 mio. kr. er p& niveau med sidste ar.
Voeksten i udbygningen af elnettet er i
scerdeleshed afledt af den omfattende
elektrificering af samfundet samt en

betydelig voekst inden for investeringer
og drift i det eksisterende elnet. Den
grenne omstilling medfgrer et behov for
massive investeringer i elnettet. Nexel er
stolte af og kendt for at levere en vigtig
samfundsfunktion og er bevidste om, at
de leverede lgsninger inden for elinfra-
struktur er helt centrale for en hurtig
energiomstilling i Danmark.

Den tendens, som vi har set i samfundet
i 2022 i forhold til den grenne omstilling,
forventes at fortscette i 2023, hvorfor
der i Nexel er et stort fokus pd at kunne
imgdekomme krav og gnsker hertil.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Nexel realiserede i 2022 et resultat med
et overskud fer finansielle omkostninger
og skat pd 74 mio. kr., mens entreprengr-
forretningen i Andel Holding realiserede
et overskud pd 21 mio. kr. fgr finansielle
omkostninger og skat. Det samlede resul-
tat fer finansielle omkostninger og skat
fra entreprengrforretningen pé 95 mio.
kr. er 4 mio. kr. sterre end forventet og
vurderes at veere tilfredsstillende.
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EBIT: 1.054 mio. kr.

Koncernens elnetaktiviteter er organi-
seret i Cerius A/S og Radius Elnet A/S,
som ejer og varetager drift, vedligehold
og udvikling af det gstdanske elnet.
Cerius ejer elnettet i Nordvest-, Vest-,
Midt- og Sydsjcelland, Lolland-Falster og
gerne, mens Radius Elnet ejer elnettet i
Kgbenhavnsomrédet og Nordsjcelland.
Cerius’ elnet er p& ca. 25.000 km og for-
syner ca. 408.000 netkunder med strgm.
Tilsvarende er Radius’ elnet pd ca. 19.200
km og forsyner ca. 1.057.000 netkunder
med strem.

Krigen i Ukraine har ogsé pdvirket Cerius
og Radius Elnet. De voldsomt stigende
elpriser har medfert, at Cerius’ og Radius
Elnets omkostninger til indkeb af den
strgm, der uundgdeligt gér tabt i elnettet,
er steget markant i 2022. Den gkonomiske
regulering, som selskaberne er underlagt,
tager dog hgjde for selve prisudviklingen,
som kompenseres gennem selskabernes
indtoegtsrammer. Udvikling i sterrelsen

af nettabet i kWh kompenseres dog ikke,
og reguleringen sikrer sdledes incitament
for netselskaberne til at reducere den
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maengde strem, der gdr tabt i elnettet.
Stigningen i den generelle inflation har
0gsd pdvirket gkonomien i Cerius og
Radius Elnet i 2022. Den gkonomiske
regulering kompenserer for udviklingen i
inflationen gennem en pristalsregulering
af de omkostningselementer, der ligger til
grund for selskabernes indtocegtsrammer.
Cerius og Radius Elnet har i 2022 samlet
set kunne holde udviklingen i selskabernes
omkostninger under inflationsudviklingen
med positiv effekt p& resultatet. Et lavere
omkostningsniveau vil alt andet lige
komme Cerius og Radius Elnets kunder til
gavn i de kommende dr, nér selskabernes
indtcegtsrammer genberegnes, baseret
pd de seneste &rs omkostningsniveauer.
Inflationsudviklingen samt sgede omkost-
ninger til udbygning af elnettet som falge
af elektrificeringen forventes dog at med-
fore sgede omkostninger fremadrettet og
dermed pdvirke selskabernes fremtidige
resultater. Der forventes i lgbet af 2023
at blive besluttet en justering af den gko-
nomiske regulering af elnetselskaberne
geeldende fra 1. januar 2024 som vil give
et automatisk tilloeg som kompensation

for kommende ars sgede omkostninger
til elektrificeringen med elbiler og
smdvarmpumper.

Tilsvarende pavirker renteudviklingen
0gsa Cerius’ og Radius Elnets gkonomi.
Rentestigningerne pavirker via regulering
indtcegtsrammen og dermed omscet-
ningen positivt, men har samtidig eget
selskabernes finansielle omkostninger
voesentligt i 2022.

Det positive resultat i Cerius og Radius
Elnet i 2022 skal ses i sammenhoeng
med de senere drs stigende aktivitet og
investeringsbehov, som forventes for-
doblet over de kommende ar. Det ggede
fokus pa skiftet fra gas, som krigen har
medfert, accelererer den i forvejen hgje
aktivitet pd tilslutninger som felge af
elektrificeringen af samfundet og ned-
vendigger en robust gkonomi i Cerius og
Radius Elnet.

Der har i 2022 veeret markant gget
interesse fra fjernvarmeselskaber, kom-
muner og industrien om konvertering fra

naturgas til el. Sammen med den store
aktivitet p&d omrddet for tilslutninger,
har dette udfordret hastigheden for
udferelsen af selskabernes planlagte
reinvesteringer.

Den store aktivitet forventes at fortscette
i 2023. Det forventes, at endnu flere
akterer i ncer fremtid far brug for store
tilslutninger, der vil krceve udbygning af
elnettet, herunder yderligere fjernvarme-
selskaber og store gasforbrugende indu-
strivirksomheder. Cerius og Radius Elnet
har i 2022 arbejdet pd at tilgd kunde-
dialoger mere opsggende og proaktivt og
rakt ud til disse aktgrer med det dobbelte
formdél at give kunderne en bedre for-
stdelse af nettilslutningsprocessen samt
at indsamle viden om, hvilke udbygnings-
behov der kan forventes i de kommende
ar. Denne viden bruges dels til at ruste
organisationen til kommende opgaver og
dels til at samtoenke udbygningslgsninger
pd tveers af flere kunder.
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Udvikling af tariffer og produkter

For kunder, der tilsluttes pd 10kV-niveau,
har der i 2022 veeret markant gget efter-
spargsel pa tilslutninger med afbrydelig-
hedsproduktet Begreenset Netadgang.
Begroenset Netadgang er et fleksibilitets-
produkt, der giver Cerius og Radius Elnet
mulighed for, at de omfattede anlceg
kan kobles af nettet i perioder med hgj
belastning. Branchen har i 2022 udviklet
et tilsvarende afbrydelighedsprodukt

for produktion, som afventer en endelig
godkendelse af Forsyningstilsynet.

| 2022 har Cerius og Radius Elnet,
sammen med de gvrige elnetselskaber,
desuden anmeldt og varslet en ny
tarifmodel, der giver incitament til, at
det fleksible forbrug placeres uden for
det tidsrum, hvor elnettet er allermest
belastet. Den nye tarifmodel cendrer ikke
pd selskabernes samlede indtoegter, da
betalingen i de mest belastede tidsrum
kompenseres af lavere tariffer pd andre
tidspunkter af degnet.

Stor interesse for elpriser og elforbrug
De meget store udsving i elpriserne i 2022
har medfert en stoerk stigende intresse
fra kunder, presse og mange andre
interessenter. Cerius og Radius Elnet har

i 2022 taget skridt til at udstille forbrugs-
data pé hjemmesider. Her fremgar bl.a.,
hvordan privatkunder dels har sparet pa
elforbruget og dels flyttet forbrug fra de
dyreste timer. Udstilling af relevante data
giver kunder og markedsakterer sterre
muligheder for at blive aktive i forhold

til bade elprisen og nettariffen. Cerius

og Radius Elnet vil lsbende udstille flere
data, nér det vurderes at veere relevant
for kunder og markedsaktgrer.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Cerius og Radius Elnet havde i 2022 et
overskud fer finansielle omkostninger og
skat pd hhv. 341 mio. kr. og 713 mio. kr.,
hvilket anses for at veere tilfredsstillende.
Det samlede resultat fer renter og skat
fra elnetaktiviteten p& 1.054 mio. kr. er
442 mio. kr. stegrre end forventet.

1.465.000

Elnetkunder

Cerius og Radius Elnet forsyner
1.465.000 netkunder.

44.200 km

Elnet

Cerius og Radius Elnet har et samlet elnet
p& 44.200 km.
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Regnskabsberetning

Kundelgsninger

Andel har en mdlscetning om at veere kundens
forstevalg inden for integrerede, digitale og
fremtidssikrede kundelgsninger. Andel gar til
markedet gennem en rcekke forskellige selskaber,
der alle bestreeber sig pd at give kunderne
markedets bedste service og ydelser.

Segmentoplysninger

(mio. kr.) Koncern Koncern
2022 2021
EBIT for elimineringer

Kundelgsninger

Andel Lumen A/S -31 -24
Andel Energi A/S, inkl. Enova Energy ApS -342 -262
Clever A/S -477 -37
Energi Danmark-koncernen 11.346 -121
Andel Ratio A/S 65 43
Watts A/S -15 -6
EBIT i alt, kundelasninger 10.546 -407
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EBIT: -31 mio. kr.

Andel Lumen A/S er en af de sterste aktg-
rer p& markedet for installation, drift og
vedligehold af gadebelysning i Danmark.
Andel Lumen har knap 90 medarbejdere
til at servicere ca. 300.000 gadelyspunk-
ter, som selskabet har ansvaret for at
drifte og vedligeholde, samt udbygge.

Markedet for drift og vedligehold af
gadelyspunkter er preeget af hgj kon-
kurrence og lave indtjeningsmarginaler.
For at fastholde og styrke den fgrende
markedsposition udnytter Andel Lumen
stordriftsfordele og scetter gget fokus
pd udvikling af nye Igsninger inden for
gadebelysning, samt udvider sin geogra-
fiske tilstedevcerelse til at veere lands-
doekkende. Yderligere arbejder Andel
Lumen pd at udvide sin produktportefglje,
og fokusere pé aktiviteter med hgjere
profitabilitet.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Andel Lumens resultat fer finansielle
omkostninger og skat var i 2022 et under-
skud pé 31 mio. kr., hvilket er 6 mio. kr.
bedre end forventet. Resultatet er

negativt pdvirket af ustabile leverings-
tider p& de materialer, der indgdr i
selskabets aktiviteter, mens resultatet
er positivt pdvirket of tilbageferelser
vedrgrende tidligere &rs henscettelse til
tab pd en vunden retssag. Resultatet
vurderes overordnet set at voere mindre
tilfredsstillende.
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EBIT: -342 mio. kr.

Andel Energi scelger el, bio- og naturgas
til ca. 1,2 mio. danske forbrugere. Den

4. maj 2022 blev selskabets nye navn og
brand, Andel Energi, lanceret. Dette var
et led i integrationen mellem SEAS-NVE
og opkgbet af privatkundeportefgljen fra
@rsted, men ogsd som et synligt tegn til
kunderne pd et selskab med feelles kultur
og mdlscetninger. Lanceringen betegnes
som succesfuld, og kendskabet til det nye
navn og brand har veeret stot stigende.

Energikrise, gron omstilling og
forbrugerinteresse

Energikrisen og de stigende, dynamiske
priser samt mediernes fokus herpd har
medfert en markant gget interesse

for kontakt mellem forbrugerne og de
danske energiselskaber. For at imgde-
komme dette, har Andel Energi igangsat
en markant opnormering i kundeservice,
og organisationen er sdledes gget med
mere end 150%. Ovenncevnte ggede
interesse for energiomkostninger, den
grenne omstilling samt forbrug af energi
har medfert en eksplosiv gget eftersperg-
sel p& Andel Energis nye app. Appen var
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den 11. mest downloadede gratis app i
2022 med over 880.000 downloads.

Som felge af regeringens aftale om
Vinterpakken 2022 lancerede Andel
Energi succesfuldt en indefrysningsord-
ning 1. november 2022 som det farste
energiselskab i Danmark.

Strategisk fokus og forretningsomréder
Som led i Andel Energis strategi, herunder
oget fokus pd integreret energioptimering,
blev energirddgivning til det professionelle
marked solgt til NRGi. Handlen troeder i
kraft per 1. januar 2023.

Ydermere blev der med virkning fra 2023
indgdet aftale om salg aof de sterste
erhvervskontrakter til Energi Danmark, sa
Andel Energi fremadrettet kan fokusere pa
private kunder og mindre erhvervskunder.
Som led i strategien om at levere kom-
plette grenne energilgsninger til kunderne
har Andel Energi A/S per 1. april 2022 kgbt
selskabet Enova Energy ApS. Enova er

en entreprenant varmepumpespecialist,
der har veeret i markedet siden 2014.

Enova har haft stort fokus pd at udvikle
en enkel, effektiv og innovativ kunde-
rejse, der giver kunderne en farsteklasses
kundeoplevelse. Kabet af Enova ligger

i forloengelse af Andels strategi om at
veere en drivende kraft for samfund

og kunder i den grenne omstilling med
eksempelvis varmepumper, ladelgsninger
til elbiler, solceller mv. Der foregdr p.t.

en skalering af Enova med det formdl at
efterkomme den store efterspgrgsel pd
grenne lgsninger fra Andel Energis kunder.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Andel Energi A/S’ resultat fer finansielle
omkostninger og skat var et underskud
p& 342 mio. kr., inkl. Enova Energy ApS,
hvilket er 348 mio. kr. darligere end
forventet. Resultatet, som anses for at
veere ikke tilfredsstillende, er negativt
pavirket af afdeekning pd kunder med
prissikring (fastpris) som felge af store
forskydninger i meengder og priser.
Dette er delvist kompenseret af positiv
indtjening pd selskabets gaslager
samt gevinst ved handel af el og gas
p& engrosmarkederne.

Selskabets omscetning er positivt pdvirket
af de hgje energipriser. | 2022 var omscet-
ning 27 mia. kr. mod 14 mia. kr. i 2021.

Den hgjere omscetningen modsvares dog
direkte 1:1 of hgjere vareforbrug, hvorfor
de hgje energipriser ikke pavirker selska-
bets resultat. De hgje energipriser i 2022
har som ncevnt gget antallet af henven-
delser fra kunderne, hvilket har pafert
hgjere omkostninger i selskabets kon-
taktcenter. Selskabet bestreeber sig pd
lzbende at tilpasse kapaciteten i kunde-
service for at imgdekomme dette behov.

Andel Energi ejer 18,11% af Energi
Danmark (se omtale af Energi Danmark
pé side 39), hvorfor resultatet for skat i
Andel Energi for 2022 pdvirkes positivt
med 1.593 mio. kr. af indregning af regu-
lering af denne ejerandel (kapitalandel)
under finansielle poster.
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EBIT: -477 mio. kr.

Clever er Danmarks ferende ladeoperater.
Andel ejer 94,9% af Clever, mens NRGi
ejer 51%. Andels formdl med ejerskabet er
at accelerere og understgtte fremtidens
beeredygtige transport.

Clever har i 2022 investeret 390 mio. kr.

i udbygningen af ladenetveerket. Ved
udgangen af 2022 havde Clever etableret
72.621 aktive ladepunkter, hvoraf 4.500 er
offentligt tilgcengelige.

| 2022 havde Clever en mdlrettet og
langsigtet strategi for udrulning af

ny ladeinfrastruktur gennem stcerke
partnerskaber. Det blev bl.a. til
danmarkshistoriens stgrste aftale med
PFA om 1.400 ladepunkter, fordelt pd
selskabets erhvervs- og boligejendomme
i hele landet, samt at Clever og Salling
Group udvidede deres aftale til 1.000
ladepunkter fordelt pd dagligvarekcederne
Fotex, Netto og Bilka. Endvidere satte
Clever strgm til fire lynladestationer i
Kege, Esbjerg, Odense og Thisted.
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Arets finansielle resultat (EBIT)

Clever A/S havde i 2022 et underskud
for finansielle omkostninger og skat pd i
alt p& 477 mio. kr., hvilket er 449 mio. kr.
darligere end forventet. Clever oplevede
igen i 2022 en stigning i omscetning og
kundebase som felge af den fortsatte
positive udvikling pd markedet for elbiler.
Den ggede aktivitet og indferelse af et
energitilloeg har medfert en stigning i
omscetning pé& 111% til 826 mio. kr.

De stigende elpriser har pdvirket Clevers
resultat negativt, fordi Clevers produkter
er direkte forbundet til strempriserne.
Som fglge heraf indferte Clever i somme-
ren 2022 et midlertidigt energitilloeg til
kundernes abonnementspris. Tiltaget var
ikke tilstroekkeligt til at doekke Clevers
tab for 2022, og derfor opsagde selska-
bet den 28. september 2022 alle eksiste-
rende aftaler for i stedet at indfere et
forbrugsbaseret og variabelt energitillceg
oven i den mdanedlige abonnements-

pris, goeldende fra den 1. januar 2023.
Energitillcegget felger indkebsprisen og
kundens forbrug, og ndr indkebsprisen er

under 0,89 kr. per. kWh i gennemsnit, far
kunden ikke noget energitillceg. Lasningen
matcher et marked med hgje elpriser og
sikrer fortsat fair abonnementer.

Samtidigt er resultatet pdvirket aof ggede
kapacitetsomkostninger, herunder IT- og
personaleomkostninger som felge af den
@gede aktivitet, ligesom de betydelige
investeringer i ladeinfrastrukturen giver
hgje afskrivninger, som pdvirker arets
resultat negativt. Resultatet anses for

at veere ikke tilfredsstillende.

De langsigtede investeringer vil fortscette
i drene frem og pdvirke resultaterne
negativt, frem til en kritisk kundemasse
er opndet.

EBIT: 11.346 mio. kr.

Energi Danmark er markedsleder inden
for handel med el til erhvervskunder i
Danmark og er en af Nordens ferende
energihandelskoncerner med datter-
selskaber i Sverige, Finland, Norge og
Tyskland. Aktiviteterne spcender fra
fysisk og finansiel elhandel til CO,-
kvotehandel samt handel med naturgas
og vindenergi mm.

Andel-koncernen ejer 63,6% af aktierne
i Energi Danmark.

Energi Danmark erhvervede med virkning
fra 2023 Andels Energis sterste erhvervs-
kunder inden for el og gas, hvilket vil gge
Energi Danmarks muligheder i markedet.

Energi Danmarks kunder har adgang

til en bred vifte af produkter inden

for energihandel, med mulighed for at
skroeddersy den optimale lgsning. Dette
kan bdde ske ved elhandel her og nu og
ved at handle finansielle elkontrakter,
hvor det er muligt at afdcekke et frem-
tidigt forbrug eller produktion. Energi
Danmark samarbejder med producenter
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af solcelle- og vindmglleanloeg og etab-
lerer ny beeredygtig energi til afdeekning
af kundernes energiforbrug. Dermed kan
Energi Danmark tilbyde kunderne en PPA-
aftale (Power Purchase Agreement), hvor
Energi Danmark tager sig af kontakten til
producenten, elleverancen og risikostyrin-
gen. Dette giver kunderne mulighed for at
tage del i den grenne omstilling.

Energiprisstigninger

Krigen i Ukraine har skabt sikkerheds-
politisk uro, hvilket har medvirket til
voldsomt stigende og mere volatile priser
i 2022. Markedet opererede allerede ved
udgangen af 2021 pd meget hgje niveauer.
I tillceg til krigen, pdvirkede udfald p&
atomkraftveerker i Frankrig elpriserne
yderligere. Herudover skabte flaskehalse,
grundet tilstremning af LNG (Liquified
Natural Gas - dvs. flydende naturgas), og
forskellen i marginalpriser i elproduktion
mellem LNG-aftagende lande og Rusland-
afhcengige lande, betydelige prisforskelle
i hele Europa. Endelig har vejret i Norden
understgttet hgje priser gennem det
meste af dret. Vinteren 2022/2023 har

Selskabsledelse
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veeret mild, hvilket har bidraget til lavere
priser i 1. kvartal 2023.

Ved indgdelse af kontrakt om fremtidig
levering af energi med en kunde, keber
og afdoekker Energi Danmark den aftalte
maengde pd berserne. Den vedvarende og
ekstreme stigning i energipriserne i lgbet
af 2021 og iscer 2022 medferte voldsomt
hgjere sikkerhedskrav fra bgrserne i

lgbet af dret end pd et normalt marked.
Energi Danmark havde derfor en betydelig
maengde likviditet bundet til berserne pd
grund af disse sikkerhedskrav.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Energi Danmark-koncernens resultat for
finansielle omkostninger og skat i 2022
var et overskud pd 11.346 mio. kr., hvilket
er markant mere end forventet og anses
for at voere scerdeles tilfredsstillende.

Energi Danmark opndede en omsoetning
pd 347,3 mia. kr. i 2022, hvilket skyldes
hgje priser pd el- og gasmarkedet.
Volumenen af den omsatte energi i 2022
er pd niveau med 2021.

Energi Danmark kunne i dret tilbage-
betale alle 1&n til banker og ejere samt
yderligere frigive anfordringsgarantier fra
ejerne. P& balancedagen er garantier fra
Energi Danmarks ejere over for eksterne
partnere faldet fra 2,7 mia. kr. sidste ér

til 0,35 mia. kr., hvor sidstncevnte udlgber
1. maj 2023.

Resultatet for perioden skyldes primoert
succesfulde handelsstrategier uden for
Norden, hvor Energi Danmarks trading-
afdeling har optimeret pd indkebte
kapaciteter til at flytte el og gas pd
tveers af landegroenserne til omrdder,
der manglede energi.

Energi Danmark- og andre lignende sel-
skaber - har i 2023 veeret fokus for stor
interesse vedrgrende selskabets bonus-
aftaler. Der er i Energi Danmark, som i
resten af den type selskaber i branchen,
bonusordninger for en udvalgt gruppe
af medarbejdere. Der er loft pd disse
bonusordninger, hvilket er selskabets
klare politik p& omrédet. Tre medarbej-
dere fra Energi Danmark har haft en

aktie- og bonusaftale uden loft. Den er
indgdet uden bestyrelsens viden og under
omstcendigheder, som ger den ugyldig.
Der er hensat en normaliseret bonus til de
tre medarbejdere i regnskabet.
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EBIT: 65 mio. kr.

Andel Ratio forestdr finansiering af
energiforbedringer til private kunder og
erhvervskunder samt koncerninterne
udlén.

Til private kunder hos Andel Energi
tilbyder Andel Ratio at finansiere kab og
installation af ny varmekilde. Til erhvervs-
kunder, herunder offentlige virksomheder
og foreninger hos Andel Energi og Andel
Lumen, tilbyder Andel Ratio finansiering
af energiforbedringer som fx udskift-
ning af varmekilde eller optimering af
gadebelysning pd veje, i parker og pd
sportsanlceg.

Arets finansielle resultat (EBIT)

Andel Ratio A/S havde i 2022 et positivt
resultat for finansielle omkostninger og
skat pd 65 mio. kr. Resultatet anses for
at veere tilfredsstillende.

Selskabsledelse
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EBIT: -15 mio. kr.

Watts er Andels teknologiske under-
stottelse af den grenne agenda, bdde
gennem muligheden for at reducere
energiforbrug, men ogsd via indsigt i
produktionsmix til at kunne bidrage til
CO,-reduktionen.

2022 har fortsat givet Watts-appen

en positiv udvikling, primeert drevet af
energikrisen, og Watts-appen har ndet en
brugerbase pd 565.000 brugere. Appen
er en digital energiassistent, der giver
brugeren indsigt i primoert eget elfor-
brug, men ogsd vand og varme i samar-
bejde med eksterne forsyningsselskaber.
Energiassistenten giver ud over proaktiv
indsigt i forbruget ogsé indsigt i den
afledte CO,e-udledning og de variable
priser pd el, séledes at forbrugeren far

et styringsveerktg;j til optimering. Watts
vil Isbende videreudvikle lgsningen og
arbejder bl.a. pd hardwareunderstgttelse
kaldet Watts Homegrid til automatiseret
styring og optimering af energiforbruget.

Watts har i slutningen af 2022 lukket ned
for sine aktiviteter inden for elhandel til

private forbrugere for at fokusere pd
digitale lgsninger.

Watts har i lgbet af 2022 udfert alfatest
af Watts Homegrid-lgsningen. Som en
del of betatesten i 2023 er der installeret
solcelle- og batterilgsninger i 120 hjem

i lobet af 2022. Watts er ogsd kommet
toettere p& mélerdata med lancering af
Watts Live-kortet, hvor kunderne tilbydes
realtidsopdatering i Watts-appen. Det
betyder et endnu hgjere engagement og
indsigt i elforbruget.

Arets finansielle resultat (EBIT)
Watts A/S havde i 2022 et negativt resul-

L A A J
tat fer finansielle omkostninger og skat
pé& 15 mio. kr. Underskuddet er lidt sterre
end forventet, og det skyldes primeert
forsinkelser p& hardware til Watts Live- r\ E
kortet grundet situationen pd markedet
for digitale chips. Resultatet anses for at .

veere tilfredsstillende.

¥
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I\

1
6,4 mia.

Arets resultat for skat

Arets resultat for skat for regnskabsdret 2022
udgjorde et overskud pd 6.392 mio. kr.

Selskabsledelse
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Regnskabsberetning

Koncernen

Andel-koncernens resultat fer skat for regnskabsdret 2022
udgjorde et overskud pd& 6.392 mio. kr., hvilket er 14.612 mio. kr.
hgjere end resultatet for regnskabsdret 2021, hvor resultatet
udgjorde et underskud pd 8.220 mio. kr.

Resultatet, eksklusive kursreguleringer af @rsted-aktier og skat,
udger 10.686 mio. kr. mod 379 mio. kr. i 2021, hvilket anses for at
veere scerdeles tilfredsstillende.

Koncernresultatet for regnskabsdret 2022 har pd mange méder
veeret rekordernes &r for Andel-koncernen. Store enkeltstdende
forhold har i lighed med tidligere &r pdvirket resultatet, omend
pévirkningerne i regnskabsdret synes sterre og flere som beskre-
vet nedenfor.

Veerdiregulering af koncernens kapitalandele i @rsted A/S har
medfgrt et urealiseret kurstab pé& 4.294 mio. kr. Herudover

har udviklingen pd energimarkederne igen i 2022 haft en
voesentlig betydning for udviklingen og sammenscetningen af
koncernens resultat. Scerligt for de kundevendte energisalgs-
og opladningsaktiviteter reprcesenteret ved Andel Energi A/S,
Energi Danmark A/S og Clever A/S har udviklingen pé& energi-
markederne haft en voesentlig, men forskelligrettet, betydning
for det samlede resultat. Energisalg og ladelgsninger til sével

privat- som erhvervskunder med fastprisaftaler har medfert
store tab, ligesom stigende finansielle omkostninger, som felge af
sdvel et steerkt stigende likviditetsbehov til sikkerhedsstillelser p&
energibgrserne kombineret med et generelt stigende renteniveau,
har tynget koncernens resultat. Resultat af trading med energi
pd tveers af landegroenser uden for Skandinavien har til gengeeld
medfert et betydeligt og rekordstort resultat i Energi Danmark pd
11.307 mio. kr. fer skat. Resultatet af energiproduktion i Redsand 2
Offshore Wind Farm AB er ligeledes pévirket af de hgje energi-
afregningspriser, og det har bidraget positivt til koncernens resultat
med et ligeledes rekordstort resultat fer skat pd 258 mio. kr.

De stigende energipriser, kombineret med en rekordhgj inflation,
har udfordret koncernens kunder betydeligt, hvilket er afspejlet
i et stigende antal rykkere samt afbetalingsordninger. P4 trods
heraf har koncernen ikke oplevet betydelige stigninger i tab pd
kundefordringer.

Det stigende renteniveau og inflationen i 2022 har bortset fra de
stigende finansieringsomkostninger haft en positiv effekt pd kon-
cernens elnetaktiviteter i Radius Elnet A/S og Cerius A/S. Radius
Elnet A/S’ resultat er dog negativt pdvirket af en nedskrivning af
den regulatoriske underdcekning (tilgodehavende) til den for 2022
tilladte greense pd 30% af selskabets indtcegtsramme.
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For en ncermere omtale af udviklingen samt resultatet (EBIT) i
de enkelte koncernselskaber og forretningsomrdder henvises til
omtale pd de foregdende sider i regnskabsberetningen.

Resultat i forhold til udmeldte forventninger til regnskabséret 2022
Forventningerne til drets resultat for 2022 i henhold til &rsrapporten
2021 opgjort som resultat fer skat og evrige kapitalandele, eksklu-
sive integrationsomkostninger, var pd 500 mio. kr. Det realiserede
resultat udger til sammenligning 10.866 mio. kr. Det realiserede
resultat er sammensat af resultat fgr skat pd 6.392 mio. kr. regu-
leret for gvrige kapitalandele p& -4.294 mio. kr. og integrations-
omkostninger pd -180 mio. kr.

Af starre poster til forklaring af den positive afvigelse pd 10.366
mio. kr. i forhold til udmeldte forventninger kan noevnes trading
aktivitet m.v. i Energi Danmark A/S netto pd 11.132 mio. kr., ubalan-
ceret afdoekning af meengder pé el og gas m.m. pd -579 mio. kr.,
inflations- og renteregulering af indtoegtsrammer samt ned-
skrivning af regulatorisk underdcekning for elnetselskaberne
Cerius A/S og Radius Elnet A/S pd i alt netto 279 mio. kr., sgede
energiomkostninger samt mindre nysalg i Clever A/S i alt netto
-435 mio. kr. samt ggede afregningspriser pd energiproduktion i
Redsand 2 Offshore Wind Farm AB p& 101 mio. kr. Dertil kommer
ggede nettofinansieringsomkostninger pd 180 mio. kr.
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Soliditetsgrad

Soliditetsgraden er steget 2,4 procentpoint i
forhold til regnskabséret 2021.

Selskabsledelse  Arsregnskab

Udvikling i koncernens omscetning for regnskabsdret 2022:
Koncernens omscetning udger i regnskabsdret 2022 i alt

369118 mio. kr. mod 56.345 mio. kr. i regnskabsdret 2021.
Omscetningen i 2022 er sdledes for andet ar i troek rekordhg;.
Omscetningsvoeksten kan tilskrives kombinationen af de stigende
energipriser sammenholdt med, at koncernen i regnskabsdret
2022 har indregnet 12 méneders resultat af Energi Danmark A/S
imod to mdneders resultat i regnskabsdret 2021. Andel-koncernen
opndede pr. 1. november 2021 en ejerandel af Energi Danmark A/S
pd 63,6%, hvorefter Energi Danmark A/S blev konsolideret 100% i
koncernregnskabet (tidligere indregnet som associeret ejerandel
(40,5%) under finansielle poster).

Koncernomkostninger i stabe

Koncernomkostninger, herunder “andre eksterne omkostnin-

ger” samt “personaleomkostninger” i koncernen, udger i alt

3.265 mio kr. Koncernens stabs- og stagttefunktioner er placeret i
Andel Holding A/S. Omkostningerne hertil fordeles til de enkelte
forretningsomrdder og aktiviteter (ncevnt pé& de foregdende sider)
pé& baggrund af fordelingsnggler reproesentative for ressource-
troekket. lkke-fordelte omkostninger til stabs- og stettefunktioner
udger 339 mio. kr. (367 mio. kr. inkl. bygningsafskrivninger mv.),
hvilket er en besparelse p& 89 mio. kr. i forhold til forventet.
Besparelsen skyldes primecert foerre og udskudte integrations-

og IT-omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Koncernens afskrivninger udger 2.400 mio. kr., hvilket er 418 mio. kr.
mere end i regnskabsdret 2021 og 146 mio. kr. mere end forventet.
De ggede afskrivninger kan blandt andet tilskrives nedskrivning
af immaterielle anloegsaktiver (kunderettigheder) i Andel Energi
samt ggede afskrivninger af havvindmglleaktiver i Redsand 2
Offshore Wind Farm AB.

Finansielle nettoomkostninger

Koncernens finansielle nettoomkostninger udger 370 mio. kr.,
hvilket er 206 mio. kr. mere end i regnskabsaret 2021 og 180 mio. kr.
mere end forventet. Stigningen i nettoomkostningerne kan

dels tilskrives et voesentligt hgjere renteniveau end realiseret i
regnskabsdret 2021 sdvel som forventet pd budgettidspunktet.
Herudover kan de stigende renter tilskrives 12 maneders konsoli-
dering af Energi Danmark (2 mdneder i 2021) samt renteomkost-
ninger pd troek pd bankfaciliteter til doekning af historiske og
ekstraordincert hgje sikkerheder til energiberserne vedrgrende
sikring af energi. Endeligt er de finansielle omkostninger pdvirket
af et urealiseret tab pd koncernens beholdning af realkredit-
obligationer (placering af overskudslikviditet).

Skat af drets resultat

Skat af drets resultat udger en omkostning p& 2.355 mio. kr. mod
en omkostning pd 88 mio. kr. i 2021. Af et samlet regnskabsmcessigt
resultat pd 6.392 mio. kr. fer skat udger skatten sdledes 36,8%.
Arsagen til den relativt hgje skatteprocent skyldes, at veerdi-
regulering pd @rsted-aktier pd -4.294 mio. kr. ikke er fradrags-
berettiget, ligesom at udbytte fra @rsted A/S pd 263 mio. kr.
ikke er skattepligtigt.

Balancen

Koncernens balancesum udger ved udgangen af regnskabséret
2022 i alt 102.756 mio. kr. Heraf udger egenkapitalen 41.476 mio. kr.,
hvilket svarer til en soliditetsgrad p& 40,4%. Soliditetsgraden er
sdledes steget 2,4 procentpoint i forhold til regnskabsdret 2021.

Koncernens nettorentebcerende geeld er i regnskabsdret 2022
faldet til 18.628 mio. kr. fra 28.718 mio. kr. ved udgangen af
regnskabsdret 2021. Faldet i den nettorentebeerende goeld kan
primeert tilskrives en voesentlig reduktion af sikkerhedsstillelser

Side 44



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

(margin calls) til energiberser vedrerende handel samt sikring af
energi i koncernens energihandelsselskaber som felge aof et fald i
energipriserne (el og gas) ultimo 2022 i forbindelse med indgdelse
af aftaler (OTC-handler) med modparter uden om energiberserne.
Herudover er koncernens finansieringsbehov nedbragt, i takt med
at reducerede energipriser ultimo aret har medfert en forbedret
arbejdskapital i koncernens energihandelsselskaber i det omfang,
koncernen har forudbetalt kgb af energi til videresalg til kunderne,
ligesom koncernens pengestremme fra driftsaktiviteter pé over
12,5 mia. kr. i 2022 har nedbragt kreditter og nettofinansieringen
generelt.

Forventninger til resultatet for regnskabséret 2023:
Andel-koncernens resultat for 2023 forventes i lighed med tidligere
ar at blive pdvirket af udviklingen i en roekke veesentlige forhold
og begivenheder.

Udviklingen i bgrskursen for @rsted-aktien har haft veesentlig
betydning for koncernens resultat i 2022. Ligeledes kan udvik-
lingen i berskursen pdvirke resultatet for 2023 veesentligt.

Med koncernens ejerandel pd 5,01% af aktierne vil en kurscendring
pd et kurspoint hhv. betyde en urealiseret gevinst eller et urea-
liseret tab pd ca. 21 mio. kr. Koncernen forventer et udbytte fra
@rsted A/S pd 283 mio. kr.

Veerdianscettelse af koncernens havvindmellepark er pavirket
af spotpriserne pd el, forventningerne til udviklingen i elpriserne
frem til 2035 samt udviklingen i et sken af parkens reetable-
ringsforpligtelser. En cendring pd forwardprisen pd el vil betyde
en justering af den regnskabsmcessige veerdi af havvindmelle-
aktiverne, hvilket kan betyde en tilbagefersel af tidligere ars
nedskrivninger s@vel som yderligere nedskrivninger. Se ncermere
omtale i note 13.

De samlede omkostninger til fortsat integration af Radius

Elnet A/S og @rsteds privatkunde- og udelysforretning og

den deraf fglgende systemtilpasning forventes samlet set at
pavirke koncernen med et trecifret millionbelgb over en drroekke.
Integrationsomkostningerne vedrgrer séledes omkostninger til
drift og vedligehold af midlertidige IT-lgsninger, nye IT-lgsninger,
serviceaftaler vedrgrende midlertidige koncernydelser samt
konsulentydelser. Koncernen er i sidste fase af integrations-
arbejdet, som primcert er relateret til implementering af en ny
koncern-ERP-platform samt en ny afregningsplatform.

For sd vidt angdr elnetforretningen forventes rente- samt infla-
tionsudviklingen at have en veesentlig indflydelse pd resultatet

i 2023. Endelig kan optioner vedrgrende salg af energi imellem
landegreenser potentielt have en betydelig pavirkning af resulta-
tet i koncernens tradingaktiviteter.

P& baggrund af ovenstdende forventer Andel-koncernen et
resultat fer skat og evrige kapitalinteresser, inkl. udbytte fra
@rsted A/S, pd 500 mio. kr. for regnskabséret 2023.

Begivenheder efter regnskabsdrets afslutning:

Der er ikke indtruffet begivenheder efter statusdagen, som efter
ledelsens vurdering har veesentlig indvirkning pd vurderingen af
drsrapporten for 2022.

a

“ Koncernresultatet
for regnskabsadret
2022 har pd mange
mader veeret
rekordernes ar for
Andel-koncernen.
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Kvindelige ledere

Den samlede andel af kvindelige ledere
i de gvrige ledelseslag udgjorde 32%.

Selskabsledelse  Arsregnskab

Redeggrelse om

samfundsansvar og
k@nsmoessig sammen-
soetning i ledelsen

Andel A.m.b.a. - koncernen

Redeggrelse om samfundsansvar og kensmeessig
sammenscetning i ledelsen

Andel er tilsluttet UN Global Compact, som er et strategisk
initiativ for virksomheder, der har forpligtet sig til at drive for-
retning i overensstemmelse med 10 universelle principper inden
for omrdderne menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder,
miljg/klima og antikorruption. | den forbindelse udarbejder Andel
en é&rlig boeredygtighedsrapport, som synligger vores rejse hen
imod sterre beeredygtighed, arbejde med samfundsansvar og de
fremskridt, vi ger os inden for dette. Boeredygtighedsrapporten
udger samtidig den lovpligtige redegerelse for samfundsansvar,
jf. &rsregnskabslovens §99a.

Vores beeredygtighedsrapport kan loeses her:
https://andel.dk/om-andel/baeredygtighed/

Redeggrelse for kensmoessig sammenscetning i ledelsen

Andel anser en god balance mellem kvinder og meend pé ledende
poster for en vigtig forudscetning for diversificeret nytcenkning
samt udvikling og realisering af det fulde potentiale i og af vores
virksomhed. Vi tilstreeber til enhver tid at anscette den bedst
kvalificerede person, uanset kgn, alder, nationalitet, seksuel
orientering eller religigs overbevisning.

Af nedenstdende fremgdr fordelingen mellem kvinder og moend
samt maltal for det underreproesenterede kgn i de enkelte
ledelseslag i alle Andel-koncernens 100%-ejede selskaber,
regnskabsklasse stor C. For ncermere uddybning henvises til
de respektive selskabers selvstoendige redeggrelser for status
og udvikling pd omrédet.
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Ud af i alt 133 personer udgjorde den samlede andel af kvindelige
ledere i de gvrige ledelseslag tilsammen 32% ved drets udgang
for Andel Holding A/S, Andel Energi A/S og Nexel A/S (stort C
med mere end 50 ansatte). Tilsvarende andel udgjorde 34% i 2021,
s& der har sdledes veeret en lille tilbagegang i 2022.

Fokuseres der p& de to overste ledelsesniveauer i de gvrige
ledelseslag, bestar disse af 39 personer, hvoraf andelen af kvinder
udgjorde 26% ved drets udgang.

Med henblik pd fortsat fremme af balancen mellem kvinder og
moend pd ledende poster i disse selskaber arbejdes der konti-
nuerligt pé& at skabe rammer, der kan medvirke til at sikre det
underreproesenterede kgns muligheder for anscettelse og karrie-
reudvikling. Mdlet er at opné en ligelig kensfordeling pé tveoers af
alle de gvrige ledelseslag ifelge Erhvervsstyrelsens retningslinjer
(40/60% for ledelseslag best&ende af 15 eller flere personer).
Der arbejdes med mdlopfyldelse i henhold til virksomhedernes
respektive politikker for ligelig kensfordeling i de avrige ledelses-
lag pd blandt andet felgende mader:

e At anscettelsesprocedurer og rekruttering bidrager til at
synliggere kvindelige ledertalenter, sé bdde kvindelige og
mandlige kvalificerede kandidater er reprcesenteret ved
intern og ekstern rekruttering.

¢ At sikre mangfoldighed i udvcelgelse af ledere til deltagelse pd
kurser og udviklingsinitiativer.

e At fremme kvinders mulighed for karriereudvikling gennem
talentspotting og netveerk m.m.

a

Kensfordeling i Andels 100%-ejede Antal Kvinder Moend Krav om Mailtal for
selskaber (regnskabsklasse stort C) personer mailtal under-
rep. ken
2022-2025
Kensfordeling i gverste ledelseslag
Andel A.m.b.a., reprcesentantskab 152 26% 74% Ja 33%
Andel A.m.b.a., bestyrelse* 9 33% 67% Nej -
Andel Holding A/S, bestyrelse 3 0% 100% Ja 33%
Nexel A/S, bestyrelse 4 25% 75% Nej -
Cerius A/S, bestyrelse 6 33% 67% Nej -
Radius Elnet A/S, bestyrelse* 6 33% 67% Nej -
Andel Energi A/S, bestyrelse 6 50% 50% Nej -
Kensfordeling i de gvrige ledelseslag
Direktgrer, funktionschefer, afdelingsledere** 133 32% 68% Nej 40%
- Heraf direktegrer, funktionschefer** 39 26% 74% Nej -

* De medarbejder- og forbrugervalgte bestyrelsesmedlemmer er ikke omfattet

** For selskaber med mere end 50 ansatte (Andel Holding A/S, Andel Energi A/S, Nexel A/S)

Andel A.m.b.a. - selskabet

Maltal for bestyrelsen

Bestyrelsen har opstillet mdltal i henhold til at opnd en reproe-
sentation af begge ken i bdde bestyrelse og repreesentantskab.
Mdlet er, at der ved udgangen af 2025 er 33% af bestyrelses-
posterne i Andel A.m.b.a. og tilsvarende 33% af pladserne i repree-
sentantskabet, der er besat af det underreprcesenterede kgn.

Joevnfer selskabets vedtoegter kan enhver af selskabets andels-
havere stille op til valg til repreesentantskabet uden skelen til kgn,
alder, religion, politisk stédsted mm. Ligeledes kan ethvert medlem
af repreesentantskabet stille op til valg til bestyrelsen.
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Fremgang i andelen af kvinder
i reproesentantskabet

Der har i &ret veeret konstateret en frem-
gang i antallet af kvinder fra 20 til 39 i for-
bindelse med udskiftning af repreesentanter
i de omrader, som har veeret pd valg.

A
Al
. 1

a

| 2022 er bestyrelsen, som felge af vedtoegterne, gdet fra at veere
ti til ni medlemmer, som er valgt af reproesentantskabet gennem
en demokratisk proces. Det er sdledes helt og aldeles op til med-
lemmerne af repreesentantskabet at beslutte, hvem der skall
veelges til bestyrelsen, og om de skal voere moend eller kvinder.

Den nye bestyrelsessammenscetning har medfgrt, at det opstil-
lede maltal om de 33% er opfyldt, idet tre af bestyrelsens ni
reproesentantskabsvalgte pladser er besat af kvinder. Selskabet
betragtes sdledes som havende en ligelig kensfordeling i det
overste ledelseslag ifelge Erhvervsstyrelsens retningslinjer for
opggrelse heraf (33/67% for ledelseslag bestdende af ni personer).

Fordelingen af henholdsvis kvinder og moend i reproesentantskabet
i 2022 er 39 kvinder og 113 moend. Dette svarer til en fordeling pd
26/74%, hvorfor mdltallet om de 33% inden udgangen af 2025
fortsat betragtes som veerende ambitigst. Der har i dret veeret
konstateret en fremgang i antallet af kvinder fra 20 til 39 i forbin-
delse med udskiftning af reproesentanter i de omrader, som har
veeret pé valg.

Konsmeessig sammenscetning i de gvrige ledelseslag

Andel A.m.b.a. har under 50 ansatte, hvorfor der ikke er udarbejdet
en politik for kensmeessig sammenscetning i de gvrige ledelseslag.
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Kensfordeling

Mand Kvinde

Kensfordeling i repreesentantskabet

14%

Kensfordeling i bestyrelsen

67%

Kensfordeling i det gvrige ledelseslag

68%

Arsregnskab
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God
selskabsledelse

Andel arbejder inden for rammerne af god
selskabsledelse og med at sikre transparens for
vores andelshavere og omverdenen generelt.

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

i energibranchen. Anbefalingerne er formuleret af branche-
foreningen Green Power Denmark. Andel felger alle anbefalinger.

Afrapportering om god selskabsledelse kan lceses pé:
https://aarsrapport.andel.dk/selskabsledelse/god-selskabsledelse/
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Koncernoverblik Regnskabsberetning

2,8 mio.

Kundeforhold

Med 400.000 andelshavere og 2,8 mio.
kundeforhold behandler Andel-koncernen
store meengder data.

Selskabsledelse  Arsregnskab

Dataetik

Andel-koncernen anvender omfattende
datamoengder, og den digitale udvikling giver
anledning til, at koncernen ger sig etiske over-
vejelser om tilgangen til data og anvendelsen
af nye teknologier til datahdndtering.

Andel-koncernen har i slutningen af 2022 udarbejdet en politik for
dataetik, der omfatter alle 100%-ejede og kontrollerede datter-
selskaber. Politikken favner sdledes alle koncernens medarbejdere
og datadrevne processer.

Med 400.000 andelshavere og 2,8 mio. kundeforhold behandler
Andel-koncernen store moengder data. Vi er vores ansvar bevidst,
og vi gnsker at kunne betrygge andelshavere, kunder og @vrige
interessenter med, at vi driver en digital ansvarlig virksomhed med
et hgjt dataetisk niveau i overensstemmelse med vores veerdier
som andelsejet selskab.

Andel-koncernens politik for dataetik baserer sig pd
nedenstdende dataetiske leveregler:

¢ Vi udviser samfundsansvar

¢ Vi scetter individet i centrum

e Vi behandler data sikkert og pdlideligt
¢ Vi er vores ansvar bevidst.

Politikken og de dataetiske leveregler har til formdl at understatte
en dataetisk adfeerd, hvad end det geelder indsamling, behandling,
deling eller sletning af data, tredjeparters datapolitik, anvendelse
af nye teknologier og algoritmer eller personalisering og segmen-
tering. Politikken og de dataetiske leveregler skal fremover for-
ankres i koncernen og indtcenkes i beslutninger, der omfatter
dataanvendelse. Til dette vil Andel-koncernen i 2023 nedscette et
internt dataetisk rdd, der skal sikre forankring af politikken, hvilket
blandt andet indebcerer udvikling af procedurer til understgttelse
heraf samt treening og kompetenceudvikling blandt medarbejdere.
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Risikostyring

Risikostyring er i Andel-koncernen en integreret
del af organisationens forskellige ledelseslag og
er forankret i koncernledelsen via koncernens
risikostyringsfunktion. Der sikres hermed en
ensartet metode, som pd tveers af koncernens
forretningsomrdder og datterselskaber er med
til at skabe det pdkroevede overblik over risici.

Den operationelle risikohdndtering varetages decentralt i forretnin-
gen toet pd de konkrete muligheder og risici internt i virksomheden
og eksternt i markedet. Dertilhgrende veerktgjer og metoder til at
identificere og kvantificere voesentlige risici samt deres drsager

og konsekvenser bliver kontinuerligt videreudviklet og forbedret af
koncernens risikostyringsfunktion. P& den mdde sikrer Andels risiko-
styringsprocesser, at voesentlige risici vurderes og kategoriseres

mest optimalt, og at alle risici far den ngdvendige opmoerksomhed.

Som efterfglgende beskrevet i de enkelte risikokategorier beerer
risikovurderingen 2022 proeg af de makrogkonomiske forhold, kon-
sekvenserne af krigen i Ukraine samt den fortsatte integration som
felge af opkeb. Disse faktorers effekter varierer mellem koncernens
forskellige risikoomréder, som uddybes pd de efterfglgende sider.

* En udvidet gkonomiskala, som har til formal at afspejle koncernens sterrelse
bedre efter opkab, pdvirker placeringen af visse ikoner.

Risikoomrdder 2022*

Hgj

Lav

Sandsynlighed

Organisation & veerdier
It
Markedspriser

Investeringer, geeld & likviditet

P&virkning

\ Information & compliance
W Kunder & konkurrence

ﬁ Elnet & regulering
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Organisation & veerdier

Andels medarbejdere er koncernens
vigtigste ressource. Koncernen bestroeber
sig p& at skabe en af Danmarks bedste
arbejdspladser, hvor der er sammenhoeng
mellem vision, mdal og mennesker.

Ud over de mange og store strategiske
aktiviteter, herunder opkeb og det der-
tilhgrende integrationsarbejde, har den
seneste tids uroligheder pd energimar-
kederne stillet store krav til koncernens
ansatte. Derfor prioriterer koncernen
fortsat det gode psykiske arbejdsmilja
hgjt og mdler kontinuerligt pé udviklingen
i arbejdsmiljget.

| en tid med konkurrence om de dygtige
medarbejdere skal fokus p& medarbejder-
trivsel ogsd fremadrettet voere et led i

at sikre koncernens evne til at tiltroekke
veerdifulde medarbejderressourcer.

Selskabsledelse

Arsregnskab

|
T

For at koncernen kan arbejde effektivt,
er det essentielt med velfungerende
informationssystemer. Et komplekst
systemlandskab, procesforbedringer
ifm. cybersikkerhed for at imgdekomme
regler i det vedtagne EU-direktiv NIS2
og det pdgdende integrationsarbejde,
betyder periodisk foraget eksponering
mod systemfejl. Derfor er der i koncernen
aktuelt et stort fokus pd stremlining af
koncernens IT-systemer og -processer.

Der har i 2022 veeret et foreget bered-
skabsniveau i Danmark som felge af en
@get moengde cyberangreb i den dan-
ske industri. Det har veeret med til at
bekreoefte koncernens klare ambition om,
at Andel skal opnd “best in class”-infor-
mationssikkerhed frem mod 2025 inden
for energisektoren med udgangspunkt i

ISO 27001-certificeringen.

A
1 7]

Elnet & regulering

Elnetvirksomhederne i koncernen drives
iht. bevillinger udstedt i medfer af elfor-
syningsloven og er underlagt gkonomisk
regulering, herunder indtcegtsramme-
regulering, som scetter loft over net-
selskabernes tilladte indtcegter.

Arets udvikling i inflation, rente og elpriser
pavirker elnetvirksomhedernes indtoegts-
rammer i positiv retning. Denne udvikling,
i kombination med de regulatoriske ram-
mebetingelser, medfgrer dog, at elnet-
virksomhederne risikerer at miste dele af
de indtoegter, som skal voere med til at
doekke selskabernes tilsvarende stigende
omkostninger. Dette skyldes nuvcerende
varslingsregler for tarifjusteringer samt
regler for sterrelsen af selskabernes
tilladte tilgodehavender. Derfor er der pd
brancheniveau dialog med myndighederne
om dispensationer/oendring af disse regler
for at undgd ekstraordincere tab.

Krigen i Ukraine har desuden sat gget
fokus pé skift fra gas til el og dermed
accelereret elektrificeringer yderligere.
Dette har i 2022 udfordret elnetvirk-
somhedernes eksekveringshastighed pd
nytilslutninger og nedvendiggjort udsky-
delse af visse reinvesteringer som falge af
ressourcemangel. Fortscettelse af krigen
kan desuden resultere i materialeknap-
hed, hvorfor udviklingen felges toet.

Miljgforholdene omkring elnettet er et
stort fokusomrdade for koncernen, og der
foretages derfor lgbende kontroller af
miljgpavirkningen af aktiviteter, og der
korrigeres, hvis der findes behov for dette.
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g
Information & compliance

Governance, politikker, kontroller og
rapportering internt i koncernen er med
til at afdeekke det store spektrum af lov-
givningsmeessige risici, som koncernen er
eksponeret for, sammen med en proaktiv
involvering i brancheorganisationer og
lovarbejde.

Koncernens udvidelse over de seneste ér
medfarer en stgrre kompleksitet omkring
rapportering og skattemcessige forhold.
Dette afstedkommer et stgrre fokus p&
omrddet, ligesom der lcegges voegt pd
compliance med bestemmelserne i EU’s
Databeskyttelsesforordning.

Med koncernens brede ageren inden for
energisektoren er der et scerligt fokus
pd ledelse, risikostyring, forretnings-
kontinuitet og rapportering til myndig-
hederne ifm. sikring af cybersikkerhed
for at imgdekomme regler i det vedtagne
EU-direktiv, NIS2.

Selskabsledelse

Arsregnskab

[~
Markedspriser

Forretningsmodellen for koncernens
elhandelsaktiviteter tager udgangspunkt
i at optimere positioner og udnytte arbi-
tragemuligheder. Koncernens positioner
overvdges lgbende af VaR og Stresstest,
ligesom konkrete “stop loss”-niveauer
lcegger en gvre groense for tab samt
styrer eksponering over for markedsrisici.

EU’s sanktioner mod Rusland har skabt
sikkerhedspolitisk uro og mindsket udbud-
det af naturgas. Samtidig er afhcengig-
heden af fossil energi steget i lgbet af
2022 grundet en vindfattig og ter som-
mer, som bl.a. har pdvirket udnyttelsen
af vand- og atomkraft samt begroenset
transporten af kul i Europa. Dette har
medvirket til voldsomt stigende og mere
volatile energipriser i Europa, som i 2022
har @get koncernens likviditetskrav i form
af garantistillelser til clearingshuse samt
i arbejdskapitalforskydninger.

]

Kunder & konkurrence

Koncernen er eksponeret over for konjunk-
turudvikling samt politisk- og teknologisk
udvikling gennem sit ejerskab i Energi
Danmark A/S, Fibia P/S, Redsand 2
Offshore Wind Farm AB, Clever A/S og
Tryggeveelde Solar Park ApS.

Et turbulent marked, som i stigende grad
konsolideres og kommercialiseres, pdvirker
koncernens konkurrenceevne. Dertil oplever
koncernen risici forbundet med usikkerhed
i de volatile energipriser, som udfordrer
eksisterende fastpris-forretningsmodeller
i energi- og e-mobilitetsbranchen sdvel
som koncernens omdgmme.

Koncernen imgdekommer risikoen for
ekstern disruption af forretningsmodeller
via strategisk spredning af sine aktiviteter.
Derudover prioriterer koncernen at kunne
imgdekomme et stigende antal kunde-
henvendelser, og der mdles lgbende pa
kundetilfredsheden.

Der opleves starre opmeerksomhed
omkring markedet for grgnne energi-
lzsninger, som er karakteriseret ved gget
konkurrence. Koncernen har stort fokus
pa& udbygning af VE-produktionen og
digitale lgsninger for at imgdekomme
efterspergslen pd grenne produkter.

De hgje energipriser svoekker betalings-
evnen blandt koncernens kunder, hvilket
kan pavirke koncernens kreditrisici.
Koncernen mitigerer risiko ved at fore-
tage kredit- vurderinger af potentielle
nye kunder gennem indhentelse af
tilgcengelige kreditinformationer og ind-
hentelse af sikkerheder. Ydermere hjcelper
statens indefrysningsordning kortsigtet
pd kundernes betalingsevne gennem
muligheden for at udskyde uoverskuelige
dele af regningen.
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)
Investeringer, geeld & likviditet

Koncernen er eksponeret for finansielle
risici ifm. ordincer drift, finansiering af
drifts- og nyinvestering og ifm. placerin-
gen af overskydende likviditet fra driften
samt valutarisici ifm. aktivitet p& de nor-
diske energimarkeder. Handelsmoengder
og priser pdvirker eksponeringen, som i
2022 er steget sammen med prisen pd
energi. Indkgb og salg i DKK, SEK, NOK,
EUR og GBP giver en eksponering fra
indkabstidspunktet til det faktiske salg
samt afregningen. Risikoen afdcekkes
ikke qua koncernens politik. Risiko for
store udsving i EUR/DKK begrcenses af
den danske fastkurspolitik, mens ekspo-
neringen i gvrige valutaer har veeret gget
i 2022 pba. de stigende energipriser.

Likvide beholdninger og veerdipapirer
Koncernens @rsted-aktier klassificeres
som et langfristet finansielt anloegs-
aktiv. De dertilhgrende strategiske risici
og langsigtede perspektiver monitore-
res Igbende og hdndteres ved at felge

Selskabsledelse

Arsregnskab

udviklingen i henholdsvis aktiekursen,
politiske og selskabsspecifikke forhold
samt konjunkturforhold. Risikopolitikken
definerer, at kursudsving pd +/-20 % i en
rullende tremd@neders periode skal rap-
porteres til relevante udvalg.

Koncernens obligationsportefglje er
hovedsageligt placeret i likvide voerdi-
papirer. Hovedparten af beholdningen
er danske realkreditobligationer med
en AAA-rating samt en mindre del i
kreditobligationer med en BBB-rating.
P& balancedagen er den gennemsnit-
lige varighed af obligationsportefaljen
opgjort til 3,37 (korrigeret).

Den nuvecerende gkonomiske situation
med hgj inflation har resulteret i stig-
ninger i de lange renter, som pdvirker
renteudgifter, obligationsportefaljien
samt koncernens l&neportefglje. | relation
hertil bliver rammerne for handterin-
gen af obligationsportefgljen samt den

dertilhgrende risikoappetit lsbende opti-
meret og revurderet.

Cash management

Mdlene for koncernens cash management
tilstroeber et tilstroekkeligt likviditets-
beredskab, der skal sikre koncernens dag
til dag-operationer, investeringsprogram
samt refinansieringstidspunkter p& geelds-
portefgljen.

De historisk hgje og volatile naturgas-

og elpriser i 2022 har gget koncernens
likviditetskrav i form af sikkerhedsstillelser
til clearingshuse samt i arbejdskapital-
forskydninger. | 2022 er der igangsat
initiativer med det formal at minimere
den generelle likviditetsrisiko i koncernen,
nedbringe koncernens kapitalbehov samt
sikre en mere optimal koncernfinansierings-
struktur, som matcher den finansielle uro
pd markederne.

Geeld og markedsrenter

Det er koncernens politik, at penge-
stremme fra finansiering skal sikres ved
indgdelse af afledte finansielle instrumen-
ter, ndr det vurderes, at pengestremme
kan fastscettes pd et hensigtsmeessigt og
attraktivt niveau. Koncernen har i 2022
valgt ikke at indgé ny renteafdcekning af
koncernens eksterne laneportefglje, bl.a.
pd baggrund af den naturlige, mitigerede
risiko p& koncernens elnetaktiviteter.

Det er koncernens politik at overvdge
renteniveauet, sdledes at en stigning

i markedsrenten maksimalt pavirker
koncernens resultat med op til 40 mio. kr.
Koncernen har i 2022 overskredet denne
risikotcerskel. En ny risikotcerskel justeres
til budgetmalene for 2023. Den gennem-
snitlige varighed af renten p& koncernens
renteboerende geeld, inkl. afledte finan-
sielle instrumenter, er p& balancedagen
opgjort til 112 mod 1,86 i 2021. Koncernens
renteboerende goeld er udstedt i DKK.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Ledelsespdategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2022 for
Andel A.m.b.a.

Arsrapporten aflcegges i overensstemmelse med &rsregnskabs-
loven. Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens
pengestremme for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til repreesentantskabets godkendelse.

Svinninge, d. 28. marts 2023
Jesper Hjulmand, CEO

oy ko

Andels koncerndirektion: Fra venstre: Jesper Lange (CAO), Jesper Hjulmand (CEO),
Knud Pedersen (CRO), Ole Hillebrandt (CFO).
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Ledelsespdategning
Bestyrelse

Jens Stenboek,
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Arsregnskab

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

Den uafhcengige revisors revisionspdtegning

Konklusion

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 2022 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2022 i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og
drsregnskabet for Andel A.m.b.a. for
regnskabsdret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis for
sdvel koncernen som selskabet samt
pengestremsopgerelse for koncernen
(“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstem-
melse med internationale standarder

om revision og de yderligere krav, der er
goeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge

disse standarder og krav er ncermere
beskrevet i revisionspdtegningens afsnit
Revisors ansvar for revisionen af regn-
skabet. Vi er uafhcengige af koncernen

i overensstemmelse med International
Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for reviso-
rers etiske adfcerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er goeldende

i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til
disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis
er tilstroekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberet-
ningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnska-
bet er det vores ansvar at lcese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er veesentligt
inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pd
anden mdde synes at indeholde voesent-
lig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje,
om ledelsesberetningen indeholder
krecevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det
vores opfattelse, at ledelsesberetningen
er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og drsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med drsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen
af et koncernregnskab og et drsregn-
skab, der giver et retvisende billede i

overensstemmelse med &rsregnskabs-
loven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et regnskab
uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er
ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortscette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant samt
at udarbejde regnskabet pé& grundlag

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

Revisors ansvar for revisionen

af regnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikker-
hed for, om regnskabet som helhed er
uden veesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en revisionspdtegning med

Side 62



Koncernoverblik Regnskabsberetning

en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er

et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes
i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdoekke veesentlig fejlinformation, nar
s&dan findes. Fejlinformationer kan opstd
som felge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som voesentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pé& de gkono-
miske beslutninger, som brugerne treeffer
pd grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfares i
overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere
krav, der er goeldende i Danmark, foreta-
ger vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen.

Herudover:

¢ |dentificerer og vurderer vi risikoen for
voesentlig fejlinformation i regnskabet,
uvanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl; vi udformer og udferer revi-
sionshandlinger som reaktion pd disse
risici samt opndr revisionsbevis, der
er tilstroekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veesentlig fejlinfor-
mation ford&rsaget af besvigelser er

Selskabsledelse

Arsregnskab

hgjere end ved veesentlig fejlinforma-
tion fordrsaget af fejl, idet besvigel-
ser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidescettelse af
intern kontrol.

Opndar 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 regnskabsmces-
sige skan og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbej-
delse af regnskabet pé grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pd grundlag af
det opndede revisionsbevis er voesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortscette driften. Hvis vi konklu-
derer, at der er en veesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspdtegning
gere opmaerksom pd oplysninger
herom i regnskabet eller, hvis sddanne

oplysninger ikke er tilstreekkelige, modi-
ficere vores konklusion. Vores konklusi-
oner er baseret pd det revisionsbeuvis,
der er opndet frem til datoen for vores
revisionspdtegning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at
koncernen og selskabet ikke lcengere
kan fortscette driften.

e Tager vi stilling til den samlede proesen-
tation, struktur og indhold af regnska-
bet, herunder noteoplysningerne, samt
om regnskabet afspejler de underlig-
gende transaktioner og begivenheder
pd en séddan mdde, at der gives et
retvisende billede heraf.

e Opndr vi tilstreekkeligt og egnet revisi-
onsbevis for de finansielle oplysninger
for virksomhederne eller forretnings-
aktiviteterne i koncernen til brug for
at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fere tilsyn med og udfgre koncernre-
visionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse
om blandt andet det planlagte omfang og
den tidsmeessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaoessige obser-
vationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identifice-
rer under revisionen.

Hellerup, den 28. marts 2023

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

dee s

Rasmus Friis Jergensen
statsautoriseret revisor
mne28705

/%

Henrik Kragh
statsautoriseret revisor
mne26783
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Resultatopggrelse

01. januar - 31. december 2022

Note

oo N o B

10

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatk Moderselskal
2022 2021 2022 2021
Nettoomscetning 369.118 56.345 0 (o]
Arbejde udfert for egen regning og opfart under aktiver 384 368 0 0
Andre driftsindtoegter 44 102 0 0
Samlede driftsindtcegter 369.546 56.815 0
Keb af energi og hjcelpematerialer 352.999 52.152 0 0
Andre eksterne omkostninger 1.480 1.255 41 28
Bruttoresultat 15.067 3.408 -41 -28
Personaleomkostninger 1.785 1.398 2
Andre driftsomkostninger 24 49 0 0
Af- og nedskrivninger 2.400 1.982 0 0
Resultat for finansielle poster 10.858 -20 -43 -30
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 4.931 -218
Resultat aof kapitalandele i associerede virksomheder -65 322 -8 342
Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer -4.031 -8.357 -4.031 -8.357
Finansielle indtcegter 130 45 8 10
Finansielle omkostninger 500 209 5 2
Resultat for skat 6.392 -8.220 852 -8.255
Skat af drets resultat 2.355 88 0 0
Arets resultat 4.037 -8.308 852 -8.255

Resultatdisponering
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a

Balance
31. december 2022

Aktiver

ai

12,13
14
15

16
17

18
19

20

21
13,29

22

(mio. kr.) Koncern Koncern Moderselskab ~ Moderselskab
31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
Anloegsaktiver
Goodwill 9.951 10.219 0 0
Erhvervede kunderelationer og rettigheder 1.832 2.022 0 0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 455 418 0 0
Udviklingsprojekter under udfgrelse 57 38 0 0
Immaterielle anlcegsaktiver 12.295 12.696 0 0
Grunde og bygninger 1.024 1.005 0 0
Tekniske anloeg og maskiner 28.101 26.987 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 147 138 0 0
Indretning af lejede lokaler 5 7 0 0
Materielle anlcegsaktiver under udfgrelse 1.361 1,325 0 0
Materielle anleegsaktiver 30.638 29.462 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 21.992 16.884
Kapitalandele i associerede virksomheder 112 171 22 24
Andre kapitalandele og veerdipapirer 13.296 17.590 13.296 17.590
Andre tilgodehavender 260 279 0 0
Finansielle anloegsaktiver 13.668 18.040 35.310 34.498
Anlcegsaktiver i alt 56.601 60.198 35.310 34.498
Omscetningsaktiver
Varebeholdninger 1.699 986 0o (o]
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 19.350 18.885 0 0
Igangveerende arbejder for fremmed regning 36 5 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 0 708
Deposita 5.777 6.615 0 0
Takstmoessig underdcekning 1.136 409 0 0
Andre tilgodehavender 855 1.833 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 0 4 0 0
Periodeafgroensningsposter 38 138 0 0
Dagsveerdi af sikringsinstrumenter 8.533 6.972 0 0
Tilgodehavender 35.725 34.891 0 708
Veerdipapirer 900 1.135 0 (0]
Likvide beholdninger 7.831 868 1.818 o
Omscetningsaktiver i alt 46.155 37.880 1.818 708
Aktiver 102.756 98.078 37.128 35.206
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Balance
31. december 2022

Passiver

a

Note

23
24

25
26
27
28

25
26

19

27
28
13, 29

30
31
32
23
34
35

(mio. kr.) Koncern Koncern Moderselskab ~ Moderselskab
31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 0 0 6.681 2.036
Reserve for dagsveerdi af sikringsinstrumenter 465 745 0 0
Reserve for dagsveerdi af valutakursreguleringer -14 -1 0 0
Overfart resultat 35.329 34.464 29.099 33.170
Minoritetsinteresser 5.696 2.104 0 0
Egenkapital i alt 41.476 37.312 35.780 35.206
Hensatte forpligtelser
Udskudt skat 1.262 1.390 0 (0}
Andre hensatte forpligtelser 713 547 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 1.975 1.938
Langfristede geceldsforpligtelser
Kreditinstitutter 17.953 18.183 0 0
Geeld til selskabsdeltagere 252 252 0 0
Anden geeld 32 18 0 0
Periodeafgreensningsposter 4.334 3.743 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 22,571 22,195 (o] 0
Kortfristede goeldsforpligtelser
Kreditinstitutter 9.147 11.181 0 0
Geeld til selskabsdeltagere 7 1.104 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 1.347 0
Geeld til associerede virksomheder 0 9 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 9.458 9.527 1 0
Igangveerende arbejder for fremmed regning 12 11 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 625 400 0 0
Modtagne sikkerhedsstillelser 2.210 374 0 0
Selskabsskat 1.710 243 0 0
Anden geeld 2.235 1.943 0 0
Periodeafgroensningsposter 430 626 0 0
Dagsveerdi af sikringsinstrumenter 10.900 11.216 0 0
Kortfristede goeldsforpligtelser i alt 36.734 36.634 1.348 0
Geeldsforpligtelser i alt 59.305 58.829 1.348 0
Passiver 102.756 98.078 37.128 35.206

Akkvisitioner

Kontraktlige forpligtelser

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Noertstdende parter

Koncernselskaber
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Egenkapital-
opggrelse
koncern

31. december 2022

(mio. kr.) Reserve for Reserve for Reserve for Overfort Andels- Minoritets- lalt
nettoopskriv- dagsveerdi  dagsveerdi af resultat havernes interesser
ning efter af sikrings-  valutakursre- andel af
den indre instrumenter guleringer egenkapitalen
veerdis
metode

2022

Egenkapital pr. 1. januar 2022 0 745 =il 34.464 35.208 2.104 37.312
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 -280 0 0 -280 43 -237
@vrige kapitalreguleringer 0 0 -13 13 0 -2 -2
Arets resultat 0 0 0 852 852 3.185 4.037
Kapitalindskud 0 0 0 0 0 380 380
Udbytte 0 0 0 0 0 -14 -14
Egenkapital pr. 31. december 2022 0 465 -14 35.329 35.780 5.696 41.476
2021

Egenkapital pr. 1. januar 2021 S50 -2 0 42.862 43.195 1.155 44.350
Primoregulering og korrektioner* 0 0 0 -44 -44 0 -44
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 747 0 0 747 -2 745
@vrige kapitalreguleringer -81 0 -1 1 -81 0 -81
Oplgsning af reserve -576 0 0 576 0 0 0
Arets resultat** 322 0 0 -8.580 -8.258 -49 -8.308
Minoritetsandel ved indtreceden som datterselskab 0 0 0 0 0 307 307
Kapitalindskud 0 0 0 0 0 364 364
Minoritets andel af goodwill og merveerdier Energi Danmark 0 0 0 0 0 345 345
Udbetalt rabatordning*** 0 0 0 -450 -450 0 -450
Skat af egenkapitalposter 0 0 0 99 99 0 99
Udbytte 0 (0} 0 0 0 =5 -15
Egenkapital pr. 31. december 2021 o] 745 -1 34.464 35.208 2.104 37.312

*  Heraf vedrgrer 55 mio. kr. efter skat korrektion til gceldspost i forbindelse med overtagelse af betydelig aktiepost.

**  Arets resultat er negativt pdvirket af 137 mio.kr. efter skat vedr. korrektion i Cerius A/S.
*** Udbetalt via tarifnedscettelse til andelshavere i Cerius A/S i 2021.
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Egenkapital-
opgarelse
moderselskab

31. december 2022

(mio. kr.) Reserve for Overfort lalt
nettoopskriv- resultat
ning efter
den indre
veerdis
metode
2022
Egenkapital pr. 1. januar 2022 2.036 33.170 35.206
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder -278 0 -278
Arets resultat 4.923 -4.071 852
Egenkapital pr. 31. december 2022 6.681 29.099 35.780
2021
Egenkapital pr. 1. januar 2021 2.212 40.984 43.195
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder 324 916 1.240
Udbetalt rabatordning* 0 -450 -450
Skat af egenkapitalposter 0 99 99
Kapitalreguleringer i associerede virksomheder -623 0 -623
Arets resultat** 124 -8.379 -8.255
Egenkapital pr. 31. december 2021 2.036 33.170 35.206

* Udbetalt via tarifnedscettelse til andelshavere i Cerius A/S i 2021
** Arets resultat er negativt pdvirket af 137 mio. kr. efter skat vedr. korrektion i Cerius A/S
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Pengestrgms-
opggrelse
koncern

Arsregnskab

Note

36

37
38

39

(mio. kr.) 2022 2021
Arets resultat 4.037 -8.308
Reguleringer 9.209 10.238
Pengestroamme for pengebinding i driftskapital mv. 13.246 1.930
/Andring i driftskapital 525 -7.625
Finansielle betalinger, netto -276 -144
Pengestremme fra ordincer drift 13.495 -5.839
Betalt udbytte- og selskabsskat -968 -8
Pengestromme fra driftsaktivitet 12.527 -5.847
Nettoinvesteringer i virksomheder* -330 336
Nettoinvesteringer i immaterielle anlcegsaktiver -233 -218
Nettoinvesteringer i materielle anloegsaktiver -2.408 -2.491
Nettoinvesteringer i finansielle anlcegsaktiver -6 -88
Salg aof aktiviteter og voerdipapirer 0 153
Modtaget udbytte 263 242
Pengestremme fra investeringsaktivitet -2.714 -2.066
Kapitalbevoegelser vedr. minoriteter, netto 366 -15
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -3.017 -2.894
Tilbagebetaling af geeld til selskabsdeltagere -1.097 0
Optagelse af geeld hos kreditinstitutter 750 9.363
Troek pd kassekreditter 0 1.707
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -2.998 8.161
Andring i likvider 6.815 248
Likvide beholdninger pr. 1. januar 2.002 1.775
Reklassificering og kursregulering pa veerdipapirer bestemt for salg -86 -21
Likvide beholdninger pr. 31. december 8.731 2.002
Likvide beholdninger, ultimo 8.731 2.002
Kortfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -9.147 -11.181
Kortfristet geeld til selskabsdeltagere, ultimo -7 -1.104
Langfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -17.953 -18.183
Langfristet goeld selskabsdeltagere, ultimo -252 -252
Netto rentebcerende geeld pr. 31. december -18.628 -28.718

*| posten er der foretaget modregning af overtagne likvide beholdninger i de erhvervede virksomheder.
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Noter

Selskabsledelse

Arsregnskab

01 Segmentoplysninger

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselskab
2022 2021 2022 2021

Nettoomscetning

Energiproduktion

Redsand 2 Offshore Wind Farm AB, Tryggevcelde 620 442 o o

Solar Park ApS

Infrastruktur

Energidistribution

(Cerius A/S, Radius Elnet A/S, Nexel A/S) 2153 LRE 0 9

Fiberinfrastruktur

(Fibia P/S, Fibia Komplementar) 1.180 S 0 Y

Kundelgsninger

Energisalg og lasninger

(Andel Energi A/S, Koncernen Energi Danmark A/S, 364.087 52.296 0 0

Watts A/S, Waoo A/S, Enova Energy ApS)

Ladelgsninger (Clever A/S) 826 394 0 0

Udelys (Andel Lumen A/S) 194 238 0 0

Ikke allokerede poster

(Andel Holding A/S, Andel A.m.b.a, Andel Sp. Z o.0.) 49 1 ° °

lalt 369.118 56.345 o] 0

Aktiver

Energiproduktion (Inkl. @rsted) 16.539 20.119 13.296 17.590

Infrastruktur 28.976 27.481 0 0

Kundelgsninger 48.728 38.637 22 24

Elimineringer og ikke allokerede poster 8.513 11.841 23.810 17.592

lalt 102.756 98.078 37.128 35.206
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02 Personaleomkostninger

Selskabsledelse

Arsregnskab

03 Af- og nedskrivninger

O

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl

2022 2021 2022 2021
Lenninger og vederlag 1.633 1.250 2 2
Pensioner 133 134 0 0
Andre omkostninger til social sikring 19 14 0 0
lalt 1.785 1.398 2 2
Udbetalt vederlag til selskabets direktion,

13 13 6 5

bestyrelse og reproesentantskab
lalt 13 13 6 5
Vederlaget til moderselskabets bestyrelse
og direktion er omkostningsfert under andre
eksterne omkostninger, som viderefakturerede
ledelsesomkostninger fra Andel Holding A/S.
Gennemsnitligt antal medarbejdere i aret 2.371 1.993 0o 0

Ifalge 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. pa grund af
persondataforordningen offentligger vi det samlede vederlag for hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen

i en soerskilt vederlagsrapport.

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselsk
2022 2021 2022 2021
Goodwill 294 260 0 0
Erhvervede kunderelationer og rettigheder* 197 109 0 0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter** 171 9 0 0
Bygninger 21 25 0 (]
Tekniske anloeg og maskiner 1.677 1.539 0 0
Andre anlceg, driftsmateriel og inventar 38 39 0 0
Indretning af lejede lokaler 2 1 0 0
lalt 2.400 1.982 o] 0
* | belgbet i 2022 indgdr nedskrivning p& 80 mio. kr. vedrarende kunderettigheder relateret til HMN naturgas.
** | belgbet i 2021 indgdr rabat pd tidligere nedskrevne it-migrationsomkostninger med -96 mio. kr.
04 Resultat of kapitalandele i tilknyttede virksomheder
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselskab
2022 2021 2022 2021
Andel af resultat i tilknyttede virksomheder 0 0 4.931 -218
lalt o] 0o 4.931 -218
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05 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

08 Finansielle omkostninger

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselskab
2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Andel af resultat i associerede virksomheder -65 322 -8 342 Renteomkostninger, tilknyttede virksomheder 0 0 5 0
lalt -65 322 -8 342 Andre finansielle omkostninger 500 209 0 2
lalt 500 209 5 2
. . . °
06 Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer 09 Skat af drets resultat
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Udbytte fra andre kapitalandele og veerdipapirer 263 242 263 242 Arets aktuelle skat 2.430 215 0 0
Voerd}regylerlng af andre kapitalandele og 4204 8,500 4204 8,500 Arets udskudte skat -107 -154 0 0
veerdipapirer Regulering, skat tidligere ar -61 = 0 0
lalt -4.031 -8.357 -4.031 -8.357 Regulering, udskudt skat tidligere ar 93 33 0 0
lalt 2.355 88 o] (0]
Udover den i resultatopgerelsen indregnede
skat er der indregnet skat, under egenkapitalen -79 210 0 0
(dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter)
07 Finansielle indtcegter
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskab
2022 2021 2022 2021 . .
10 Resultatdisponering
Renteindtcegter, tilknyttede virksomheder 0 0 6 8
Andre finansielle indtoegter 130 45 2 2
lalt 130 45 8 10 (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2022 2021 2022 2021
Overfort resultat 852 -8.580 -4.071 -8.379
Reserve efter den indre veerdis metode 0 322 4.923 124
Minoritetsinteresser 3.185 -49 0 0
lalt 4.037 -8.308 852 -8.255
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(mio. kr.) Goodwill Erhvervede Feerdiggjorte Udviklings- lalt
kunde- udviklings- projekter
relationer & projekter under
rettigheder udfarelse
Kostpris pr. 1. januar 2022 10.637 2.253 805 245 13.940
Primoregulering 3 0 -7 7 3
Tilgang i érets lgb 2 6 110 123 241
Tilgang ved virksomhedskab 27 0 0 0 27
Afgang i drets Igb -58 -4 -23 -209 -294
Overforsel i arets lgb 0 0 109 -109 0
Kostpris pr. 31. december 2022 10.611 2.255 994 57 13.917
Af- og nedafskrivninger pr. 1. januar 2022 419 231 387 207 1.244
Primoregulering 2 -1 -6 2 -3
Arets af- og nedskrivninger 294 197 171 0 662
Tilbagefarte af- og nedskrivninger =55 -4 -13 -209 -281
Overforsel i arets lgb 0 0 0 0 0
Af- og nedafskrivninger pr. 31. december 2022 660 423 539 0 1.622
Regnskabsmcessig veerdi pr. 31. december 2022 9.951 1.832 455 51 12.295
Afskrives over 10-40 &r 10-20 ér 3-7 ér

Goodwill

Goodwill erhvervet i forbindelse med
opkeb af Radius Elnet (2020) og N1
Hillergd (2021) (powerdistribution) afskri-
ves over 40 &r og knytter sig til udvidelse
af koncernens nuveerende forretnings-
omrdde pd infrastruktur og er en del af

koncernens langsigtede virke og strategi.

Koncernens ledelse har vurderet, at en
afskrivningshorisont pd goodwill p&
40-50 &r for veerende passende i det
konkrete scenarie. Businesscasen, der

ligger til grund for kebsprisen indeholder
en forecastperiode pé& 40 &r samt en
terminalveoerdi, der reproesenterer indtje-
ningen i perioden efter &r 40.

Ledelsen har p& den baggrund valgt
en konkret 40-drig afskrivningsperiode
pd goodwill, idet denne periode
afspejler de budgetterede cash flows

i forecast-perioden. Businesscasens
lange forecast-periode er begrundet

i forretningsomradets scerlige karak-
ter med langsigtede investeringer i

infrastruktur uden reelle alternative
aktgrer. Indtroengningsbarrieren for evt.

alternative aktarer er sdledes scerligt hgj
grundet omfattende anlcegsinvesteringer
med relativ lav forrentning over en

lang tidshorisont og med relativt store
pavirkninger for land og by samt krav til

myndighedsgodkendelser og netbevilling.

Risikoen i opkabet er pd den baggrund

vurderet scerlig lav.

Erhvervet goodwill i forbindelse med over-
tagelse af majoriteten af aktierne i Energi

a

Danmark-koncernen (2021) afskrives over
20 ar. Goodwill erhvervet i forbindelse
med kegbet knytter sig til udvidelse af
nuveerende forretningsomrdde indenfor
trading af energilgsninger og understat-
ter Andel-koncernens langsigtede forret-
ningsstrategi om at veere én af landets
ferende udbydere af energilgsninger.

Andel-koncernens ledelse har vurderet en
afskrivningshorisont pé& goodwill til 20 ar
som veerende passende i det konkrete
scenarie henset til en stoerk branche- og
markedsposition med betydelige opti-
merings- og synergimuligheder. Ved valg
af 20 ar mdles Isnsomheden over den
periode, som er lagt til grund i forbindelse
med yderligere keb af aktier i Energi
Danmark.

Erhvervede kunderelationer og
rettigheder

Erhvervede kunderelationer og rettig-
heder afskrives linecert over den vurderede
gkonomiske brugstid, der er fastlagt pd
baggrund af ledelsens erfaringer inden
for det pdgeeldende forretningsomrdde,
herunder erfaringstal p& omscetnings-
hastigheder.

For den foretagne investering i HMN

Naturgas er der i regnskabsdret foreta-
get revurdering af afskrivningsperioden
grundet forventet udfasning af gas ved

Side 74



Koncernoverblik Regnskabsberetning

Selskabsledelse

Arsregnskab

11 Immaterielle anloegsaktiver for koncernen - fortsat

udgangen af 2029. Endvidere er der i

regnskabsdret foretaget en nedskrivning

pd& 80 mio.kr.

For den i 2020 foretagne investering i

@rsteds privatkunder, som nu er en del

af Andel Energi A/S, er afskrivnings-

horisonten vurderet til 20 &r pa elkunder,

bl.a. baseret pd historiske maltal pé den
gennemsnitlige churn.

Kunderettigheder p& @rsteds ude-

Feerdiggjorte udviklingsprojekter og
udviklingsprojekter under udfgrelse
Foerdiggjorte udviklingsprojekter og

udviklingsprojekter under udfersel kan pri-

lysforretning, som nu er en del af
Andel Lumen A/S, afskrives over 15 ar
og er baseret pd udlgbsprofilen pé

kontraktmassen.

12 Materielle anlecegsaktiver for koncernen

moeert henfgres til udviklingsprojekter, der

vedrgrer koncernens it-platforme, som

hé&ndterer netveerksstyring og leveran-
ceflow samt alle de regnskabsmoessige

(mio. kr.) Grunde og Tekniske  Andre anlceg, Indretning af Materielle lalt

bygninger anleeg og  driftsmateriel lejede lokaler anlcegsak-

maskiner og inventar tiver under

udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 2022 1.149 36.484 309 10 1.325 39.277
Primoregulering 4 21 -4 -1 -12 8
Tilgang ved virksomhedskgb 0 334 0 0 0 334
Tilgang i érets lgb 25 837 37 1 1.713 2.613
Afgang i drets Igb 0 -178 -34 0 0 -212
Overfarsel i arets lgb 15 1.634 16 0 -1.665 0
Kostpris pr. 31. december 2022 1.193 39.132 324 10 1.361 42.020
Af- og nedafskrivninger pr. 1. januar 2022 144 9.497 170 3 0 9.815
Primoregulering 4 -1 -3 0 0 0
Arets af- og nedskrivninger 21 1.677 38 2 0 1.738
Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 -142 -28 0 0 -170
Af- og nedafskrivninger pr. 31. december 2022 169 11.031 177 5 0o 11.382
Regnskabsmcessig veerdi pr. 31. december 2022 1.024 28.101 147 5 1.361 30.638

Afskrives over 20-50 ar 5-50 &r 3-30 ér 5 éar

registreringer, herunder anlcegsaktiver,
anleegsprojekter, kundehd&ndtering, faktu-
rering og lgnadministration.

Udviklingsprojekterne lever alle op
til forventningerne, og der er sdle-
des ikke identificeret indikatorer pa
veerdiforringelse.
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Der er i 2022, og i lighed med tidligere dr,
foretaget test af nedskrivningsbehov pd
havvindmglleparken Redsand 2 Offshore
Wind Farm AB. Koncernen har i den
forbindelse anvendt prisestimater fra

eksterne leverandgrer af el-forwardkurver.

Herudover har forventninger til infla-
tion, “oppetiden” af vindmellerne samt
udviklingen i vindforholdene en voesent-
lig indvirkning pd veerdien af aktiverne.
Nedskrivningstestene fra tidligere ér har
medfgrt en nedskrivning af aktiverne pd
i alt 761 mio. kr. Den i 2022 udarbejdede
nedskrivningstest har ikke indikeret, at
der skal foretages yderligere nedskrivning
af aktiverne, eller at tidligere érs ned-
skrivninger skal tilbageferes.

Den regnskabsmcessige veerdi af koncer-
nens anlcegsaktiver vedrgrende fiber-
netveerk og netveerkshuse pé& 6.973 mio.
kr. er understgttet og baseret pé forret-
ningsplaner, hvori der indgdr betydelige
sken over udviklingen i antallet af nye
fiberkunder, udviklingen i investeringer
samt forventningen til afkastkravet af
fiberinvesteringen. Veerdien af disse
aktiver vil kunne pdvirkes veesentligt ved
cendringer i skan og forudscetninger eller
pd grund af ny viden eller efterfglgende
begivenheder.

Der er foretaget sken i forbindelse med
veerdianscettelse af Fibia P/S’ anloegs-
aktiver. Fibia P/S har gennemfert en ned-
skrivningstest med det formal at kunne
konstatere, hvorvidt selskabets anloegs-
aktiver vil voere i stand til at generere til-
stroekkelige positive nettopengestremme
i fremtiden til at understgtte voerdien

af anlecegsaktivernes regnskabsmacessige
voerdi. De fremtidige nettopengestremme
er estimeret ud fra foreliggende forret-
ningsplaner med tilhgrende budgetter og
prognoser for indtjening og investeringer.
De veesentligste parametre i nedskriv-
ningstesten vedrgrer salgspriser, udviklin-
gen i antallet af fiberkunder, investeringer
og den anvendte WACC. Som fglge af
forretningens karakter skennes de forven-
tede pengestremme mange ar ud i frem-
tiden, hvilket farer til en vis usikkerhed.
Usikkerheden er indregnet i de forventede
pengestreamme eller i diskonteringsfakto-
ren. Nedskrivningstesten har ikke medfert
nedskrivninger.

Der er i lighed med tidligere ar usikker-
heder forbundet med periodisering af
salg af el og naturgas omkring drsskiftet.
Koncernen estimerer og sammenholder
el- og naturgasperiodiseringen ved
anvendelse af forskellige uafhcengige

beregningsmetoder med henblik pd at
opgere drets omsoetning pdlideligt.

Der er i 2022 betydelig usikkerhed forbun-
det med periodisering af salg af naturgas
omkring drsskiftet. Usikkerheden skyldes
manglende information fra Energinet og
Evida for 4. kvartal af 2022 om moengder
samt underliggende dokumentation for
moengder, hvorfor det ikke har veeret
muligt at udarbejde scedvanlige afstem-
ninger af de solgte moengder. Koncernen
har estimeret omscetning og relaterede
poster for perioden og indregnet disse i
drsregnskabet for 2022.

Radius Elnet A/S har to igangvcerende
sager, hvor Forsyningstilsynet undersgger,
om netselskabet har handlet pd markeds-
meessige priser og vilkar i aftaler, hvor
netselskabet har kebt ydelser fra koncern-
forbundne selskaber. En undersggelse
vedrgrer kontrol af markedsmcessighed
angdende indkeb af anleegsydelser ifm.
udrulning af fjernafloeste mdélere (igang-
sat 2020), og en undersggelse vedrerer,
hvorvidt indkgbte energibesparelser i
2013 er sket til markedsmcessige priser
(igangsat i 2016). Forsyningstilsynet

ferer en restriktiv kontrol med reglerne i
denne type sager. Radius Elnet A/S har
stillet den efterspurgte dokumentation,

som har veeret tilgoengelig, til raddighed
for myndighederne, og afventer sagens
konklusion. Baseret pd konklusionen i
andre sager, vil der veere en risiko for,

at Forsyningstilsynet kommer frem til

en anden konklusion vedr. den markeds-
meessige pris for de omhandlede ydelser,
hvilket kan medfgre et krav om tilbage-
betaling. De verserende sager kan pdvirke
storrelsen af selskabets indtcegtsramme
og de regulatoriske bagudrettede mellem-
veerender ifm. kunderne.

Finansielle og fysiske energikontrakter
vedrgrende naturgas og el mdles til
markedsveerdi i overensstemmelse med
anvendt regnskabspraksis. Mdlingen af
markedsveerdien af energikontrakter

er noterede priser fra aktive markeder.

| fraveer af noterede priser pd identiske
og lignende energikontrakter anvendes
generel accepterede veerdiansoettelses-
metoder, og der inddrages tilgoengelige
markedsdata, der anvendes som input
til veerdianscettelse til markedsveerdi.
Ved komplekse finansielle instrumenter
anvendes der en kombination af savel
standard som ikke-standard-produkter
og markedsdata, som ikke er officielle,
der alle indgdr i veerdianscettelsesmodel-
len til beregning af markedsveerdien.
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For at skabe sikkerhed og prececision
ved anvendelse af modellen godkendes
og testes input samt forudscetninger
lzbende.

Forudscetningerne ved veerdianscettel-
sesmodellen til brug for fastlceggelse af
markedsveerdien for fysiske og finansielle
energikontrakter fastloegges i overens-
stemmelse med IFRS 13. £ndringer i
forudscetninger kan have veesentlig ind-
virkning pd markedsveerdien og dermed
pd resultat, balance og egenkapital.

Yderligere detaljer vedrgrende forudscet-
ninger anvendt ved markedsveerdimaling
af energikontrakter og tilknyttet falsom-
hed er beskrevet i note 29.

Fysiske energikontrakter indregnes i
balancen som derivater under aktiver
eller finansielle forpligtelser og veerdi-
anscettes baseret pa forventet forbrug
i fremtiden eller produktion af energi.
Hertil er en vis usikkerhed tilknyttet, da
forventninger kan afvige fra, hvad der
realiseres.

Pr. 31. december 2022 er den regnskabs-
moessige veerdi af derivater opfert

under aktiver opgjort til 8.533 mio. kr.
(6.972 mio. kr. 2021) og derivater opfert
under forpligtelser opgjort til 10.900 mio. kr.
(11.216 mio. kr. 2021).
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14  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatk
2022 2021 2022 2021
Kostpris pr. 1. januar 0 0 14.847 13.461
Overfarsel af Energi Danmark fra associeret selskab 0 0 0 930
Kapitalindskud 0 0 455 455
Kostpris pr. 31. december 0 0 15.302 14.847
Opskrivning pr. 1. januar 0 0 2.037 1.932
Veerdiregulering 0 0 -278 324
Arets resultat 0 0 4.931 -218
Opskrivninger pr. 31. december (] o] 6.690 2.037
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 0 0 21.992 16.884
Moderselskab Hjemsted Selskabs- Stemme- og Egenkapital  Arets resultat
Navn kapital ejerandel (mio. kr.) (mio. kr.)
(mio. kr.)
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres séledes:
Andel Holding A/S Svinninge 12.973 100,0 % 16.352 1.070
Energi Danmark A/S Aarhus 500 63,6 % 11.466 8.806
Andel Energi A/S Svinninge 36 100,0 % 2.969 1.262
Cerius A/S Svinninge 1.454 100,0 % 2.055 218
Radius Elnet A/S Svinninge 1.109 100,0 % 2.502 506
Redsand 2 Offshore Wind Farm AB Malmg 3 80,0 % 1.355 201
Fibia Komplementar ApS Haslev 0 65,5 % 0 0
Fibia P/S Haslev 3.063 65,5 % 2.618 -65
Andel Ratio A/S Svinninge 128 100,0 % 1.876 22
Watts A/S Kege 1 100,0 % 5 -12
Andel Lumen A/S Svinninge 134 100,0 % 481 -19
Clever A/S Kebenhavn 97 94,9 % 551l -356
Nexel A/S Svinninge 150 100,0 % 391 58
Tryggeveelde Solar Park ApS Sgborg 0 100,0 % 25 0
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15 Kapitalandele i associerede virksomheder

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatk

2022 2021 2022 2021
Kostpris pr. 1. januar 181 257 25 92
Arets tilgang 6 505 6 298
Overgdet til tilknyttede virksomheder* 0 -568 0 -365
Arets afgang 0 -13 0 0
Kostpris pr. 31. december 187 181 31 25
Veerdiregulering pr. 1. januar -10 355 -1 280
Veerdiregulering 0 -81 0 -58
Overgdet til tilknyttede virksomheder* 0 -598 0 -565
Arets afgang 0 13 0 0
Arets resultat -65 322 -8 342
Veerdiregulering pr. 31. december -75 -10 -9 -1
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 112 171 22 24

* Energi Danmark er overgdet til tilknyttede virksomheder pr. 1. november 2021, og Waoo er overgdet til tilknyttede virksomheder pr. 1. januar 2021.

Koncern Hjemsted Stemme- og
Navn ejerandel
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres séledes:

Impagt Invest Sjcelland A/S Roskilde 50 %
Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS Kgbenhavn 50 %
Stiesdal Storage A/S Give 39 %/76 %
Thor OFW K/S Kgbenhavn 50 %
Moderselskab Hjemsted Stemme- og
Navn ejerandel
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres séledes:

Impagt Invest Sjcelland A/S Roskilde 50 %
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18  Varebeholdninger

a

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2022 2021 2022 2021
Kostpris pr. 1. januar 892 892 5.445 5.445
Kostpris pr. 31. december 892 892 5.445 5.445
Veerdiregulering pr. 1. januar 16.698 25.297 12.145 20.744
Arets veerdiregulering -4.294 -8.599 -4.294 -8.599
Veerdiregulering pr. 31. december 12.404 16.698 7.851 12.145
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 13.296 17.590 13.296 17.590
Andre kapitalandele og veerdipapirer omfatter udelukkende noterede aktier.
17  Andre tilgodehavender
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Modersels}
2022 2021 2022 2021
Kostpris pr. 1. januar 285 321 0 0
Primoregulering 13 0 0 0
Arets tilgang 5 25 0 0
Arets afgang 0 -18 0 0
Afdrag i dret -25 -44 0 0
Kostpris pr. 31. december 278 285 (] 1]
Veerdiregulering pr. 1. januar 13 0 0
Primoregulering -13 0 0 0
Arets veerdiregulering 0 13 0 0
Veerdiregulering pr. 31. december 0 13 (o] 0
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 278 298 0o 0
Der indregnes séledes:
Finansielle anleegsaktiver, forfald efter 1 éar 260 279 0 0
Andre tilgodehavender, forfald indenfor 1 ar 18 19 0 0
lalt 278 298 0 o]

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2022 2021 2022 2021

Naturgaslager 1.122 718 0 0

@vrig varebeholdning 575 268 0 0

Forudbetaling af varer 2 0 0 0

lalt 1.699 986 o] 0

19 Igangveerende arbejder for fremmed regning

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselskab
2022 2021 2022 2021

Igangveerende arbejder, salgspris 115 93 0 0

Igangvcerende arbejder, a conto faktureret -91 -69 0 0

lalt 24 24 o] o]

Der indregnes sdledes:

Igangvoergnde arbejder for fremmed regning 26 35 o o

under aktiver

Igangvoererwde arbejder for fremmed regning 12 11 0 0

under passiver

lalt 24 24 o] (0]

Side

80



Koncernoverblik Regnskabsberetning

20 Deposita

Selskabsledelse

Arsregnskab

23 Udskudt skat

Omfatter deponerede belgb i tilknytning til indgdede finansielle kontrakter.

21 Periodeafgroensningsposter

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskal
2022 2021 2022 2021
Forudbetalte omkostninger inkl. gasperiodisering 38 138 0 0
lalt 38 138 o
22 Veerdipapirer
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl
2022 2021 2022 2021
Dagsveerdi ultimo 900 (NS5 0 0
Veerdireguleringer i resultatopggrelsen -55 -21 0 0

Beholdningen af veerdipapirer bestdr udelukkende af obligationer.

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselsk

2022 2021 2022 2021
Udskudt skat 1. januar 1.390 1.417 0 0
Regulering, tidligere ér 86 28 (o] 0
Tilgang ved virksomhedskgb 35 17 0 0
Tilgang ved fusion 0 1 0 0
Indregnet i resultatopgerelsen -107 =271 0 0
Indregnet direkte p& egenkapitalen -142 197 0 0
Udskudt skat 31. december 1.262 1.390 0 0o
Udskudet skat (netto) hviler pa felgende poster:
Immaterielle anlcegsaktiver 162 175 0 0
Materielle anlcegsaktiver 2.208 1.931 0 0
Periodiserede investeringsbidrag/indtoegter -818 -253 0 0
Tilgodehavender fra salg -30 -5 0 0
Finansielle instrumenter 80 191 0 0
Takstmoessig under-/overdoekning 250 90 0 0
Henscettelser og geeldsforpligtelser mv. -529 -645 0 0
Skattemcessigt underskud til fremforsel -61 -93 0 0
lalt 1.262 1.390 o] 0]
24  Andre hensatte forpligtelser
(mio. kr.) Koncern Koncern Moderselskab ~ Moderselskab

2022 2021 2022 2021
Andre hensatte forpligtelser 1. januar 547 445 0 0
Hensat i &ret 198 123 (o] 0
Tilbageferte ubenyttede henscettelser -32 -21 0 0
Andre hensatte forpligtelser 31. december 713 547 0 0
| posten andre hensatte forpligtelser indgér estimerede omkostninger til oprensning af grund i Haslev, nedtagnings-
forpligtelse i Redsand 2 Offshore Wind Farm AB, kontraktlige forpligtelser samt regulatoriske forhold.
Tilgangen i dret vedrarer primeert cendret sken af nedtagningsforpligtelse i Redsand 2 Offshore Wind Farm AB.
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27 Anden geceld

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl
2022 2021 2022 2021
Kreditinstitutter
Efter 5 &r 10.995 10.855 0 0
Mellem 1 og 5 &r 6.958 7.328 0 0
Langfristet del 17.953 18.183 0o 0
Indenfor 1 &r 9.147 11.181 0 0
Kortfristet del 9.147 11.181 (o] 0
lalt 27.100 29.363 o o]
26 Goeeld til selskabsdeltagere
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskal
2022 2021 2022 2021
Efter 5 ar 0 (o] 0 0
Mellem 1 og 5 &r 252 252 0 0
Langfristet del 252 252 0o 0
Indenfor 1 ér 1.104 0 (o]
Kortfristet del 1.104 0 0
lalt 259 1.356 ) o

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselsk

2022 2021 2022 2021
Skyldig moms og afgifter 1.082 1.468 0 0
Skyldig lgn, A-skatter og sociale bidrag mv. 217 135 0 0
Feriepenge 97 143 0 0
@vrig anden geeld 871 215 0 0
lalt 2.267 1.961 o] (0]
Der indregnes sdledes:
Efter 5 ar (o] 18 0
Mellem 1 og 5 &r 32 0 0 0
Langfristet del 32 18 0 0o
Indenfor 1 &r 2.235 1.943 0 0
Kortfristet del 2.235 1.943 0 0
lalt 2.267 1.961 o] (0]
28 Periodeafgreensningsposter
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatl Moderselskab

2022 2021 2022 2021
Efter 5 ar 3.746 3.260 0 0
Mellem 1 og 5 dr 588 482 (o] 0
Langfristet del 4,334 3.743 0 0
Indenfor 1 ar 430 626 (o] (o]
Kortfristet del 430 626 0 0
lalt 4.764 4.368 o] (0]
Periodeafgreensningsposter bestar primeert af modtagne investeringsbidrag og tredjepartsindtcegter, der passiveres
og indtoegtsferes over en periode pd 30-40 dr, der svarer til den gennemsnitlige afskrivningsperiode for de lgbende
anlcegsinvesteringer.
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Selskabsledelse

Arsregnskab

29 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter

Den uredliserede veerdi af derivater
samt kontrakter malt til dagsveerdi
via dagsveerdioptionen indregnet

i resultatopgerelsen for perioden

1. januar - 31. december 2022 udger
336 mio. kr. for skat.

Valutaterminskontrakter

Koncernen har indgdet valutatermins-
kontrakter, da koncernen er eksponeret
mod SEK, NOK, GBP, USD, etc. Koncernen
indgdr alene valutaterminskontrakter
med modparter af Investment Grade
(AAA - BBB-).

Valutaterminskontrakter voerdianscettes
efter almindeligt anerkendte principper
og er baseret pd relevante observerbare
spotkurser samt rentekurver.

Rentederivater

Koncernen har indgdet DKK renteswaps,
da koncernen er eksponeret mod CIBOR-
renter. Koncernen indgdr alene rente-
swaps med modparter af Investment
Grade (AAA - BBB-).

Renteswaps veerdianscettes efter almin-
deligt anerkendte principper og er baseret
pd relevante observerbare forward renter.

Finansielle instrumenter Regnskabs- Hovedstol Lebetid

(mio. kr.) mcessig veerdi (volumen x (Mdr)
indgdelsespris)

Finansielle aktiver malt til dagsveerdi

Valutaterminskontrakter 47 3.877 1-36

Rentederivater 90 2.002 1-39

Elderivater 8.086 22.444 1-132

Révarekontrakter malt til dagsveerdi via dagsveerdioptionen 16 16 1-12

Naturgasderivater 294 2.423 1-48

lalt 8.533 30.762

Finansielle forpligtelser mélt til dagsveerdi

Valutaterminskontrakter -41 -974 1-36

Rentederivater -10 -1.454 1-78

Elderivater -10.386 -104.611 1-132

Révarekontrakter malt til dagsveerdi via dagsveerdioptionen 0 0 -

Naturgasderivater -463 -3.965 1-48

lalt -10.900 -111.004

Naturgas- og elderivater

Koncernen har indgdet gas- og elderivater
(futures og forward), idet koncernen er
eksponeret mod spot- og forward gas- og
elpriser i hele Europa.

Koncernen handler primeert gas- og
elderivater p& EEX og ICE samt store
finansielle modparter. Koncernens akti-
viteter mod bgrser og CSA modparter
styres via margin-afregning, og bilateral
eksponering herudover styres via kredit-
givning og -monitorering.

Gas- og elderivater veerdianscettes sé vidt
muligt efter noterede produkter og heref-
ter p& fremskrivning af disse. Eksponering
baseret pd fremskrevne kurver klassificeres
som niveau 3 i dagsveerdihierarkiet.

Rdavarekontrakter malt til dagsveerdi via
dagsveerdioptionen

Koncernen har indgdet commodity
(CO,, Kul, Vind-index, etc.) derivater,
idet koncernen er eksponeret mod el-
og gaspriser. Koncernen handler primeert
commodity derivater pd ICE (Endex).
Koncernens aktiviteter mod barser

og CSA-modparter styres via margin-
afregning, og bilateral eksponering
herudover styres via kreditgivning og
-monitorering.

Commodity derivater voerdianscettes
sd vidt muligt efter noterede produkter
og herefter pa fremskrivning af disse.
Eksponering baseret pd fremskrevne
kurver klassificeres som niveau 3 i dags-
veerdihierarkiet.
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29 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter - fortsat

Instrumenter klassificeret som niveau 3 i dagsveerdihierarkiet

(mio. kr.)

Veerdi pr. 1. januar 2022 314

Tilfert i dret via opkeb 0

Tab/gevinst indregnet i resultatopgerelsen i lebet af 2022 451

Overfgrsel til/fra niveau 1 eller 2 -379

Veerdi pr. 31. december 2022 386

Modregning Derivater Derivater Total

(mio. kr.) (aktiver) (forpligtelser)

Brutto 57.023 -56.823 200

Modregning -48.490 45.923 -2.567

Derivater indregnet i balancen 8.533 -10.900 -2.367

Sikkerhedsstillelse 1.249 -259 990

Netto 9.782 -11.159 -1.377

Den urealiserede veerdi af derivater indregnet i egenkapitalen udger 465 mio. kr.

Regnskabsmoessig sikring Positiv/ 2023 2024 2025 2026 2027

(mio. kr.) Negativ Hovedstol Hovedstol Hovedstol Hovedstol Hovedstol
dagsveerdi (volumen x (volumen x (volumen x (volumen x (volumen x

indgdelsespris) indgdelsespris) indgdelsespris) indgdelsespris) indgdelsespris)
Rentederivater indregnet i egenkapitalen som pengestremssikring 10 847 586 300 200 121
Elderivater indregnet i egenkapitalen som pengestremssikring 455 25.029 11.158 9.619 45 0
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30 Akkvisitioner

Selskabsledelse

Arsregnskab

31 Kontraktlige forpligtelser

Andel-koncernens strategi er fortsat at
udvikle og forbedre forretningsomréder-
nes konkurrenceposition.

Der har i 2022 veeret foretaget investerin-
ger i felgende virksomheder:

e Enova Energy ApS

e Tryggeveelde Solar Park ApS

Kebene er finansieret med egenkapital.
Kostprisen for kebet af Enova Energy ApS
er endeligt fastsat. Kostprisen for kgbet
af Tryggeveelde Solar Park ApS er fore-
lebigt fastsat pd grundlag af balance pr.
overtagelsesdagen og vil blive endeligt
fastsat i 2023.

Forskelsbelgb ved ferste indregning af
nyerhvervede datterselskaber udger
174 mio. kr., heraf udger goodwill 27 mio. kr.

Omscetning og resultat for de virksom-
heder, der indgér i koncernregnskabet
siden de respektive overtagelsesdatoer,
er specificeret i nedenstdende tabel.

Andel-koncernen vil fortsat forfelge
potentielle opkebsmuligheder, som enten
passer strategisk til de eksisterende
forretningsomrdder, eller som kan udgere
nye forretningsomrdder, der ligger inden
for digitalisering, boeredygtighed og et
bedre milje.

Erhvervede virksomheder
(mio. kr.)

Enova Energy ApS 01.04 - 31.12.2022
Tryggeveelde Solarpark ApS fra 28.12 - 31.12.2022
lalt

Indregnet koncernregnskab

Omscetning Resultat
for skat

16 -4

0 0

16 -4

Andel Holding A/S og Andel Lumen A/S
har pdtaget sig de for branchen kutyme-
moessige kontraktforpligtelser. Garantier
for udferte arbejder kan Igbe i op til fem
ar og andrager 22 mio. kr.

Som led i selskabets aktivitet har Andel
Lumen A/S indgéet en roekke service-
aftaler med leverance til primoert kom-
muner vedrgrende belysningsaktiviteter.
Lebetiden er typisk fire &r med option om
forloengelse yderligere to gange af et ar.

Andel Energi A/S har i forbindelse med
etableringen af en naturgasledning fra
Sjeelland til Lolland og Falster over for
Energinet forpligtet sig til at kebe kapa-
citet pd stroekningen i 15 &r til en merpris
pd 100 mio. kr., nér den tages i brug.
Forpligtelsen er fort videre til selskabets
slutkunde.
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32 Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser

a

Eventualaktiv

Pr. 31. december 2022 er der en rcekke
vafklarede regulatoriske forhold. Da der
er usikkerhed herom, har koncernen et
ikke-indregnet eventualaktiv vedrgrende
regulatorisk underdoekning p& 176 mio. kr.

Eventualforpligtelse

Forsyningstilsynet har over for Radius
Elnet A/S rejst en roekke spgrgsmadl rela-
terede til selskabets indtcegtsgrundlag
(beskrevet i note 13). Det er ledelsens
opfattelse, at afklaring af disse spgrgsmal
ikke vil fare til tvister, men s&fremt der
mdtte opstd en sag, er det vurderingen,
at udfaldet ikke vil have veesentlig indfly-
delse pd& koncernens finansielle stilling.

(mio. kr.) Koncern  Moderselskab
Leje- og leasingkontrakter

Der er indgdet leje- og leasingkontrakter der forfalder sdledes:

Forfald inden 1 &r 156 0
Forfald mellem 1 og 5 ér 229 0
Forfald efter 5 dr 117 0
lalt 502 0
Sikkerhedsstillelser

Der er stillet sikkerhed for geeld til kreditinstitutter mv. ved pant i aktiver.

Bogfert veerdi af pantsatte aktiver udger:

Grunde og bygninger 112 0
Tekniske anloeg og maskiner 23.842 0
Andre kapitalandele og veerdipapirer 13.296 13.296
Varebeholdninger 57 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 18 0
Deposita 5.762 (0}
Veerdipapirer 900 0
Likvide beholdninger 1.859 1.767
lalt 45.846 15.063
Garantier og kautioner afgivet for koncernselskabers kreditfaciliteter udger 2.738 2.634
Garantier afgivet til leverandgrer, kunder mv. udger 3.101 0
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33 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

34 Ncertstdende parter

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl
2022 2021 2022 2021
Samlet honorar for PwC 18 0

Der kan specificeres saledes:

Lovpligtig revision* 0 0 0
Andre erklceringsopgaver med sikkerhed 0 0 0
Skatter&dgivning 0 0 0
Andre ydelser 12 0 0 0
lalt 18 o] o o]
* Honorar for lovpligtig revision af moderselskabet for 2022 udger 0,2 mio. kr.
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskal
2022 2021 2022 2021
Samlet honorar for Deloitte 22 42
Der kan specificeres saledes:
Lovpligtig revision** 0 4 0 0
Andre erklceringsopgaver med sikkerhed 0 0 0
Skatter&dgivning 0 1 0 0
Andre ydelser*** 22 36 0 0
lalt 22 42 o o]

** Honorar for lovpligtig revision af moderselskabet for 2021 udger 0,4 mio. kr.

*** | forbindelse med erhvervelsen af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning, indtréddte Andel koncernen
i en rcekke aftaler, hvor visse dele af de administrative funktioner var udliciteret til Deloitte. Aftalerne er gradvist
afviklet henover 2021-2022.

@vrige necertstdende parter
o Selskabets bestyrelse (se ledelsespdtegning)
¢ Tilknyttede virksomheder jf. note 35

Transaktioner

Der oplyses om alle transaktioner med noertstédende parter,
som ikke er pd markedsmcessige vilkdr efter drsregnskabslovens
§ 98 ¢, stk. 7. Der er ikke foretaget sddanne transaktioner i dret.

Koncernforhold

Andel A.m.b.a. er det ultimative moderselskab i koncernen, der
afleegger koncernrapport.
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35 Koncernselskaber

Arsregnskab

36 Pengestreamsopggrelse - reguleringer

Koncernselskaber
Navn

Andel Holding A/S

Andel Energi A/S

Enova Energy ApS

Cerius A/S

Radius Elnet A/S

Redsand 2 Offshore Wind Farm AB
Fibia Komplementar ApS

Fibia P/S

Waoo A/S

Andel Ratio A/S

Watts A/S

Andel Lumen A/S

Clever A/S

Nexel A/S

Andel Sp. Z o.o.

Tryggeveelde Solar Park ApS
Energi Danmark A/S

Energi Danmark Securities A/S

ED Business Support A/S

Energi Forsdljning Sverige AB
Energia Myynti Suomi Oy

Energi Salg Norge AS

Energie Vertrieb Deutschland EVD GmbH
Energi Danmark Anadolu Elektrik Enerjisi Toptan Ticaret Limited Sirketi
Disam Nm Dooel Skopje

DISAM BH d.o.o.

DISAM Australia Pty. Ltd.

DISAM US LLC

Hjemsted

Svinninge
Svinninge
Svinninge
Svinninge
Svinninge
Malmg
Haslev
Haslev
Tilst
Svinninge
Kege
Svinninge
Kebenhavn
Svinninge
Warzawa
Sgborg
Aarhus
Aarhus
Aarhus
Sverige
Finland
Norge
Tyskland
Tyrkiet
Makedonien
Bosnien-

Hercegovina
Australien

USA

Stemme- og
ejerandel

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
80,0 %
65,5 %
65,5 %
100 %
100 %
100 %
100 %
94,9 %
100 %
100 %
100 %
63,6 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

(mio. kr.) 2022 2021
Af- og nedskrivninger 2.400 1.982
Resultat af associerede virksomheder og andre kapitalandele 4.096 8.035
Andre driftsomkostninger -11 -3
Skat af drets resultat 2.355 88
Finansielle indtoegter -130 -45
Finansielle udgifter 500 209
Andre reguleringer -1 -28
lalt 9.209 10.238
37 Pengestremsopggrelse - cendring i driftskapital

(mio. kr.) 2022 2021
/ndring i varebeholdninger -713 -376
/Andring i tilgodehavender -1.116 -15.874
Andring i kortfristede geeldsforpligtelser 2.354 8.625
lalt 525 -7.625
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38 Pengestremsopggrelse - finansielle betalinger, netto

(mio. kr.) 2022 2021
Finansielle betalinger, brutto -284 -143
Periodiserede renter - obligationsbeholdning og geeldsforpligtelser 0 1
Urealiserede avancer - obligationsbeholdning og bankkonti 0 -3
Tilbagefert diskontering 4 0
Periodiserede Idneomkostninger - geeldsforpligtelser 4 1
lalt -276 -144
39 Pengestremsopggrelse - likvide beholdninger

(mio. kr.) 2022 2021
Heraf bundne 92 92

Bundne likvider er lagt til sikkerhed for I&n optaget i Redsand 2 Offshore Wind Farm AB.
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Selskabsledelse

Arsregnskab

Regnskabspraksis

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 2022 er aflagt i mio. kr.
Regnskabspraksis er ucendret i forhold
til 2021.

Generelt om indregning og mdling
Indtoegter indregnes i resultatopggrelsen,
i takt med at de indtjenes. Herudover
indregnes veerdireguleringer af finan-
sielle aktiver og forpligtelser, der mdles
til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopgerelsen
alle omkostninger, der er afholdt for at
opnd drets indtjening, herunder afskriv-
ninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefersler som felge
af cendrede regnskabsmcessige skeon af
belgb, der tidligere har veeret indregnet

i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske

fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
veerdi kan males pélideligt. Forpligtelser

indregnes i balancen, ndr det er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele
vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan mdles pdlideligt. Ved farste
indregning mdles aktiver og forplig-
telser 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
opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag og tillceg/
fradrag af den akkumulerede afskrivning
af forskellen mellem kostprisen og det
nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og gevinster over Igbetiden. Ved indreg-
ning og maling tages hensyn til forud-
sigelige tab og risici, der fremkommer
inden arsrapporten aflcegges, og som
be- eller afkreefter forhold, der eksisterer
pd balancedagen.

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modersel-
skabet Andel A.m.b.a. og de virksomheder,
hvori koncernen direkte eller indirekte
besidder flertallet af stemmerettighederne.

Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20 og 50% af stemmerettig-
hederne og udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes som et
sammendrag af moderselskabets og

de enkelte datterselskabers arsregn-
skaber aflagt i overensstemmelse med
Andel-koncernens regnskabspraksis.
Ved konsolidering foretages eliminering
af koncerninterne indtoegter og omkost-
ninger, aktiebesiddelser, interne mellem-
voerender og udbytter samt realiserede
og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Moderselskabets kapitalandele i de
konsoliderede datterselskaber udlig-
nes med moderselskabets andel af

datterselskabernes regnskabsmeessige
indre veerdi opgjort pd det tidspunkt, hvor
koncernforholdet blev etableret.

Ved indregning af kapitalandele i associe-
rede virksomheder i koncernregnskabet
anvendes indre veerdi som konsoliderings-
metode. Ved trinvise overtagelser, hvor
der opnds bestemmende indflydelse,
anvendes reglerne i IFRS 3.

Koncerneksterne
virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede virksomheder indregnes
i koncernregnskabet fra anskaffelses-
tidspunktet. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i koncernregn-
skabet frem til afstéelsestidspunktet.
Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede virksomheder.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt,
hvor koncernen faktisk opndr kontrol over
den overtagne virksomhed.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor kon-

cernen opndr bestemmende indflydelse
over den kgbte virksomhed, anvendes
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overtagelsesmetoden. De tilkgbte virk-
somheders aktiver, forpligtelser og even-
tualforpligtelser mdles til dagsveerdi pd
overtagelsestidspunktet. Identificerbare
immaterielle anloegsaktiver indregnes,
hvis de kan udskilles eller udspringer fra
en kontraktlig ret. Der indregnes udskudt
skat af de foretagne omvurderinger.

Resterende positive forskelsbelgb ind-
regnes i balancen under immaterielle
anlcegsaktiver som goodwill, der afskrives
linecert i resultatopgerelsen over forventet
brugstid efter en individuel vurdering af
den gkonomiske levetid. Negative forskels-
belgb indregnes i resultatopgerelsen p&
overtagelsestidspunktet.

Kebsvederlaget for en virksomhed
bestdr af dagsveerdien af det aftalte
vederlag i form af overdragne aktiver,
pdtagne forpligtelser og udstedte
egenkapitalinstrumenter. Hvis en del
af kebsvederlaget er betinget af frem-
tidige begivenheder eller opfyldelse af
aftalte betingelser, indregnes denne
del of kgbsvederlaget til dagsveerdi pa
overtagelsestidspunktet. Efterfglgende
reguleringer af betingede kebsvederlag
indregnes i resultatopgerelsen.

Ombkostninger, afholdt i forbindelse med
virksomhedskgb, indregnes i resultat-
opggrelsen i afholdelsesdret.

Selskabsledelse

Arsregnskab

Positive og negative forskelsbelgb fra
erhvervede virksomheder kan, som
felge af cendring i indregning og mdéling
af kebsvederlag, aktiver, forpligtelser
eller eventualforpligtelser, reguleres med
tilbagevirkende kraft indtil 12 méneder
efter overtagelsen. Disse reguleringer
afspejler sig samtidig i veerdien af
goodwill eller negativ goodwill herun-
der i allerede foretagne afskrivninger.
Herefter indregnes eventuelle korrektio-
ner som fejl.

Fortjeneste eller tab ved afhoendelse af
datterselskaber opggres som forskellen
mellem salgsprisen og den regnskabs-
moessige veerdi af nettoaktiver pd salgs-
tidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill
samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling. Fortjeneste eller tab ved
salget indregnes i resultatopgerelsen pa
det tidspunkt, hvor koncernens raderet
over datterselskabet ophgrer.

Minoritetsinteresser

Ved opggrelse af koncernegenkapitalen
anferes den del af datterselskabernes
resultat og egenkapital, der kan henferes
til minoritetsinteresser, som scerskilte
poster i note vedrgrende resultatdispone-
ring og egenkapital. Minoritetsinteresser
indregnes pd grundlag af omvurderingen
af overtagne aktiver og forpligtelser til
dagsveerdi pd tidspunktet for erhvervelse

af datterselskaber. Merveerdier herudover
indregnes efter “fuld goodwill-metoden”.

Koncerninterne
virksomhedssammenslutninger

Ved kab af virksomheder, fusioner,
spaltninger, tilfgrsel af aktiver og aktie-
ombytninger mv., hvor de deltagende virk-
somheder er under modervirksomhedens
kontrol, anvendes Book Value-metoden,
hvor sammenlcegningen anses for gen-
nemfgrt pd erhvervelsestidspunktet uden
tilpasning af sammenligningstal.

Efter Book Value-metoden indregnes
den erhvervede virksomheds aktiver

og forpligtelser til regnskabsmcessige
veerdier, korrigeret for eventuelle forskelle
i anvendt regnskabspraksis og regnskabs-
moessige skan. Forskellen mellem det
aftalte vederlag og den erhvervede
virksomheds regnskabsmecessige veerdi,
indregnes pd egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes
ved forste indregning til transaktions-
dagens kurs. Valutakursdifferencer,

der opstdr mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pd betalingstidspunktet,
indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Tilgodehavender, geeld

og monetcere poster i fremmed valuta,
som ikke er afregnet p& balancedagen,

a

omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pé tidspunktet for tilgodehaven-
det eller geeldens opstéen indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Segmentoplysninger

Rapporterede segmenter udggres af
koncernens overordnede forretnings-
aktiviteter og er baseret pd koncernens
forskellige overordnede aktiviteter og
interne gkonomistyring. Aktiver i forret-
ningssegmenterne omfatter de aktiver
der anvendes direkte i segmentets drift,
herunder immaterielle aktiver, materi-
elle anloegsaktiver og kapitalinteresser
i associerede virksomheder.
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Selskabsledelse

Arsregnskab

Resultatopggrelse

Nettoomscetningen

Nettoomscetningen indregnes i resultat-
opggrelsen, sé&fremt 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 aof arets
udferte arbejder (produktionskriteriet).
Denne metode anvendes, ndr de samlede
indtoegter og omkostninger pd entre-
prisekontrakten og feerdiggerelsesgraden
pd balancedagen kan opgeres pdlideligt,
og det er sandsynligt, at de gkonomiske
fordele, herunder betalinger, vil tilga
selskabet.

Lovbestemt regulering af for meget
opkreevet belgb hos elnetkunderne
(overdecekning) indregnes i resultat-
opgerelsen som en korrektionspost til
nettoomscetningen og i balancen som
en geeldsforpligtelse. | tilfcelde, hvor der
er opkreevet for lidt hos elnetkunderne

(underdcekning), og hvor det er besluttet
at udnytte retten til at regulere taksten i
fremtidige priser, indregnes pd tilsvarende
vis en korrektion til nettoomscetningen og
et tilgodehavende i balancen.

Tilslutningsbidrag

Modtagne tilslutningsbidrag balancefares
og indteegtsferes under nettoomscetning
over en periode pd 30-40 dr, der svarer til
den gennemsnitlige afskrivningsperiode
for de lgbende anlcegsinvesteringer.
Periodiseringen af modtagne tilslutnings-
bidrag 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 anleegsaktiver. Malingen af
arbejder udfert for egen regning sker

for de egne oparbejdede omkostninger,
der er indregnet under andre eksterne
omkostninger og personaleomkostninger.

Andre driftsindtoegter
Andre driftsindtcegter omfatter indtoeg-
ter af sekundcer karakter ift. koncernens

hovedaktivitet, herunder avance ved
salg af immaterielle og materielle
anloegsaktiver.

Keb af energi og hjcelpematerialer

Keb af energi indeholder omkostninger

til keb af el, naturgas og transport, der
er anvendt for at opnd drets nettoom-
scetning. Resultatet af afledte finansielle
instrumenter, der er anvendt til prissikring
af periodens indkeb 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 underleverandgrer.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indehol-
der indirekte produktionsomkostninger
og omkostninger til distribution, salg,
reklame, administration, lokaler, tab

pd debitorer med videre. Under andre
eksterne omkostninger indregnes tillige
IT-omkostninger, der ikke opfylder kri-
terierne for aktivering.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og
gager samt sociale omkostninger, pensio-
ner mv. til ansatte. | personaleomkostnin-
ger er fratrukket modtagne godtgerelser
fra offentlige myndigheder.

Leasing

Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes i resultatopggrelsen
over leasingperioden. Koncernens sam-
lede forpligtelse vedregrende operationelle
leasing- og lejeaftaler oplyses under
eventualposter og gvrige skonomiske
forpligtelser.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter
omkostninger af sekundcer karakter ift.
koncernens hovedaktiviteter, herunder
tab ved salg af immaterielle og materielle
anloegsaktiver.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder érets
af- og nedskrivninger af materielle og
immaterielle anlcegsaktiver samt skrot-
ning af anloegsaktiver.
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Resultat af kapitalandele i tilknyt-

tede virksomheder og associerede
virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den for-
holdsmcessige andel af resultat for dret
under posterne ‘Resultat af kapitalandele
i tilknyttede virksomheder’ og ‘Resultat af
kapitalandele i associerede virksomheder’.

Finansielle poster

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

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 indtoegt ved erhvervs-
meessig virksomhed med ikke-medlemmer.
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 bestar af
drets aktuelle skat, drets udskudte skat
samt eventuelle reguleringer til tidligere
ar, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat
og direkte pd egenkapitalen med den
del, der kan henfgres til posteringer
direkte pd egenkapitalen. Skat af arets
resultat er opgjort med udgangspunkt

i drets resultat fgr skat korrigeret for
ikke-skattepligtige indtcegter og omkost-
ninger samt eventuelle reguleringer til
tidligere ar.
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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.

| de tilfeelde, hvor koncernen ikke er i
stand til pdlideligt at skenne over brugs-
tiden for goodwill, scettes afskrivnings-
perioden til 10 ar.

Erhvervede kunderelationer og -rettigheder
afskrives linecert over den vurderede
gkonomiske brugstid, der fastleegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for
forretningsomrddet. Afskrivningsperioden
er lcengst for strategisk erhvervede
aktiviteter med en stoerk markedsposition
og lang indtjeningsprofil. Hvis koncernen
ikke er i stand til pdlideligt at skenne den
gkonomiske levetid, scettes afskrivnings-
perioden til 10 &r.

Udviklingsprojekter omfatter gager,
afskrivninger og andre omkostninger, der
direkte og indirekte kan henfgres til sel-
skabets udviklingsaktiviteter. Udviklings-
projekter, der er klart definerede og
identificerbare, hvor den tekniske

Selskabsledelse

Arsregnskab

udnyttelsesgrad, tilstroekkelige ressourcer
og et potentielt fremtidigt marked eller
udviklingsmulighed i virksomheden kan
pavises, og hvor det er hensigten at frem-
stille, markedsfare 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 administrati-
onsomkostninger samt selve udviklings-
omkostningerne. Udviklingsprojekter, der
ikke opfylder kriterierne for indregning i
balancen, indregnes som omkostninger i
resultatopgerelsen, i takt med at omkost-
ningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger méles
til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger eller genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere. Aktiverede
udviklingsomkostninger afskrives fra tids-
punktet for feerdiggerelsen linecert over
den periode, hvori udviklingsarbejdet for-
ventes at frembringe gkonomiske fordele.

De immaterielle anlcegsaktivers
forventede levetider er:

e Goodwill 10-40 ér
e Erhvervede kunderelationer

og -rettigheder 10-20 ar
e Udviklingsomkostninger 3-7 ar

Restveerdien af koncernens immaterielle
anleegsaktiver revurderes drligt.

Materielle anleegsaktiver

Materielle anlcegsaktiver mdles til
kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Kostpris omfatter
anskaffelsesprisen samt omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive
taget i brug. For egne fremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte
omkostninger til lanforbrug, materialer,
komponenter og underleverandgrer.

Renteomkostninger pd lan til finansiering
af materielle anlcegsaktiver med lang
fremstillingsperiode indregnes i kostprisen.
@vrige renteomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen.

Materielle anloegsaktiver afskrives linecert
over aktivernes forventede brugstid, idet
havvindmgller dog afskrives efter en
omscetningsbaseret metode over den
periode, hvor havvindmgllerne forventes
at generere indtoegter.

Aktivernes forventede brugstid udger:

e Bygninger 20-50 ar
e Tekniske bygninger 40-50 ar
e Tekniske anloeg og maskiner 5-50 &r
e Landvindmgller 20 ar
e Havvindmgller 25 ér
e Solceller 10-40 &r
e Andre tekniske anlceg 3-30 ar
o |T-udstyr 3-54ar
e TV-bokse 3ar
e @vrigt driftsmateriel 5-10 &r
e Indretning af lejede lokaler 54ar

Der afskrives ikke pd& grunde.

Restveoerdien af koncernens materielle
anleegsaktiver revurderes arligt. For-
tjeneste eller tab ved afhcendelse af et
materielt anleegsaktiv opggres som for-
skellen mellem salgspris (reduceret med
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nedtagelses-, salgs- og reetablerings-
omkostninger) og bogfert veerdi.

Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgerelsen under henholds-
vis ‘andre driftsindtoegter’ og ‘andre
driftsomkostninger’.

Nedskrivning af anloegsaktiver

Den regnskabsmcessige veerdi af imma-
terielle og materielle anleegsaktiver gen-
nemgds arligt for at afggre, om der er
indikation af veerdiforringelse ud over det,
som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette
er tilfoeldet, foretages der nedskrivning til
aktivets lavere genindvindingsveerdi. Gen-
indvindingsveerdien for aktivet opgeres
som den hgjeste veoerdi af nettosalgsprisen
og kapitalveerdien. Er det ikke muligt at
fastscette en genindvindingsveerdi for det
enkelte aktiv, bliver aktiverne vurderet
samlet i den mindste gruppe af aktiver,
hvor der ved en samlet vurdering kan fast-
scettes en pdlidelig 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
henfegres.

Selskabsledelse

Arsregnskab

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder indregnes og
mdales i moderselskabets arsrapport efter
den indre veerdis metode. Selskabet har
valgt at anse den indre voerdis metode
som konsolideringsmetode.

Ved fgrste indregning mdles kapital-
andele i tilknyttede virksomheder og
associerede virksomheder til kostveoerdi.

Omkostninger afholdt i forbindelse

med kgb af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede virksom-
heder indregnes i resultatopgerelsen i
afholdelsesdret. Kostprisen allokeres i
overensstemmelse med overtagelses-
metoden, jf. afsnittet omkring koncern-
regnskabet i anvendt regnskabspraksis.
Kostprisen veerdireguleres med resultat-
andele efter skat opgjort ifelge afsnittet
omkring koncernregnskabet i anvendt
regnskabspraksis og korrigeret for ureali-
serede koncerninterne fortjenester og tab.

Konstaterede merveerdier og good-
will i forhold til den underliggende
regnskabsmcessige voerdi amortise-
res i overensstemmelse med afsnittet
omkring koncernregnskabet i anvendt
regnskabspraksis i koncernregnskabet.

Negativ goodwill indtcegtsfares i
resultatopgerelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regn-
skabsmecessige veerdi.

Den samlede nettoopskrivning af kapi-
talandele i tilknyttede virksomheder og
associerede virksomheder henlcegges

via overskudsdisponeringen til ‘reserve
for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode’ under egenkapitalen,

i det omfang den regnskabsmoessige
veoerdi overstiger kostprisen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbeveegelser i tilknyttede virk-
somheder og associerede virksomheder.
Tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder med negativ regnskabs-
moessig indre veerdi indregnes til O kr.
Har moderselskabet en retlig eller en fak-
tisk forpligtelse til at deekke virksomhe-
dens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.

Fortjeneste eller tab ved afhcendelse af
tilknyttede virksomheder opgeres som
forskellen mellem salgsprisen og den regn-
skabsmeessige veerdi af nettoaktiver p&
salgstidspunktet inklusiv ikke-afskrevet
goodwill samt forventede omkostninger
til salg eller afvikling. Fortjeneste eller

tab ved salget indregnes i resultat-
opggrelsen pd det tidspunkt, hvor virk-
somhedens réderet over den tilknyttede
virksomhed ophgrer.

Andre kapitalandele

Bgrsnoterede veerdipapirer mdles til dags-
veerdi ultimo dret. Andre kapitalandele
indregnet under finansielle anloegsaktiver
omfatter aktiver, der méles til dagsveerdi
pd balancedagen. | det omfang, andre
kapitalandele ikke handles pa et velfun-
gerende og effektivt marked, er dagsveer-
dien af kapitalandelene malt p& grundlag
af en beregnet kapitalveerdi.

Andre tilgodehavender under finansielle
anleegsaktiver indregnes til amortiseret
kostpris.

Varebeholdninger

Varebeholdninger mdles til kostpris opgjort
efter vejede gennemsnitspriser eller net-
torealisationsveerdi, hvor denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien opggres som
forventet salgspris med fradrag af feerdig-
gerelsesomkostninger og omkostninger,
der skal afholdes for at effektuere salget.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen
til amortiseret kostpris eller en lavere
nettorealisationsveerdi, hvilket her
svarer til pdlydende veerdi med fra-
drag af nedskrivning til imgdegdelse af
tab. Nedskrivninger til tab opgeres pd
grundlag af en individuel vurdering af
de enkelte tilgodehavender samt for
tilgodehavender fra salg tillige med en
generel nedskrivning baseret pd selska-
bets erfaringer fra tidligere dr.

Igangveerende arbejder for

fremmed regning

Igangvecerende arbejder for fremmed reg-
ning mdles til salgsveerdien af det udfarte
arbejde opgjort pd grundlag af feerdig-
gerelsesgraden. Feerdiggerelsesgraden
opgeres som andelen af de afholdte
kontraktomkostninger ift. kontraktens
forventede samlede omkostninger.

Na&r det er sandsynligt, at de samlede
kontraktomkostninger vil overstige de
samlede indtcegter pd en kontrakt,
indregnes det forventede tab i resultat-
opggrelsen. Forudbetalinger og modtagne
acontobetalinger fragdr i salgsveerdien.
De enkelte kontrakter klassificeres som
tilgodehavender, nér nettoveerdien er
positiv og klassificeres som forpligtelser,
ndr nettovoerdien er negativ.

Selskabsledelse

Arsregnskab

Ombkostninger i forbindelse med salgs-
arbejde og opndelse af kontrakter indreg-
nes i resultatopgerelsen, i takt med at

de afholdes.

Takstmeessig over-/underdoekning
Lovbestemt regulering af for meget
opkreevet belgb hos elforbrugerne
(overdeekning) vedrgrende elforsynings-
aktiviteten indregnes i resultatopgerelsen
som en korrektionspost til nettoomscet-
ningen og i balancen som en takstmoessig
overdecekning under geeldsforpligtelser.

| tilfcelde, hvor der er opkroevet for lidt hos
kunderne ift. det tilladte (underdoekning),
indregnes pa tilsvarende vis en korrektion
til nettoomscetningen og en takstmoessig
underdoekning under tilgodehavender.

Takstmoeessig 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 ar.

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

Periodeafgroensningsposter madles til
amortiseret kostpris, der scedvanligvis
svarer til nominel veerdi.

Veerdipapirer

Bogrsnoterede veerdipapirer, der indregnes
under omscetningsaktiver, mdles til
dagsveerdi pd balancedagen. Realiserede
kursgevinster og -tab indregnes i resultat-
opggarelsen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante
beholdninger og bankindesté&ender.

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 indgér i regnskabspo-
stens dagsveerdi af sikringsinstrumenter
under henholdsvis tilgodehavender og
kortfristet goeld. £ndringer i dagsveoerdi
af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsveerdi af et indregnet
aktiv eller en indregnet forpligtelse, ind-
regnes i resultatopgerelsen sammen med
veerdireguleringer vedrgrende det sikrede
aktiv eller den sikrede forpligtelse. For
afledte finansielle instrumenter, som ikke

a

er sikringsinstrumenter, indregnes veerdi-
reguleringer i dagsveerdien og ligeledes i
resultatopgerelsen.

Hvis der pd kontraktindgéelsesdagen
identificeres en forskel mellem transak-
tionspriser og dagsveerdien (dag 1 gevinst/
tab), indregnes forskellen linecert i resultat-
opgerelsen over kontraktperioden.
Andringer i dagsveerdi af afledte finan-
sielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder betingelserne for sikring
af fremtidige aktiver eller forpligtelser,
indregnes i regnskabspostens dagsveerdi
af sikringsinstrumenter under tilgode-
havender eller geeld og i egenkapitalen.

Indtcegter og omkostninger vedrgrende
sddanne sikringstransaktioner overfares
fra egenkapitalen ved realisation af det
sikrede og indregnes i samme regnskabs-
post som det sikrede.

Egenkapital

Reserve efter indre veerdis metode inde-
holder den samlede nettoopskrivning af
kapitalandele i tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med egne
kapitalbevcegelser i tilknyttede virksom-
heder og associerede virksomheder.
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Reserve for dagsveerdi af sikringsinstru-
menter bestdr af dagsveerdien af afledte
finansielle instrumenter, der er klassifi-
ceret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige trans-
aktioner vedrgrende el- og naturgaskab,
rentesikring og andre poster. En eventuel
skatteeffekt heraf er afsat.

Reserve for valutaomregning omfatter
akkumulerede kursforskelle opstdet ved
omregning af udenlandske koncernvirk-
somheder til &rsrapportens preesentati-
onsvaluta (danske kroner).

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

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

Selskabsledelse

Arsregnskab

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgode-
havende aktuel skat indregnes i balancen
som beregnet skat af drets skattepligtige
indkomst reguleret for skat af tidligere
ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat er hensat med 22% af

alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmcessige og skattemoessige
veerdier af aktiver og forpligtelser, idet
de skattemacessige veerdier opgeres med
udgangspunkt i den planlagte anven-
delse af henholdsvis det enkelte aktiv
og forpligtelse.

Udskudte skatteaktiver, herunder
skatteveerdien af fremferselsberettigede
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 males pé& grundlag af de skatte-
regler og skattesatser, der med balance-
dagens lovgivning vil veere goeldende, nér
den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser
proesenteres modregnet inden for samme
juridiske skatteenhed.

Periodeafgroensningsposter (passiver)
Periodeafgroensningsposter indregnet
under passiver omfatter modtagne
indtoegter, der indtoegtsferes i efterfal-
gende regnskabsdr. Posten bestdr blandt
andet af modtagne investeringsbidrag,
der balancefgres og indteegtsferes over
en periode pd 30-40 ar, der svarer til den
gennemsnitlige afskrivningsperiode for
de Igbende anlcegsinvesteringer.

Modtagne anlcegstilskud mdles til kost-
pris og indtcegtsferes efterfglgende
under nettoomscetningen, i takt med
at anleegsaktiverne afskrives.

Rentebcerende geeld

Rentebcoerende geeld males pé tidspunk-
tet for IGnoptagelsen til kostpris svarende
til det modtagne provenu efter fradrag
af afholdte transaktionsomkostninger.
Efterfglgende mdles renteboerende geeld
til amortiseret kostpris svarende til den
kapitaliserede veerdi ved anvendelse 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 kegb og salg af virksomheder.

Pengestremme fra finansieringsaktivite-
ten omfatter pengestremme fra opta-
gelse og tilbagebetaling af langfristet
geoeld samt eventuelle udbyttebetalinger.

Likvider omfatter likvide beholdninger
og kortfristede veerdipapirer, som uden
hindring kan omscettes til likvide behold-
ninger og hvorpd der kun er ubetydelige
risici for veerdicendringer.

Pengestremsopgerelsen kan ikke

udledes alene af det offentliggjorte
regnskabsmateriale.
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