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“ Andel skal insistere pa at
bremse klimaforandringerne
og efterlade en klode til de
kommende generationer,

vi kan voere bekendt.

Bart Gyldenlgve Roetink, bestyrelsesleder
Jesper Hjulmand, Group CEO
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Driftsresultat (EBITDA)

3,1 mia. kr.

Andels driftsresultat (EBITDA) steg i 2024 med 18%
til 3.070 mio. kr. - det hgjeste niveau med undtagelse
af den ekstraordincert hgje indtjening i 2022.

Investeringer

4,8 mia. kr.

Andel investerede i 2024 rekordhgje 4.772 mio. kr.
via vores datterselskaber - en stigning pd 39%
fra den tidligere rekord.

Kunder

3,2 mio.

Andels kundebase steg i 2024 til i alt 3,2 mio.
kundeforhold. Voeksten er scerligt drevet af
tilgang inden for e-mobilitet og fibernet.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Mod til at tage
ansvar i modvind

Mens klodens temperatur i 2024 for fgrste gang
oversteg Parisaftalens hensigt, kom den grenne
omstilling af energisystemet i modvind. Med
andelshaverne i ryggen investerede Andel historisk
hgjt for at tage ansvar i kampen mod klimakrisen
og foretog ngdvendige prioriteringer, der skal skabe
veerdi for andelshavere, kunder og samfund.

Kan man blive ved med at tale om turbulens, ndr rystelserne
efterhdnden er s& mange og lange, at de rolige stunder fremstar
som flygtige glimt?

De seneste &r har Andel, resten af erhvervslivet, den danske
befolkning, beslutningstagerne og verdenssamfundet
navigeret gennem alt fra COVID-19-pandemien til forstyrrede
forsyningskoeder, voldsom volatilitet pd energimarkederne, en
energikrise i fuld udbloesning, krig i Europa, geopolitisk uro og
et hgjaktuelt syn pé forsyningssikkerhed og energi som central
sikkerhedspolitik.




Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

For slet ikke at tale om de drastiske og tiltagende konsekvenser
af klimaforandringerne.

Set i det lys blev 2024 desveerre ingen undtagelse.

@delceggende oversvgmmelser i Spanien, orkaner i USA, natur-
brande i Brasilien og en hedebglge i Vestafrika stod frem som
lysende eksempler p& de ekstreme vejrforhold, som klimaforskere
peger pd far gunstigere betingelser af den stigende temperatur.

Med en gennemsnitlig temperatur pd 1,6 °C over niveauet fgr den
industrielle tidsalder endte &ret som det varmeste nogensinde
malt. S& varmt, at verden for fgrste gang krydsede Parisaftalens
hensigt om ikke at overstige 1,5 °C.

En aftale, USA i 2025 for anden gang er pd vej ud af.

Det er intet under, hvis man tager sig selv i at toenke, at det ser
lidt sort ud for tiden.

S& meget desto vigtigere er det, at Andel og mange andre bliver
ved med at insistere pd at skabe en grgnnere fremtid. Insistere
pd en fremtid uden fossile broendsler. Insistere pd at bremse
klimaforandringerne og efterlade en klode til de kommende
generationer, vi kan veere bekendt.

For nok mgdte den grenne omstilling af energiforbruget i 2024
modvind. Men den er pd ingen mdade aflyst.

Har skruet markant op for investeringerne

| et udfordrende 2024, hvor ord og skéltaler for alvor blev
tryktestet, skruede vi i Andel kraftigt op for vores bidrag til en
grennere og mere digital fremtid.

Skal vi som samfund accelerere den grenne omstilling, kroever
det indsatser og investeringer over en bred kam af teknologier
pd tveers af voerdikeeden fra energiproduktion til infrastruktur og
forbrug. Med samlede investeringer for 4,8 mia. kr. pd tveers af
koncernen ggede vi vores investeringsniveau med 39% i forhold til
den hidtidige rekord pd 3,4 mia. kr. fra 2023.

| lighed med tidligere &r gik store dele af pengene til at udbygge
elnettet i @stdanmark, investere i fibernet i Region Sjcelland og
udrulle ladenetveerk landet over. Som noget nyt gik der i 2024
0gsd et sterre trecifret millionbelgb til investeringer i ny ved-
varende energiproduktion.

Samtidig blev Andel, vores samarbejdspartnere og resten af
branchen udfordret af en hastigt skiftende virkelighed i scerligt
markedet for investeringer i vedvarende energiproduktion.

En ny virkelighed, som gav os grund til at genbesgge vores
investeringsplan. Ikke for at scenke ambitionerne, men for at
sikre, at investeringerne skaber mest mulig gren omstilling for
pengene og derigennem mest mulig veerdi for andelshavere,
kunder og samfund.

Demokratisk ejerform sikrer langt sigte

Né&r Andel selv i udfordrende tider kan investere langsigtet og
tdlmodigt, skyldes det i hgj grad vores unikke ejerform som
andelsselskab.

Med et stcerkt bagland i ryggen veegter vi ansvaret for at skabe
en grgnnere og mere digital fremtid over at jagte kortsigtet
profit. Det kan vi tillade os, fordi koncernen er finansielt robust,
og vi samtidig oplever en stcerk opbakning til ikke at teenke i ér,
men i drtier.

2024-status pad
udvalgte ejerlafter

Andel investerer min. 1,5 mia. kr. pr. ar i elnet
og ladenetvcerk til elbiler frem til 2030
Andel investerede i 2024 mere end 3 mia.

kr. i elnet og ladenetveerk til elbiler via
datterselskaberne Cerius, Radius Elnet, Nexel
og Clever.

Min. 50% af andelshaverne skal i 2030 vide,
at de er andelshavere

Det gennemsnitlige andelshaverkendskab blev
i 2024 styrket markant og landede pd 38%
mod 25% i 2023. Kendskabet toppede i marts
med 52%.

Min. 20% af andelshaverne stemmer ved
valg til reproesentantskabet i 2030
Rekordhgj gennemsnitlig stemmeprocent
pé& 13,3% ved reprcesentantskabsvalget i
2024 i Faxe, Kege, Ringsted og Vordingborg
kommuner.

Side



Koncernoverblik Regnskabsberetning

Nye stemmer i Lolland Kommune

Efter opkebet af Nakskov Elnet i 2024 kunne
borgerne i Nakskov for ferste gang stemme
ved det netop afholdte valg til reproesentant-
skabet i 2025 i Lolland Kommune.

Selskabsledelse  Arsregnskab

Ved overtagelsen af Nakskov Elnet sagde vi i juni velkommen til
omtrent 8.200 nye andelshavere. De kommer ind i feellesskabet
i en tid med stor interesse i energipriser, energiforbrug og den
nedvendige grenne omstilling af klodens energisystemer.

Valget til repreesentantskabet i 2024 i Faxe, Vordingborg, Ringsted
og Kege kommuner endte med den hidtil hgjeste gennemsnitlige
stemmeprocent pd 13,3%. Sidelgbende fortscetter arbejdet mod
mdlet i Andels voerdiskabelsespolitik om, at mindst 20% stemmer
ved valget til repreesentantskabet i 2030.

For at klcede andelshaverne bedst muligt pd til rollen som
reprcesentantskabsmedlem, opnd det bedste udgangspunkt
for en bred reprcesentation og skabe et feelles fundament for
debatter og dialoger lancerede vi i 2024 Andel Academy.

Et uddannelsestilbud til reproesentantskabsmedlemmerne, som
giver indsigt i til tider komplekse omrdder som drsrapportering,
elsystemet, elmarkedet og den grgnne omstilling. Vi forventer,
at tiltaget vil styrke de allerede veerdifulde dialoger mellem
repreesentantskabet, bestyrelsen og direktionen.

VE-ambitioner sat pd preve

Scerligt vores ambitioner om at investere i vedvarende energi-
produktion mgdte i 2024 modstand. Ved indgangen til &ret
var forventningen, at den ferste store solcellepark i Andels
partnerskab med Better Energy skulle tilsluttes i lgbet af dret.

Nogle gange gér tingene imidlertid ikke, som man héber. Kort
for jul gik Better Energy i rekonstruktion, og i stedet for sammen
at fejre nettilslutningen af partnerskabets forste solcellepark
brugte vi mdnederne omkring drsskiftet pd at afklare fremtiden
for fire aftalte solcelleparker. Efter den nuvoerende plan kan
disse feerdiggeres i labet af 2025 og 2026.

Inden for havvind blev den nye virkelighed i markedet klar for
alle i december, da der ingen bud kom pd at opfere tre havvind-
mglleparker i den danske del af Nordsgen.

Vi er meget interesserede i at opfere havvind i Danmark. Som en
formdlsdrevet virksomhed ligger det i vores kerne at skabe veerdi
ved at bidrage til en boeredygtig udvikling af samfundet.

Som den tidligere italienske premierminister og chef for Den
Europceiske Centralbank (ECB) Mario Draghi fastslog i en meget
omtalt rapport i efterdret, reducerer en kraftig udbygning af
vedvarende energi i Europa ikke blot CO,-udledning. Det scenker
0gsa energipriserne, skaber arbejdspladser og styrker Europas
konkurrenceevne og sikkerhed.

Samtidig ma vi konstatere, at betingelserne for at investere

i vedvarende energiproduktion har cendret sig fundamentalt,
siden vi i 2022 fremlagde investeringsplanen med forventede
investeringer pd i alt 90 mia. kr. frem mod 2035.

Ambitionen lgd at loegge halvdelen i omré&der som vind, sol,
Power-to-X og energilagring. Men ndr markedet cendrer sig,
er det ogsd vores opgave som ansvarlig virksomhed at kigge
pd, om brikkerne fortsat stér rigtigt pd spillepladen, s& Andels
investeringer skaber mest mulig gren omstilling for pengene.

Side



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

| den forbindelse vil det veere uforsvarligt af os at investere store
milliardbelgb i eksempelvis havvind, hvis vi ikke kan regne dem
hjem igen. Eller hvis Andel med et gget fokus pé fleksibilitet og
forbrug kan veere med til at skabe forudscetningerne for, at det
igen bliver relevant at accelerere udbygningen af ny vedvarende
energiproduktion i Danmark.

Det cendrer ikke pd, at havvind er en essentiel teknologi i
bekcempelsen af klimaforandringerne. Eller at Danmark er et
fantastisk land til havvind. Vores hdb er, at alle relevante kreefter
samles om at finde den rette udbudsmodel, s& vi kan komme
videre med udbygningen af vedvarende energiproduktion.

Derfor er vi ogsé glade for, at regeringen har sldet fast, at
Danmarks elforbrug skal deekkes af vedvarende energi, og at
man gennem en rcekke nye initiativer vil sikre, at flere vindmgller
kommer til at snurre i danske farvande.

Andelshaverkendskab i stor fremgang

P& repreesentantskabsmadet i april takkede Jens Stenboek af
efter syv &r som bestyrelsesformand. Han blev aflgst af Bart
Gyldenlgve Roetink som ny bestyrelsesleder, mens Lone Hass
blev viceleder.

Den nye bestyrelsesledelse blev dannet i kelvandet pd, at Andel
kortvarigt ramte et pejlemoerke i veerdiskabelsespolitikken:

At minimum halvdelen af andelshaverne i 2030 skal vide, at de
er andelshavere.

I marts toppede kendskabet séledes pé& hele 52%. Knap sé
overraskende skete det samtidig med, at vi kommunikerede
intensivt om, at andelshaverne kunne f& udbetalt 2.500 kr. med
baggrund i koncernens ekstraordincere overskud tilbage i 2022.

Ved afslutningen af udbetalingen havde Andel udbetalt 804 mio. kr.
til de mere end 93% af andelshaverne, som havde meldt sig til at
modtage udbetalingen.

Det hgje andelshaverkendskab lige omkring udbetalingen er
selvsagt mere en kuriositet end en rettesnor for det fremtidige
kendskab. Mere retvisende er vi begejstrede over, at det
gennemsnitlige andelshaverkendskab for hele 2024 steg markant
til 38% mod 25% i 2023 og 22% i 2022.

Kundebase vokser i stigende konkurrence

Andels omscetning lgd i 2024 p& 83.544 mio. kr., mens drifts-
resultatet (EBITDA) landede pd 3.070 mio. kr., svarende til en
stigning pd 18%. Arets resultat fer skat og kursregulering af
koncernens aktiepost i @rsted endte pd -42 mio. kr., hvilket anses
som tilfredsstillende i lyset af de udfordrende omstcendigheder.
P& bundlinjen kom vi ud af 2024 med et resultat efter skat p&
-1167 mio. kr.

Den storste, enkeltstdende pavirkning i regnskabet stammer fra
@rsteds faldende aktiekurs i 2024, der bidrager til drets resultat
med et urealiseret kurstab pd 1.055 mio. kr.

| forretningsomrddet Energiproduktion udviklede omsoetning og
driftsresultat sig negativt som falge af bl.a. mindre vind og lavere
priser end forventet.

Inden for Infrastruktur udviklede bdde omsoetning og drifts-
resultat sig positivt, bl.a. som felge af eget forbrug og gget tilslut-
ning fra store elforbrugskunder. Udviklingen medfgrer samtidig

et endnu sterre behov for massive investeringer i vedligeholdelse
og udbygning af elnettet, hvor koncernen i 2024 investerede mere
end nogensinde.

Andel er langsigtet medejer af @rsted

Andels ejerandel i @rsted baserer sig pd et
strategisk valg om at veere akter inden for
energiproduktion. Siden @rsteds begrsnotering i
2016 har vores aktiepost bidraget med en positiv
kursregulering, realiseret avance og udbytter pa
i alt 10,8 mia. kr.

Side 9



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

P& Kundelgsninger lykkedes det i et stigende konkurrenceproeget
marked at gge kundebasen og driftsresultatet. Voeksten blev
scerligt drevet af kundevecekst inden for e-mobilitet og fibernet.
Som felge af lavere elpriser end i 2023 faldt omscetningen.

Skeerpet fokus pd omkostninger skal styrke bundlinjen

Det er gloedeligt, at vi fér flere kunder i forretningen, og i 2024
manifesterede Andel sin position som markedsleder med i alt
3,2 mio. kundeforhold. Men det er ogsd en position, vi hele tiden
skal sgrge for at f& det optimale ud aof.

Vi stér i Andel ikke op om morgenen med et overordnet formdl
om at jagte store overskud, men for at lgfte et samfundsansvar.
Ligesom vi har gjort i mere end 100 &r.

Ikke desto mindre gdr evnen til ogsd at ggre det de noeste 100 &r
ulgseligt h&nd i hdnd med evnen til konstant at opretholde
koncernens finansielle robusthed.

I lyset af et farste halvar, hvor koncernens resultat blev pdvirket
negativt af eksterne faktorer som varierende energipriser og hgje
materialepriser offentliggjorde vi sammen med Andels halvdrs-
regnskab et skeerpet fokus pd koncernens omkostninger.

Dette fokus fastholder vi i de kommende &r. Sammen med stigende
omscetning i flere datterselskaber, stigende driftsindtjening og
udnyttelse af synergier pd tveers af koncernen skal det styrke
bundlinjen, s& Andel ogsd pd lang sigt kan blive ved med tage
ansvar for en grgnnere fremtid.

Fortscetter kampen mod en grgnnere fremtid

For Andels vision og mission er netop at skabe energi til at leve
livet ved at veere hinandens bedste forbindelse i kampen for en
grennere og mere digital fremtid for alle.

2024 viste, at det i sandhed er en kamp. Ikke noget, der kommer
af sig selv. Det blev svecerere for os at placere investeringer i
vedvarende energiproduktion i det tempo, vi for kort tid siden
forventede ved lanceringen af investeringsplanen.

Vores tilstedevoerelse i hele voerdikceden fra produktion til
slutkundesalg giver os imidlertid gode muligheder for at agere
med gget fokus pd omréder, der understatter den fleksibilitet og
det forbrug, der skal til for igen at gge efterspgrgslen pé ny ved-
varende energiproduktion.

Uanset udfordringernes starrelse fortsoetter vi kampen med et
stoerkt fokus pd at placere investeringerne, s& de skaber mest
mulig gren omstilling for pengene. Til gavn for vores andelshavere,
vores kunder og samfundet omkring os.

Mange tak til medlemmerne af Andels reproesentantskab for igen
i 2024 at understgtte, at Andel keemper aktivt for en grgnnere
fremtid. Og mange tak til de mere end 2.900 kolleger, der knokler
lzs for at realisere ambitionerne.

Der er i allerhgjeste grad brug for jeres utroettelige indsats, nar
viigen i &r forventer at skrue op for koncernens investeringer fra
4,8 mia. kr. i 2024 til omtrent 5,3 mia. kr. i 2025.

Vi stér sammen om at tage ansvar.

| medvind, modvind og alt derimellem.

oy Wk

Jesper Hjulmand,
Group CEO

Svinninge, den 26. marts 2025

BE_

Bart Gyldenlgve Roetink,
bestyrelsesleder

a

“ Evnen til at lafte
et samfunds-
ansvar gar hand
i hdnd med evnen
til at opretholde
Andels finansielle
robusthed.

Bart Gyldenlgve Roetink, bestyrelsesleder
Jesper Hjulmand, Group CEO
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Aret der gik i Andel 2024

Vigtig aftale for fremtidens elnet
Som et vigtigt led i udbygningen

af elnettet afger Cerius og Radius
Elnet samt Nexel et milliardudbud
pd 15 hovedstationer pd Sjeelland og
Lolland-Falster - de stgrste trans-
formerstationer i koncernens elnet.

Clever runder kort fgr nytar
en milepcel efter i gennemsnit
at have opsat mere end ét
lynladepunkt om dagen i 2024.

@rsted pauser udbyttebetaling Nye andelshavere indlemmes Forandring er svoert. Men ngdvendigt

En markant beslutning for Andel, Andel overtager Nakskov Elnet og Noget af det mest effektive, vi som privatpersoner kan
der som storaktioncer i @rsted har fusionerer selskabet ind i netselskabet gere for at reducere CO,-udledning, er at skifte fra
modtaget 2 mia. kr. i udbytte siden Cerius. Dermed bliver ca. 8.200 net- fossilbil til elbil. Derfor lancerer Andel en landsdoekkende
@rsteds bgrsnotering i 2016. kunder i Nakskov andelshavere i Andel. kampagne om, at fossilbiler ikke hgrer hjemme i en

grennere fremtid.

Februar Maj August December
April Juni September
a»
Abning af Energimissionen
Andels gratis skoletjeneste for A Andel afslutter udbetalingen af
5. og 6. klasser i Region Sjcelland, - A udbytte til andelshaverne, der
der skal udvide elevernes blev besluttet med baggrund i det
forstdelse for klima, energi- ekstraordincere regnskabsdar 2022.
systemer og fremtidens grenne
teknologier, slar dgrene op i
Svinninge.
Ny bestyrelsesledelse troeder til Igangscetter nedlukning af gadelys
Bart Gyldenlgve Roetink og Lone Hass Efter nogle sveere ar for Andel Lumen
danner nyt lederskab i Andels bestyrelse, scelger Andel forretningen for installa-
da Jens Stenbceek efter syv ar i spidsen tion af ladestandere og begynder en
4 A veelger ikke at genopstille med henvisning nedlukning af forretningen for gadelys.

til, at lsbende udskiftning er et centralt
tema i anbefalingerne for god selskabs-
ledelse i forbrugerejede selskaber.
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Udvalgte finansielle nggletal

©® 2022 @ 2023

Nettoomscetning

83’ 5 Jr/nia. kr.
124,35 ...

Resultat fer skat og kursregule-
ring af @rsted-aktien

'42 Tnio. kr.
'83 mio. kr.

Resultat fer skat (EBT)

= 1, 1 ¢miq. kr.
= 5,5 mia. kr.

Egenkapital

32,35
345 ...

Driftsresultat (EBITDA)

3,1 :niq. kr.

2 ,6 mia. kr.

Investeringer

4,8 :niq. kr. 3,4 mia. kr.

Soliditetsgrad

451 5.

4 4,1 pct.

14 133 5 48 70
12 60 cl,2%
4
10 33 3.4 50
b 3,2 441% 451%
8 3 40 38,0% 40,4%
2,4
6 2 30
4 . 20
31 1
2 2,0 10
09
(0] 0 0
2020 2021 2022 p oy 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
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Udvalgte ESG-nggletal

2024 2023

Milje (E) Scope 1, ton CO,e

Samlet opgarelse af breendstof, gas til opvarmning
af bygninger, tab af SF¢ gas og tab af HFC.

Scope 2, ton COe

Samlet opggrelse af fiernvarmeforbrug, elfor-
brug og nettab, (lokationsbaseret metode).

Governance (G)

2024 2023

Kgnssammenscetning i bestyrelse, Andel A.m.b.a.

Antal kvinder og moend i % af det samlede
antal i A.m.b.a.-bestyrelsen ved drets udgang,
ekskl. medarbejdervalgte medlemmer.

44% 56%

Kvinder Moend

1R

Kenssammenscetning i reproesentantskab

Antal kvinder og meend i % af det samlede
antal medlemmer i reproesentantskabet ved
drets udgang.

70%

Kvinder Mcend

30%

Loes hele beeredygtighedsrapporten pé: www.andel.dk/om-andel/baeredygtighed

Social (S)

Medarbejderengagement

Baseret pd resultater fra
Medarbejdertilfredshedsundersggelse.

2024 2023

Kgnssammenscetning i gvrige ledelsesniveau

Antal kvinder og meend i % af det samlede antal
personer i gvrige ledelsesniveauer ved drets
udgang for selskaber i regnskabklasse C (stor).

34% 66%

Kvinder Moend

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Gns. antal ansatte i dret gceldende for hele
koncernen.

Kenssammenscetning i arbejdsstyrke

Antal kvinder og moend i % af det samlede
antal ansatte ved drets udgang opgjort for
hele Andel-koncernen.

37% 63%

Kvinder Moend
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Finansielle hoved- og nggletal

(mio. kr.) 2024 2023° 2022 20213 20202
Resultat

Nettoomscetning 83.544 124.335 369.118 56.345 7.569
Bruttofortjeneste 5.429 4.606 15.067 3.408 1.850
Resultat for afskrivninger (EBITDA) 3.070 2.609 13.258 1.962 938
Normaliseret resultat fer afskrivninger (EBITDA)* - - - 2.248 1.522
Resultat fer finansielle poster (EBIT) 526 58 10.858 -20 -848
Resultat af finansielle poster -1.623 -5.554 -4.466 -8.200 11.324
Resultat fer skat (EBT) -1.097 -5.496 6.392 -8.220 10.476
Arets resultat -1.167 -5.492 4.037 -8.308 10.674
Arets resultat for skat og kursregulering af @rsted-aktien -42 -83 10.686 380 -747
Balance

Samlede aktiver 71.664 78.299 102.756 98.078 72.453
Investeringer i alt* 4.772 3.433 3.192 3.340 2.436
Investering i materielle anlcegsaktiver 4.321 3.045 2.613 2.491 2.001
Egenkapital 32.286 34.536 41.476 37.312 44.350
Pengestromme

- driftsaktivitet 2.169 6.697 12.527 -5.847 -3.625
- investeringsaktivitet -4.772 -3.143 -2.714 -2.066 -17.896
- finansieringsaktivitet -1.651 -3.238 -2.998 8.161 10.353
Arets forskydning i likvider -4.254 316 6.815 248 -11.168
Nagletal % % % % %
Bruttomargin 6,5 3,7 4,1 6,0 24,4
Overskudsgrad 0,6 0,0 2,9 0,0 -11,2
Overskudsgrad normaliseret? - - - 1,1 4,6
Afkastningsgrad 0,7 0,1 10,6 0,0 -1,2
Afkastningsgrad normaliseret?® - - - 0,2 0,5
Soliditetsgrad 45,1 44,1 40,4 38,0 61,2
Forrentning af egenkapital -3,5 -14,5 10,2 -20,3 27,4

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

Tallene er justeret for effekten af de scerlige poster specificeret i noten vedrarende scerlige poster i drsrapporten for de respektive regnskabsar.

Fra og med september 2020 indgdr tilkebte Radius Elnet A/S og @rsteds privatkunde- og udelysforretning.

Fra og med november 2021 er Energi Danmark fuldt indregnet i koncernen.

Investeringer i alt for 2020 er opgjort uden indregning af investeringen i Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning.

Sammenligningstal for 2023 er korrigeret som falge af en voesentlig fejl vedrarende tidligere ar. Der henvises til beskrivelse i anvendt regnskabspraksis.

N

w

»

«

Forklaring til nggletal

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

Bruttomargin

Overskudsgrad

Afkastningsgrad

Soliditetsgrad

Forrentning af
egenkapital

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

Gennemsnitlig egenkapital
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ESG-hoved- og -nggletal

Klima og milje

CO,e-udledning, scope 1

CO,e-udledning, scope 2 - lokationsbaseret?*
CO,e-udledning, scope 2 - markedsbaseret
CO,e-udledning, scope 3, kategori 1 + 2

Sociale forhold

Gennemsnitligt antal ansatte i dret*
Kegnsdiversitet, ansatte

Aldersopdeling, ansatte (<30 &r / 30-50 &r / >50 &r)
Arbejdsulykker?®

Sygefraveer?

Elever, Icerlinge og graduates

Lanforskel mellem kgn

Ledelsesmcessige forhold

Kensdiversitet i bestyrelsen, Andel A.m.b.a.
Kensdiversitet i reproesentantskabet
Kensdiversitet i gvrige ledelseslag
Tilstedeveerelse pd bestyrelsesmgder
Lenforskel mellem CEO og medarbejdere

Enhed

Ton
Ton
Ton
Ton

Antal
%k/%m
%

Antal

%

Antal
Gange

%k/%m
%k/%m
%k/%m
%
gange

2024

3.724
26.279
274.869
200.696

2.965
37/63
13/44/43
38

3,5

78

1,22

44/56
32/68
38/62
99
16

2023

3.496

29.492

230.925
202.5742

2.650
37/63
13/46/41
27

3,3

78

1,22

44/56

30/70%

34/66
95
19

2022

3.009

29.695

2.505
149.1922

2.371
36/64
26
3.4
59
1,21

33/67

25/753

34/66
94
15

2021

3.264
73.627

1.993
38/62

31
2,9
32

30/70
14/86
34/66

2020

1.947
40.533

1.303
38/62

25
2,0
18

36/64
13/87
38/62

! Kebet af Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning indgik i 2020 med fire mdaneders forbrug af el, fiernvarme, vandforbrug og breendstof m.m.,
hvor data for 2021 og frem inkluderer det tidligere Radius Elnet og @rsteds privatkunde- og udelysforretning fuldt ud. Dette har betydning for alle foretagne

sammenligninger mellem drene.

2 Data er reguleret som felge af opdateret datagrundlag. Justeret fra 132.011 tCO,e (2022) og 169.154 tCO,e (2023).

3 Tal er opdateret ift seneste arsrapport, idet rapporteringspraksis er cendret til, at de medarbejder- og forbrugervalgte bestyrelsesmedlemmer samt

repreesentantskabsmedlemmer udpeget iht. vedtoegtsbestemmelser ikke er omfattet.
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Vi er Andel -
Vi tager ansvar

Andel er et andelsselskab og en koncern med datterselskaber,
der bygger og tror pd, at alle har ret til en grennere og mere
digital fremtid.

Nar peeren lyser, internetforbindelsen er i top, og bilen er ladet
op, ger det ikke bare livet nemmere og mere behageligt. Det
skaber veerdi, frihed og muligheder.

Som Danmarks ledende energi- og fibernetkoncern tager vi
hver dag kampen op for at troekke samfundet i en grennere
og mere digital retning gennem vores tre forretningsomrader:
Energiproduktion, Infrastruktur og Kundelgsninger.

Med en tilstedeveerelse pd tvoers af hele veerdikceden ser

vi det som vores livs vigtigste opgave at udvikle og bygge
vedvarende energiproduktion, nye teknologier, infrastruktur og
kundelgsninger, der bidrager til Danmarks grenne og digitale
omstilling.

Som koncern er vi en del af en ambitigs omstilling af samfundet,
nér vi frem mod 2035 forventer at investere 90 mia. kr. i vedva-

rende energiproduktion, elnet, fibernet, Danmarks sterste lade-
netvoerk og visioncere energilgsninger til vores kunder.

Vores demokratiske ejerform giver os mulighed for at investere
langsigtet og tdlmodigt og bidrage til at skabe veekst og
udvikling i det samfund, vi er en del of.

Det har vi gjort i mere end 100 &r med vores ejere i ryggen: Andels-
havere i Nordvest-, Midt- og Sydsjcelland, Lolland-Falster og gerne.

Gennem Andels veerdiskabelsespolitik scetter andelshaverne i
foellesskab den langsigtede strategiske retning for koncernen,
som reproesentantskab, bestyrelse og direktion fglger op pa.

Med kampagner tager vi vigtige samfundsdagsordener op for at
flytte barrierer og greenser, sd vi sammen kan skabe en grgnnere
og mere digital fremtid med fortsat hgj leverings- og forsynings-
sikkerhed. Uden fossile broendsler.

Det er vi stolte af. Ligesom vi er stolte, ndr koncernens selskaber
udvikler konkrete energilgsninger, der ger det nemt og attraktivt
for vores kunder at foretage mere beeredygtige valg og handle
pd deres klimaaftryk.

For i Andel er vi en del af hverdagen, en del af arbejdslivet og en
del af Danmark. P& landet sdvel som i byerne. Og vi scetter en
cere i at tage ansvar - til gavn for vores andelshavere, kunder
og samfundet.
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Overblik o ¢
"’
il

Andel gér til markedet i koncernens eget Andel A.m.b.a.
navn og gennem en roekke datterselskaber,
som er helt eller delvist ejet af Andel. l

andel
|

4 Energiproduktion 9, Infrastruktur
A EEn : :
I EERn cerius -radius
Vind Sol
NE{EL
s |
Power-to-X Aktiepost | @rsted

f& Kundelgsninger

andel energi  andel lumen

T Fibia
o.: Clever Watts’

Energi Danmark’
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Fo r ret n i n g S o m ra d e r Energi spiller en stigende rolle i hverdagen - ndr vi

arbejder, laver mad, kerer bil og opvarmer vores hjem.
Med en tilstedevcerelse i hele voerdikoeden er Andel
robust over for udsving i markederne og har fleksibilitet

: : il at kunne malr vores inv ringer, sé kaber
4 Energlproduktlon til at kunne ma .e'tte ores investeringer, sa de skabe
Vi producerer og investerer i ny vedvarende energi- mest grﬂn OmStllllng for pengene Og UnderStQtter
produktion. Nar solen skinner pé& vores solceller, e|ektriﬁceringen af samfundet.

og vinden bloeser pd vores vindmgller, produceres
der strgm. | vores elektrolyseanlceg omdannes
overskydende strgm til brint. Og med en mangedrig
kapitalandel i @rsted er vi indirekte investeret i
energiproduktion i andre lande.

Vi investerer i vedvarende - 1
energiproduktion med L] Kundelgsnlnger
en mdlscetning om at Vi udvikler og tilbyder digitale og fremtidssikrede
kunne doekke salget til kundelgsninger til bade private og erhvervslivet.
/ \ privatkunder i 2035. Gennem datterselskaber med en bred vifte
/ af produkter og lgsninger inden for elaftaler,
\ | EmEm mmE . energihandel, energioptimering, varmepumper,
P Epm mpm =g lynhurtigt internet, ladelgsninger og med
| T O Danmarks sterste ladenetveerk i portefaljen vil
=;= =;= =;= vi i Andel veere kundernes fgrstevalg og ggre det
R iy nemt og attraktivt at treeffe grennere valg.

>

2 Infrastruktur g -
A

Vi driver, vedligeholder og udbygger elnettene & a '

i sterstedelen af @stdanmark, s& de er rustet -’

til fremtidens efterspergsel. Gennem datter-

selskaber transporterer vi strem til mere end w
1,5 mio. elnetkunder pé& Sjcelland, Lolland-Falster

og gerne samt tlls.lutter nge kunder, ngtj . T4 ; I : : I ;
vedvarende energiproduktion og energilagring. @
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Koncernoverblik

Regnskabsberetning

Eksempler p& 2024-investeringer

2.279 mio. kr. i gget elektrificering og
reinvesteringer i elnettet via Cerius og
Radius Elnet samt Nexel.

883 mio. kr. primecert i udbygning af
ladenetveerk via Clever.

691 mio. kr. primeert i udrulning og
vedligehold af fibernet via Fibia.

684 mio. kr. i vedvarende energiproduktion,
primeert i udvikling af solcelleparker.

Forventede 2025-investeringer

Ca. 2,4 mia. kr. i sget elektrificering og
reinvesteringer i elnettet via Cerius og
Radius Elnet samt Nexel.

Ca. 1,1, mia. kr. i vedvarende
energiproduktion, primecert solcelleparker.
Ca. 900 mio. kr. primeert i udbygning af
ladenetveerk via Clever.

Ca. 800 mio. kr. primeert i udrulning og
vedligehold af fibernet via Fibia.

Selskabsledelse

Arsregnskab

Mest mulig gren

omstilling for pengene

Elektrificeringen af samfundet gdr for langsomt, hvilket i 2024
pdvirkede markedsvilkérene for investeringer i ny vedvarende
energiproduktion. Andel reagerede med gget fokus pd at
understgtte forbrug og fleksibilitet. P4 trods af et cendret
marked skruede vi op for investeringerne i en grennere og mere

digital fremtid.

Vi VIL den grenne omstilling i Andel. Som en formdlsdrevet
virksomhed er det vores udgangspunkt at skabe veerdi og vcere
til gavn for andelshaverne, vores andre kunder og Danmark

generelt ved at bidrage til en beeredygtig udvikling af samfundet.

For at opnd dette har vi lovet andelshaverne at tage ansvar for
en grgnnere og mere digital fremtid med massive investeringer
i produktion af vedvarende energi, udbygning af elnettet,
udrulning af ladenetveerk og fibernet samt smarte, digitale
kundelgsninger.

Konkret fremlagde vi i 2022 en investeringsplan, hvor Andel frem
mod 2035 forventer at investere i alt 90 mia. kr. i den grenne og
digitale omstilling.

| &r to af koncernens investeringsplan skruede vi i 2024 kraftigt
op for investeringerne til et niveau pd 4,8 mia. kr. - 39% mere end
den hidtidige rekord fra 2023 pd 3,4 mia. kr.

Leverer pa Andels veerdiskabelsespolitik

Scerligt arbejdet med at udbygge og fremtidssikre det gstdanske
elnet og udrulle ladenetveerk over hele Danmark gik i 2024 rigtig
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steerkt med investeringer for 2.279 mio. kr. i elnettet via Cerius og
Radius Elnet og 883 mio. kr. i ladenetvoerk via Clever.

Antallet of tilslutninger af kunder og ny produktion til elnettet
i Cerius’ og Radius Elnets forsyningsomrader blev gget, der blev
lagt kilometervis af kabler i jorden pd daglig basis, og der blev
opsat ladepunkter i tusindvis i landets carporte, gader og langs
motorvejene via Clever.

Udrulningen sker i et hgjt tempo, og vi er stolte af at levere

pd et vigtigt punkt i Andels veerdiskabelsespolitik, hvor
andelshaverne scetter retningen for, hvordan vi skal skabe veerdi
for andelshavere, kunder og samfundet.

Her lyder et konkret mdlepunkt, at Andel skal tage ansvar for
udbygningen af en robust og fleksibel energiinfrastruktur og sikre
fortsat hgj leveringssikkerhed gennem drlige investeringer pé
minimum 1,5 mia. kr. i elnet og ladenetveerk frem til 2030.

Med samlede investeringer pd disse omré&der pd mere end 3,1
mia. kr. landede vi i 2024 p& mere end det dobbelte. | forlcengelse
forventer vi i 2025 at fastholde det hgje niveau med investeringer
for ca. 2,4 mia. kr. i elnettet og ca. 900 mio. kr. i ladenetvoerk.

En ny virkelighed for vedvarende energiproduktion

Ogsd inden for vedvarende energiproduktion skruede Andel op.
Her investerede vi i 2024 684 mio. kr., der primeert gik til udvikling
af solcelleparker. Til sammenligning led investeringsniveauet pd
omrddet i 2023 pd 100 mio. kr.

| maj offentliggjorde Andel et partnerskab med udviklings-
virksomheden Lige Energi om projektudvikling af solcelleparker,
der skal voere 100% ejet og driftet af Andel. Byggeriet af den




P ——— e

e TAL

)
i

| Andel og Nature Energys feelles Power-to-X-anlceg i Glansager omdannes overskydende
strem fra sol og vind til brint. Brinten bliver sammen med biogen CO, til e-metan, der fgres
ud i naturgasnettet og fortreenger en tilsvarende moengde fossil naturgas.

a

ferste i samarbejdet, Barmosen Vest ved Vordingborg, forventes
pdbegyndt i 2025.

I november rundede Andel og biogasproducenten Nature Energys
feelles Power-to-X-anlceg i Glansager i Senderjylland et dr i
kommerciel drift — en bedrift, som intet lignende dansk anloeg kan
matche. Siden starten er anloegget blevet udvidet flere gange
med succes, og vi har fdet betydelige erfaringer med at bruge
elektrolyseteknologien i kommerciel skala.

2024 blev dog ogsd et eksempel pd, at tingene ikke altid gér, som
man gnsker og forventer, og vi blev tvunget til at finde nye méder
at navigere i en kompleks og omskiftelig verden.

Markedet for at investere i vedvarende energiproduktion
cendrede sig sdledes i 2024 fundamentalt i forhold til 2022, hvor
vi fremlagde investeringsplanen p& 90 mia. kr. med forventet
halvdelen afsat til vedvarende energiproduktion i form af vind,
sol og Power-to-X samt energilagring.

Ved indgangen til 2024 aftalte Andel og Better Energy sammen
at opfere fire danske solcelleparker med tilslutning i 2024-2025
og ambitioner om i alt op mod 15 solcelleparker.

Med hensyn til de hastigt skiftende markedsvilkér valgte vi i Igbet
af dret at skrue tempoet en smule ned pd partnerskabet, hvor
der til opferelsen af de fire aftalte solcelleparker var budgetteret
med investeringer for 1 mia. kr. i 2024.

Kort for arsskiftet gik Better Energy imidlertid i rekonstruktion.
Siden har vi arbejdet pd at finde en konstruktion, der mulig-
ger feerdiggerelsen af de fire aftalte solcelleparker, som Andel
forventer kan feerdiggeres i labet af 2025 og 2026.
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Nar forudscetningerne i markedet cendrer sig, kigger vi som en
ansvarlig virksomhed ogsd p&, om vores fokus i investerings-
planen fortsat er det rigtige, eller om prioriteterne bar justeres.

Efterspgrgslen pd ny vedvarende energi vokser ikke nok
Selvom det private elforbrug drevet af flere elbiler og
varmepumper er stigende i Danmark - Cerius og Radius
Elnet registrerede i 2024 den hidtil sterste aktivitet i elnettet
hos privatkunderne og mindre erhverv - gar den samlede
elektrificering af samfundet desveerre for langsomt.

| takt med at eksempelvis en reekke planlagte Power-to-X-
projekter udset til at skulle bruge enorme mcengder strem fra
vedvarende energiproduktion er blevet aflyst eller udskudt,
falder ogsd det akutte behov for en voldsom udbygning af ny
vedvarende energiproduktion.

Sammen med ggede omkostninger ved at opfere ny vedvarende
energiproduktion udfordrer det gkonomien i vedvarende
energiprojekter. Noget, der blev krystalklart for alle, da ingen

i december 2024 bgd pd at bygge havvind i Nordsgen i ferste
runde af det davoerende statslige, danske udbud.

Vi forventer, at udfordringen forbliver aktuel, indtil elektrificerin-
gen af samfundet for alvor accelererer, og vi ogsd far den tunge
industri og transportsektor med.

| den nye virkelighed har Andel sveert ved at se en fornuftig
forretningsmeoessig vej til at nd en kapacitet p& 2 GWp solenergi,
2 GW vindenergi og 1,2 GW elektrolyse allerede i 2035, som vi
oprindeligt forventede i vores investeringsplan.

Det cendrer ikke ved, at vi skal n& derop. Det er bare ngdt til at
ske i et ansvarligt tempo tilpasset efterspgrgslen. Uanset hvor

meget vi vil sol- og vindenergi samt brintproduktion, og at vi med
forpligtelsen over for andelshaverne og samfundet vil stroekke

os langt for at f& tingene til at gé op, vil det veere uforsvarligt at
investere store belgb, hvis vi ikke kan regne dem hjem igen.

Vil felge nye udbud med interesse

Udfordringerne p& markedet fik betydning for Andels plan om
sammen med kapitalforvalteren Copenhagen Infrastructure
Partners (CIP) at byde pd de planlagte statslige udbud af Hesselg
Havvindmgllepark nord for Sjcelland og Kriegers Flak Il sydest for
Sjeelland med budfrist i ferste halvdel af 2025.

Efter at have ncerlcest udbudsmaterialet matte Andel og CIP i
sommeren 2024 konstatere, at det ikke var muligt at f& enderne
til at mgdes om et feelles bud.

En forudscetning for, at Andel kunne byde, var at std sammen
med en partner med erfaring inden for havvind. Dertil kommer, at
vi ikke investerer store milliardbelgb, hvis vi ikke kan fremloegge et
gkonomisk forsvarligt bud, der sikrer os et afkast.

| andet halvdr forsggte Andel via serigse dialoger med potentielle
nye partnere at finde en vej frem. Efter ngje overvejelse
besluttede vi ikke at byde.

Kort efter, at der ingen bud kom i ferste runde af det danske
udbud i Nordsgen, valgte regeringen at aflyse anden runde i de
indre danske farvande og igangscette et forberedende arbejde
mod at udbyde havvind pd mere attraktive vilkar.

Disse nye udbud vil Andel fglge med interesse. Derudover er vi
glade for en melding fra regeringen om fremrykning af ferste
etape af det planlagte brintrer fra Esbjerg til Tyskland, da brint
produceret med strem fra vedvarende energikilder er et vigtigt

netstationer opsatte entreprengr-
virksomheden Nexel i 2024.

anmodninger om forsyning hdndterede netsel-
skaberne Cerius og Radius Elnet samt service-

virksomheden Nexel i 2024. En stigning pd 24%.

kunder rundede netselskaberne
Cerius og Radius Elnet i 2024.
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element i udfasningen af fossile breendstoffer fra den tunge
industri og transport.

Reagerer med gget fokus pa fleksibilitet og forbrug

Med en tilstedeveerelse i hele veerdikceden fra energiproduktion
til infrastruktur og kundelgsninger har Andel lykkeligvis gode
muligheder for at reagere pd den nye virkelighed.

| 2024 besluttede vi, at koncernen i en periode kommer til at
allokere lidt flere af vores investeringer mod projekter, der
understatter den fleksibilitet og det forbrug, der skal til for, at
efterspgrgslen pd ny vedvarende energiproduktion stiger igen.
For eksempel via vores datterselskaber inden for elnet, lade-
netvoerk og energilgsninger.

Om nogle &r tipper vi sé muligvis balancen i investeringerne
tilbage i retning af mere ny vedvarende energiproduktion.

Hvor vi pé visse omrdder har lettet foden en smule p& speederen,
kigger vi i hgjere grad pd batterier, end vi gjorde ved lanceringen
af investeringsplanen i 2022. Med evnen til at levere fleksibilitet
til elnettet kan de blive en central del af energiomstillingen.

Det geelder bdde store batterier tilsluttet vedvarende energi-
produktion og mindre batterier ude hos den enkelte dansker.

| labet af 2025 introducerer Andel Energi husstandsbatterier som
en genvej til en mindre elregning for elkunderne. N&r stremmen
er billig - typisk om natten - bliver batteriet automatisk ladet
op. Nar folk s& kommer hjem fra arbejde, hvor elprisen typisk er
hgj i kogespidsen omkring aftensmadstid, bruger de af streammen
fra batteriet.

|

Andels ambition for kapacitet inden for
vedvarende energi og elektrolyse

2 GWp solenergi

| dag: 55 MWp via Andel Tryggeveelde Solcellepark

2GW vindenergi

I dag: 166 MW via Redsand 2 Offshore Wind Farm

1,2GW elektrolyse

| dag: 7,5 MW via Power-to-X-produktion i Glansager

P& den korte bane forventer vi at gge investeringerne i ved-

varende energiproduktion fra 684 mio. kr. i 2024 til ca. 1,1 mia. kr.
i 2025. Ligesom i det forgangne &r kommer midlerne primeert til
at gd til udvikling af solcelleparker.

Samlet forventer vi at gge koncernens investeringer til omkring
5,3 mia. kr. i 2025. Med et skarpt fokus pé& at lcegge midlerne der,
hvor vi skaber mest gren omstilling for pengene.
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Elbilen tager feringen
i dansk gennembrud

Andel har i 15 &r gennem datterselskabet Clever investeret
milliarder i ladenetveerk baseret pd en steerk tro pd elbilernes
fremtid. 2024 blev dret, hvor danskerne for alvor tog stilling,
parkerede fossilbilerne i fortiden og satte kursen mod en
grennere fremtid. Med vedvarende store investeringer og
attraktive ladeprodukter vil Andel fortsat drive udviklingen

fremad og sikre, at alle kan vcere med.

Danmark er et elbilland!
Var nogen stadig i tvivl, manede 2024 enhver tvivl til jorden.

Med over 89.000 nyregistrerede elbiler, svarende til en andel pd

51,5%, stedte danskerne for ferste gang fossilbilerne fra tronen.

Med omtrent 350.000 elbiler pd de danske veje og antallet af
benzin- og dieselbiler pd retreete er den danske bilpark efter
mange drs optakt nu under hastig forandring.

En fantastisk udvikling, der desveerre gér noget langsommere

i store dele af Europa. Scerligt drevet af en stor tilbagegang i
Tyskland faldt andelen af nyregistrerede elbiler p& tveers af EU
i 2024 til 13,6%.

Det er bekymrende i en tid, hvor der er massevis af nye,
konkurrencedygtige elbiler péd markedet, som sammen med
stabile, gunstige danske afgiftsforhold og et scerdeles veludviklet
dansk ladenetveerk har veeret afgerende for, at sé mange

8 B

Otte nye lynladestationer

Clever idriftsatte i 2024 otte
lynladestationer i blandt andet
Hillered, Aabenraa, Rennede
og Billund. Det bragte ved
udgangen af dret Clever op

pd 23 lynladestationer med i
alt 290 udtag langs de danske
motorveje.

y-
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danskere tor tage det elektriske valg uden hverken roekkevidde-
angst eller ladestress.

| 2024 investerede Andel, gennem Clever, 883 mio. kr. i
udvidelsen af Danmarks sterste ladenetveerk. Samtidig lancerede
koncernen nye ladeprodukter via Andel Energi og satte med

en landsdoekkende kampagne gang i debatten om fremtidens
transport - med et klart budskab: Fossilbiler hgrer ikke hjiemme

i en grennere fremtid.

Andels indsats i 2024 markerer det forelgbige hgjdepunkt i

en 15-&rig satsning pd at fremme elbilismen, hvor Clever med
milliardinvesteringer har ageret spydspids i opbygningen af et
dansk ladenetveerk - drevet af en urokkelig tro pd, at fremtidens
biler kerer pd el.

Mens de fleste for ti ar siden tvivlede pd, at elbilen ville overhale
fossilbilen, som har domineret transporten i over et drhundrede,
investerede vi i en fast tro pd, at elbilerne rent faktisk ville opnd
den markante rolle, der i dag er en realitet.

Den tidlige og massive indsats har positioneret Clever som
landets fgrende ladeoperater med landets ubetinget sterste
ladenetveoerk. Ved udgangen af 2024 havde Clever opsat mere
end 12.400 offentlige ladepunkter. Til sammenligning var der i alt
godt 30.000 offentlige ladepunkter i hele Danmark.

Alene i 2024 tilsluttede Clever knap 5.000 offentlige ladepunkter,
herunder 515 lynladepunkter, s& de hundredtusindvis af danske
elbilejere kan kegre trygt gennem landet vel vidende, at der aldrig
er langt til en Clever-lader.

Udviklingen betad, at Clever kort fer indgangen til 2025 rundede
en milepcel med tilslutningen af Iynladepunkt nummer 1.000 i ind-
satsen for at gere det attraktivt for danskerne at veelge en elbil,
vanset om du lader hjemme i garagen, pd gaden natten over eller
pd farten langs de danske motorveje.

Samarbejder skal gere det attraktivt at veelge elbil

Ud over investeringerne i ladenetvoerket har Andel, gennem Andel
Energi og Clever, fokuseret mdlrettet pd at udvikle attraktive lade-
produkter, der ggr det endnu mere fordelagtigt at skifte til elbil.

| 2024 lancerede Andel Energi og Clever i feellesskab to nye
ladelgsninger, der ger det nemmere for Andel Energis mere end
1 million elkunder at tage skridtet mod en elektrisk fremtid.

Med ‘brik’-lzsningen fik Andel Energis kunder adgang til Clevers
landsdoekkende ladenetveerk med en ladebrik og mulighed for at
afregne direkte over elregningen. En lgsning, der ger det nemmere
for lejlighedsbeboere uden egen ladeboks at lade pd farten.

Med ‘boks’-lgsningen har kunder, der gnsker egen ladeboks
derhjemme, mulighed for rentefrit at afdrage Clevers ladeboks.
En gkonomisk lzsning, der tillader kunder at eje en ladeboks uden
at skulle loegge en stor udbetaling.

Vi oplevede, at kunderne tog sé godt imod de nye lgsninger, at
det oprindelige salgsmal undervejs matte revideres.

Samtidig udvidede Clever i 2024 deres roaming-partnerskaber,
der giver kunderne mulighed for at lade pd mere end 3.000 ekstra
ladepunkter i Danmark og 3.000 i Tyskland og Skandinavien.
Partnerskaberne er med til at gere en sterre del af det eksisterende
ladenetveerk tilgoengeligt og attraktivt for Clevers kunder.

a

“ Udviklingen betgad,
at Clever kort
for indgangen
til 2025 rundede
en milepcel med
tilslutningen af
lynladepunkt
nummer 1.000.
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Fossilbiler harer ikke hjemme i en grennere fremtid

Den hastige omstilling til elbiler blev ogsé understgttet af en
aktiv debat. Fra Andels side lancerede vi i 2024 en storstilet
kampagne med budskabet om, at fossilbiler ikke hgrer hjemme i
en grennere fremtid.

Blandt kampagnens hovedbudskaber var, at skiftet fra fossilbil
til elbil er et af de mest effektive greb, vi som privatpersoner kan
gere, for at reducere vores CO,-udledning.

Som en del af kampagnen fik skeptiske danskere mulighed
for at prevekere en elbil gratis med en ladebrik til Clevers

landsdoekkende ladenetveerk, s& de kunne opleve en hverdag fri
for benzin eller diesel.

Kampagnens budskaber rullede pd landsdcekkende TV og aviser
og ndede over 2,6 mio. danskere alene pé sociale medier, hvor den
antcendte en livlig debat.

Og det er da ogsd i scerlig hgj grad de private bilkgbere, som har
taget elbilen til sig. | december 2024 udgjorde elbiler knap 78% af
nyregistreringerne hos de danske husholdninger.

Side

27



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Fortsat fuld fart pd investeringer i det danske ladenetveerk
Hvor det for &r siden virkede som utopi for mange at nd 1 mio.
elbiler pd de danske veje i 2030, lader det nu til, at antallet ender
markant hgjere.

Men selvom elbilerne for alvor er brudt igennem, selvom der
kommer flere og billigere elbiler p& markedet, og selvom andelen
af nyregistrerede elbiler ser ud til igen at stige markant i 2025, sd
bestdr mere end 85 pct. af den eksisterende danske bilpark i dag
stadig aof fossilbiler.

Det er derfor vigtigt, at vi ikke slipper speederen, men fortscetter
den massive udbygning af ladenetvcerk til en grgnnere og langt
mere elektrisk fremtid.

Via Clever forventer vi at investere knap 900 mio. kr. i lade-
netveerk i 2025. Pengene skal gd til at opscette omtrent 6.400 nye
offentlige ladepunkter. Den stgrste udvidelse til dato.

| takt med, at elbilen er blevet danskernes foretrukne valg, er
konkurrencen pd lademarkedet ogsé blevet hastigt intensiveret.

Det bliver de kommende d&r afggrende at fastholde den position,
koncernen har opbygget, ved at fortscette udbygningen af
landets sterste ladenetveerk og konstant serge for, at vores
produkter og lgsninger er attraktive.

5,6%

De mange nye elbiler med tilhgrende
ladebokse i carporten i @stdanmark kan
aflceses i elforbruget, hvor netselskaberne
Cerius og Radius Elnet i 2024 registrerede
den hidtil sterste aktivitet i elnettet. Hos
privatkunderne og mindre erhverv steg
forbruget med 5,6%.

_mmmm O™ OT

Side 28



studerende pad sjcellandske
erhvervsskoler modtog i 2024
Andels 2030-legat.

1.525

ansggninger modtog Andel i 2024
til koncernens halvérlige uddeling
af 10 donationer & 10.000 kroner til
lokale foreninger og feellesskaber i
Region Sjcelland.
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+400.000

andelshavere pd tveers af Nordvest-,
Vest-, Midt- og Sydsjcelland, Lolland-
Falster og gerne.




+100

nye kolleger fik forretningsomrédet Infrastruktur
i 2024. Samtidig egede Nexel brugen af eksterne
entreprengrer med 24% for at imgdekomme den
voksende efterspargsel.

23

priser vandt Andels kampagner “Giv plads”,
“Windy Retreats” og “Dansk Idyl” i 2024
for bl.a. at bidrage til at skabe en positiv
forandring i samfundet og inspirere til at
fremme ansvarlige initiativer.

44.600 ..

elnet har Cerius og Radius
Elnet tilsammen.

B Cerius
Radius Elnet

Andre netselskaber

1.023

lynladepunkter havde Clever ved
udgangen af 2024 sat strem til ud
af i alt omkring 4.000 offentlige
danske lynladepunkter.




Regnskabs-
beretning

Regnskabsberetning
Vores forretningsomrdder
Energiproduktion
Infrastruktur

Kundelgsninger



Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse

Arsregnskab

Regnskabsberetning

Pé& trods af at investeringsvilkdrene er mere udfordrende end i
tidligere ar, har Andel i 2024 investeret massivt med 4,8 mia. kr.,
primeert i grgn omstilling og digitalisering. Andel har med inve-
steringerne i udbygning og vedligeholdelse af elnettet gennem
koncernens netselskaber fastholdt fokus pd klargering af elnettet
til at héndtere den ggede elektrificering.

Et lavere elektrificeringstempo end forventet, hgje materiale-
priser, usikkerhed om energipriserne, opbremsning i investeringer i
vedvarende energilgsninger og stigende konkurrence pé& de kom-
mercielle forretningsomrdder har preeget koncernens aktiviteter
og resultat i 2024.

| forbindelse med halvarsregnskabet stoppede vi op og reviderede
forventningerne til dret som fglge af halvérsresultatet og markeds-
vilkdrene. P& baggrund heraf har vi i det sidste halvar haft fokus
pd forbedring af rentabiliteten i den eksisterende drift sGvel som i
potentielle fremtidige investeringer.

Arets resultat

Omscetning

Andels samlede omscetning faldt i 2024 med 33% fra 124.335 mio.
kr. til 83.544 mio. kr. Trods samtidig kundetilgang har vi oplevet et
fald i omscetningen, der primeert kan tilskrives faldende energi-
priser pd el og gas, der samtidigt modsvares af tilsvarende lavere

indkabspriser. Omscetningsudviklingen for sd vidt angdr energi
er s@ledes i store troek resultatneutralt.

Omscetningen er endvidere positivt pdvirket af afggrelser ved-
rerende tidligere &r i relation til indtoegtsrammer, gget aktivitet
pd distributionsomrédet samt kundetilgang pé& de kommercielle
omréder.

Nettoomscetning pr. forretningsomrade

@ 2023 2024
130 mia 1281 1243
104
78
52
26
08 04 59 68
S - 0
26 10,4 -10,2
Energi- Infrastruktur Kunde- @vrige og lalt
produktion lzsninger elimineringer
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EBITDA pr. forretningsomrdade

@ 2023

Mio. kr

3.500

3.000

2.500

2.000

1.500

1.000

500

-500

2024
2.515
2.083
874
566
312
7m .
Energiproduktion Infrastruktur Kundelgsninger

3.070

2.609

@vrige og
elimineringer

l i

-352
-490

Driftsresultat (EBITDA)

Koncernens driftsresultat (EBITDA) er steget med 18%, svarende
til 461 mio. kr. fra 2.609 mio. kr. i 2023 til 3.070 mio. kr. i 2024.
Udviklingen i driftsresultatet fordelt pd de enkelte forretnings-
omrdder er overordnet beskrevet i det falgende.

Driftsresultatet pd forretningsomrddet Energiproduktion er
faldet med 70%, svarende til 395 mio. kr. fra 566 mio. kr. i 2023 til
171 mio. kr. i 2024. Udviklingen skyldes primcert mindre vind samt
lavere salgspriser pd elproduktion. Herudover blev en stor del af
havvindmglleparken Redsand Il sidst pé dret ramt af stilstand
som felge af reparationer og komponentforsinkelser.

Driftsresultatet pd forretningsomrddet Infrastruktur er steget
med 21%, svarende til 432 mio. kr. fra 2.083 mio. kr. i 2023 til

2.515 mio. kr. i 2024. Stigningen i driftsresultatet kan tilskrives
den generelle udvikling i selskabernes indtcegtsrammer, herunder
afgerelser vedrgrende historiske sager, mens det stigende behov
for vedligeholdelse og udbygning af elnettet har pdvirket drifts-
resultatet negativt.

Driftsresultatet pd forretningsomrddet Kundelgsninger er steget
med 180%, svarende til 562 mio. kr. fra 312 mio. kr. i 2023 til

874 mio. kr. i 2024. Den markante stigning i driftsresultatet kan til
en vis grad tilskrives, at regnskabséret 2023 var scerligt pdvirket
af store tab pd gaskapacitetskontrakter, hvor de realiserede tab i
2024 er veesentligt mindre. Derudover har en steerk udvikling i salg
af energi, e-mobilitet og fibernet medfert voekst i driftsresultatet.

Omkostninger i forbindelse med nedlukning af udelysforretningen
Andel Lumen har pévirket driftsresultatet for forretningsom-
rédet negativt. Sammenligningstallene er cendret som fglge af
en rettelse af veesentlige fejl i datterselskabet Energi Danmark
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“ Vores ambition om
at ga forrest i den
grgnne omstiling er
uvcendret.

Selskabsledelse

Arsregnskab

vedrgrende regnskabsdret 2023, hvor 259 mio. kr. far skat er
udgiftsfert. En ncermere redeggrelse herfor fremgdr under
anvendt regnskabspraksis.

Koncernomkostningers pavirkning af driftsresultatet udger

388 mio. kr. i 2024 mod 397 mio. kr. i 2023, svarende til et fald

pd 9 mio. kr. eller 2%. Udviklingen i koncernomkostningerne kan

i store troek tilskrives bl.a. IT-udviklingsomkostninger forbundet
med nyt ERP-system, engangsomkostninger i forbindelse med
afklaring af investeringer inden for produktion af vedvarende
energi samt omkostninger relateret til opbygning af en organi-
sation og processer vedrgrende compliance, beeredygtighed og
udbygning af vedvarende energi. | modsat retning blev der i 2024
realiseret en roekke omkostningsbesparelser pd tveers af koncer-
nen som en del af rentabilitetsforbedrende tiltag.

Regnskabsmecessige elimineringer imellem forretningsomrdderne
pavirker driftsresultatet negativt med 102 mio. kr. i 2024 mod en
indtoegt pd 45 mio. kr. i 2023.

Af- og nedskrivninger
Arets af- og nedskrivninger udger 2.544 mio. kr. i 2024 mod
2.551 mio. kr. i 2023, svarende til et fald p& 7 mio. kr.

Finansielle poster

Finansielle poster udger en omkostning p& 581 mio. kr. i 2024

mod 424 mio. kr. i 2023, svarende til en stigning pd 157 mio. kr.
eller 37%. Selvom renteniveauet i regnskabsdret er faldet og har
pdvirket renteomkostningerne positivt, har et stigende finansieret
investeringsniveau pdvirket renteomkostningerne negativt.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder udger
13 mio. kr. i 2024 mod -1 mio. kr. i 2023.

Udvikling i EBITDA

14 mia. 13,3

10

31
2,6 !
2 2,0 ’

09
0

2020 2021 2022 2023 2024

Urealiseret kurstab pé& @rsted-aktien udger -1.055 mio. kr. i 2024
mod et tab pd -5.413 mio. kr. i 2023. Udbytte fra @rsted-aktien
udger som forventet 0 mio. kr. i 2024 mod 284 mio. kr. i 2023.

Skat

Skat af drets resultat udger en omkostning pd 70 mio. kr.

Den effektive skatteprocent (6%) er primecert pdvirket af kurs-
regulering af aktieposten i @rsted p& -1.055 mio. kr., som ikke
er fradragsberettiget.

Arets finansielle resultat

Arets resultat fer skat og kursregulering af @rsted-aktien udgaer
-42 mio. kr. i 2024 mod -83 mio. kr. i 2023, svarende til en frem-
gang pd 41 mio. kr.

Arets resultat fer skat udger et tab pd 1.097 mio. kr. mod et tab
pd 5.496 mio. kr. i 2023.
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Balance

Andels balancesum udger ved udgangen af regnskabsdret 2024
i alt 71.664 mio. kr., hvoraf egenkapitalen udger 32.286 mio. kr.,
svarende til en soliditetsgrad p& 45,1%. Soliditetsgraden er sdle-
des steget med 1,0 procentpoint i forhold til regnskabsdret 2023.
Den stigende solvens skyldes primeert en reduktion i aktivsummen
med 6,6 mia. kr. siden udgangen af 2023, der kan henfares til
lavere pengebindinger i arbejdskapital samt foerre likvider.

Egenkapitalen er faldet med 2,3 mia. kr., hvilket skyldes drets
resultat, udlodning til andelshavere samt dagsveerdiregulering
af sikringsinstrumenter mv.

Investeringer

Koncernens samlede investeringer er steget med 39% og udger
4.772 mio. kr. mod 3.433 mio. kr. i 2023.

Udvikling i investeringer

5 mio. 4772

3.433
3.340 3192

2.436

2020 2021 2022 2023 2024

Investeringerne har fordelt sig med 4.321 mio. kr. i nye materielle
anloegsaktiver samt 454 mio. kr. vedrgrende overtagelse af
Nakskov Elnet og keb af immaterielle aktiver i form af bl.a. et
nyt ERP-system.

Investeringer har i 2024 iscer veeret rettet mod reinvesteringer
og udbygning af elnettet. Dertil udger etablering af nye solcelle-
parker, udbygning af fibernettet og etablering af e-mobilitet
betydelige investeringssummer.

Foerdiggjorte udviklingsprojekter og udviklingsprojekter under
udfersel aktiveret under immaterielle anloegsaktiver, udger i alt
835 mio. kr. (668 mio. kr. i 2023). Dette kan primcert henferes til
udviklingsprojekter vedrgrende koncernens IT-platforme, der bl.a.
h&ndterer netveerksstyring, leveranceflow og regnskabsmecessige
registreringer.

Resultat i forhold til udmeldte forventninger

Arets resultat fer skat og kursregulering af @rsted-aktien udger
-42 mio. kr., som er en stigning pd 41 mio. kr. fra 2023, hvor
resultatet for skat og kursregulering af @rsted-aktien udgjorde
-83 mio. kr.

Resultatet er lavere end den oprindeligt udmeldte forventning
pd& 300 mio. kr., men pd niveau med den nedjusterede resultat-
prognose, som blev udmeldt i forbindelse med halvdrsresultatet
for 2024.

De veesentligste resultatafvigelser i forhold til den oprindeligt
udmeldte forventning skyldes iscer lavere afregningspriser og
lavere energiproduktion, ligesom tab pd& gaskapacitetskontrakter
har veeret sterre end forventet. Et hgjere resultat af forretnings-
omrddet Infrastruktur har pdvirket i modsat retning, primcert som
felge af reguleringer til indtcegtsrammerne.
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Forventninger til resultatet for regnskabséret 2025

P& tveers af Andel fortscetter initiativer til at @ge indtjeningen
fra de kommercielle aktiviteter, ligesom omkostningsstyringen
generelt vil veere i fokus.

Andel vil fortscette med at afsege mulighederne for investeringer
inden for vedvarende energi, og netselskaberne vil fortscette
udbygningen af elnettet.

Vi forventer p& den baggrund et koncernresultat fer skat, kapital-
andele og kursregulering af @rsted-aktien for regnskabsdret 2025
i niveauet 200 mio. kr. Resultatet vil i lighed med tidligere kunne
padvirkes af en roekke forskellige faktorer, herunder:

e P4 forretningsomrddet Energiproduktion vil en yderligere
opbremsning i markedet for vedvarende energi samt cendrin-
ger i elpriserne kunne pdvirke resultatet for 2025 veesentligt.

e P& forretningsomrddet Infrastruktur vil cendringer i hastigheden
for elektrificering kunne pdvirke resultatet for 2025 voesentligt.

e P4 forretningsomrddet Kundelgsninger vil den fortsatte
stigende konkurrencesituation kombineret med usikkerhed om
den geopolitiske og skonomiske situation kunne pdvirke el- og
gaspriserne og dermed resultatet for 2025 veesentligt.

e /Endringer i det generelle inflations- og renteniveau vil kunne
pavirke alle forretningsomrdder og datterselskaber pd tveers
af Andel.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslut-
ning, som efter ledelsens vurdering har veesentlig betydning for
vurderingen af &rsrapporten for 2024.




Vores forretningsomrader

@ 2024
4 Energiproduktion 2 Infrastruktur 8 Kundelgsninger
iNG 2B )
e - ‘l\
T - :
== =E g .@ I .' 2
377 mio. kr. 6 792 mio. kr. 86 544 mio. kr.

171 mio. kr. 2 515 mio. kr. 874 mio. kr.
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Koncernens aktiviteter er fordelt pd tre forret-
ningsomrdder, der samlet reprcesenterer Andels
tilstedevcerelse i hele voerdikceden for energi

og fibernet. Vores spredning af investeringer og
aktiviteter over flere forretningsomrdder gger
den finansielle robusthed og koncernens strate-
giske spilleplade og sikrer grundlaget for, at

vi kan holde os pd rette vej mod mdlet om at
understgtte den grgnne omstilling og digitalise-
ringen af samfundet.

4 Energiproduktion
Andel er en aktiv akter inden for energiproduktion i Danmark,
bl.a. gennem elproduktion fra Redsand Il havvindmellepark
(166 MW), Tryggeveelde Solcellepark (55 MWp) og Glansager
Power-to-X-anlceg (7,5 MW). Dertil er Andel engageret i
vedvarende energiproduktion over hele verden via ejerskab
af kapitalandele i @rsted (5%).

g., Infrastruktur
Andel ejer gennem elnetselskaberne Cerius og Radius Elnet
elnettet i sterstedelen af @stdanmark. Gennem entreprengr-
virksomheden Nexel varetager vi drifts-, vedligeholdelses- og
anloegsydelser, der understatter elnetselskabernes arbejde.

f Kundelosninger
Andel er engageret i en rockke kommercielle aktiviteter p&
tveers af markeder og produkter gennem energiselskaberne
Energi Danmark og Andel Energi, fibernetselskabet Fibia, bred-
bdnds-, telefoni- og TV-leverandgren Waoo, ladeoperatgren
Clever og energilgsninger fra Watts.

(mio. kr.) Koncern Koncern
2024 2023
Driftsresultat (EBITDA) pr. forretningsomrade
Energiproduktion
Redsand Il Offshore Wind Farm A/S 166 556
@vrige selskaber 5 10
Driftsresultat (EBITDA), Energiproduktion 171 566
Infrastruktur
Cerius A/S 845 576
Radius Elnet A/S 1.537 1.378
Nexel A/S 133 129
Driftsresultat (EBITDA), Infrastruktur 2.515 2.083
Kundelgsninger
Energi Danmark-koncernen 195 -324
Andel Energi A/S 105 71
Clever A/S 113 90
Fibia P/S, inkl. Waoo A/S 602 581
@vrige selskaber -141 -105
Driftsresultat (EBITDA), Kundelgsninger 874 312
Driftsresultat (EBITDA), Forretningsomrdder 3.560 2.961
Andel A.m.b.a. -58 -75
Andel Holding A/S -330 -322
Koncernelimineringer og -reguleringer -102 45
Driftsresultat (EBITDA) i alt 3.070 2.609
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4 Energiproduktion

Andel er en aktiv aktgr inden for energipro-
duktion i Danmark, bl.a. gennem elproduktion
fra Redsand Il Offshore Wind Farm (166 MW),
Tryggevcelde Solcellepark (55 MWp) og
Glansager Power-to-X-anlceg (7,5 MW).
Dertil er Andel engageret i vedvarende
energiproduktion over hele verden via vores
ejerskab af kapitalandele i @rsted (5%).

Energiproduktion - highlights

(mio. kr.) 2024 2023
Resultat

Nettoomscetning 377 796
Bruttofortjeneste 171 596
Resultatet for afskrivninger (EBITDA) 171 566
Arets investeringer 684 100

Omscetning

Omscetningen pd forretningsomrddet Energiproduktion er faldet
med 53% til 377 mio. kr. i 2024 mod 796 mio. kr. i 2023. Faldet skyl-
des iscer, at det i 2024 bloeste mindre end forventet, hvilket farte
til en lavere samlet produktion end i 2023. Periodevis stilstand pd
havvindmglleparken Radsand Il har ogsé pdvirket produktionen
negativt. Dertil kommer, at elprisen har veeret lavere end i 2023.

Driftsresultat (EBITDA)

Arets driftsresultat er faldet med 70% og udger 171 mio. kr. i 2024
mod 566 mio. kr. i 2023. Udviklingen i driftsresultatet kan primoert
tilskrives udviklingen i omscetningen.

Investeringer

P& investeringssiden har den generelle usikkerhed i markedet for
vedvarende energi og den lavere hastighed i elektrificeringen af
samfundet medfert udskydelse af udviklingsprojekter generelt,
hvilket har medfert, at Andel ikke har kunnet gennemfgre de
forventede investeringer i energiproduktion med tilstreekkelig
ansvarlighed om vores gkonomi.

Investeringerne i energiproduktion er trods justering af inve-
steringstakten gget markant og udger 684 mio. kr. i 2024 mod
100 mio. kr. i 2023.

684 ..«

Er investeret i vedvarende

energiproduktion i 2024
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@rsted - et veerdifuldt
langsigtet aktiv

Mia. kr
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Den érlige effekt fra Andels ejerskab af @rsted-aktien

Andels ejerandel pd 5,01% af @rsted baserer sig pd et
strategisk valg om at veere aktiv inden for vedvarende
energiproduktion og udger en vigtig position i arbejdet
mod en grgnnere fremtid. Samtidig har provenuet fra
frasalg bidraget til Andels muligheder for at investere.
Ejerandelen indregnes ift. aktiens kursudvikling i
Andels arsregnskab. @rsted-aktien faldt i 2024 med

2018 2019 2020

2021

13% og bidrog til Andels resultat med en urealiseret
kursregulering pd -1.055 mio. kr.

Veerdien af Andels aktiebeholdning udgjorde ultimo
2024 6,8 mia. kr. Siden @rsteds bagrsnotering i 2016 har

aktieposten bidraget med en positiv kursregulering,
realiseret avance og udbytter pda 10,8 mia. kr.

2022 2023 2024

 Veerdi bogfert i SEAS-NVE'’s regnskab
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Energiproduktion i Andel

Andels tilstedevecerende inden for energiproduktion er en del aof
vores historiske DNA, og treekker redder tilbage til den forste
generatorstation i 1912.

| dag spiller energiproduktion og -teknologier en stadigt stigende
rolle i Andel-koncernen. Bdde som et centralt element i vores ansvar
over for andelshavere, samfund og klima, men ogsd som et poten-
tielt fremtidigt veekstomréde for den kommercielle forretning.

Aktiviteter og investeringer
Grgn omstilling er en hjgrnesten i Andel, og vi keemper for et
fremtidigt energisystem drevet af 100% vedvarende energi.

Udfasningen af fossil energi krcever overgang til 100% strgm fra
vedvarende energi, og Andel har et klart mal om at bidrage til
udbredelsen af vedvarende energi.

Andel tager en aktiv rolle i udvikling og ejerskab af b&de vind-,
brint- og solenergi som led i at drive den grgnne omstilling af
Danmarks elforbrug og sikre grundlaget for elektrificering af
samfundet.

Den stigende globale geopolitiske uro har med al tydelighed
sldet fast, at energi- og sikkerhedspolitik er rykket toet sammen,
og at et energisystem baseret pd vedvarende og stabil dansk
energi er en vigtig brik i at sikre tryghed og vafhcengighed for
alle danskere.

Andel vil den grgnne omstilling. Derfor har vi ambitigse for-
ventninger om milliardinvesteringer i opfersel af vind-, brint- og
solenergi samt nye energiteknologier i drene frem mod 2035.

Vi kalibrerer lgbende vores investeringsplaner i forhold til forbrug

og elektrificeringstakt. Store ambitioner og viljen til gren omstil-
ling kan imidlertid ikke std alene, idet gkonomi og risiko ogsa

md hoenge sammen. Andels investeringer vil derfor lgbende
felge markedsudviklingen og tilpasses for at opnd mest mulig
gren omstilling for pengene og give de rette skub til den grenne
omstilling, hvor vores investeringer kan have sterst effekt.

Hgjdepunkter

Elektrificeringen af samfundet gdr langsommere end forventet,
og stigende omkostninger og renter har udfordret store inve-
steringer i vedvarende energi. Andel har derfor tilpasset sit
investeringstempo til markedssituationen for at sikre gkonomisk
ansvarlighed.

Et statsligt udbud pd havvindmelleparker i Nordsgen, der ikke
opndede nogen bud, eksemplificerer aret for investeringer i
vedvarende energi i 2024, hvor Andel trods vores ambitioner og
prioriterede midler ikke kunne sikre tilstroekkelig balance mellem
gnsket om klimaansvarlighed og minimumskrav om gkonomisk
ansvarlighed.

Andel har i 2024 fokuseret pd udbygning af aktiviteter inden for
solenergi, og vi har bygget videre pd veerdifulde erfaringer fra
vores brintanloeg i Glansager.

Dertil har Andel indgéet et partnerskab om opfgrelse aof fire
solcelleparker med en samlet kapacitet pd 750 MW. Etablering af
solcelleparker er en milepcel i Andels ambitioner om at udbygge
vedvarende energi.

De kommende ar

Det er fortsat vores ambition at @ge vores egenproduktion
af bade sol-, brint- og vindenergi i de kommende &r med
investeringer, der understgtter samfundets grenne omstilling.
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Men det er ngdvendigt at gere det kontrolleret og med gkono-
misk ansvarlighed, hvorfor Andels investeringer i vedvarende
energi i den kommende periode vil folge takten i markedet.

Status pd investeringer i samarbejde med Better Energy
Via selskabet Better Energy Andel P/S, hvor vi deler ejerska-
bet ligeligt med Better Energy, har vi i 2024 investeret i fire
solcelleparker.

En solcellepark var teet pd at veere foerdig ultimo 2024, mens
de gvrige tre solcelleparker fortsat er under opferelse og for-
ventes foerdiggjort til produktion i 2025 og 2026.

| december 2024 gik dele af Better Energy-koncernen i
rekonstruktion. Siden rekonstruktionsprocessen startede, har
vi arbejdet aktivt for at afklare fremtiden og sikre foerdig-
gerelse af solcelleparkerne. Rekonstruktionen ledte i uge 9
(2025) til konkurs i to selskaber i Better Energy-koncernen.
Konkurserne omfatter ikke de selskaber, som Andel er en

del af. Afklaringerne mellem Andel og Better Energy pagar
fortsat, og det er forventningen, at solcelleparkerne med en
vis tidsforskydning kan opferes som planlagt.




4 Energiproduktion highlights

235..

1 a1 | & 1 | & 1 | & | | & | | Al Trogaevenide Seleellnark
1 a1 | & 1 | & 1 | & | | & | | har produceret 53 GWh.

178.500

husholdningers
elforbrug er deekket af
energiproduktion.

662.

Redsand Il Offshore Wind Farm har produceret 662 GWh

Er investeret i bl.a. fire P& Power-to-X-anlcegget Glansager, som Andel ejer i
solcelleparker. partnerskab med Nature Energy, omdannes elektricitet
til 1,3 mio. Nm?3 brint og 327 t. Nm? e-metan. Processen

684 mio. .. 1,3 MIO. wwoie —

har omdannet 344 t. CO, fra den eksisterende rdbiogas,
hvilket svarer til 566 flyrejser fra Kebenhavn til New York.
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1,5 mio.

Tilsluttede netkunder i Cerius og
Radius Elnet

Selskabsledelse Arsregnskab

9, |nfrastruktur

Andel ejer gennem elnetselskaberne Cerius
og Radius Elnet elnettet i stgrstedelen af
@stdanmark. Gennem entreprengrvirksom-
heden Nexel varetages drifts-, vedligehol-
delses- og anlcegsydelser, der understgtter
elnetselskabernes arbejde.

Infrastruktur - highlights

(mio. kr.) 2024 2023
Resultat

Nettoomscetning 6.792 5.885
Bruttofortjeneste 3.102 2.450
Resultatet for afskrivninger (EBITDA) 2:515 2.083
Arets investeringer 2.279 1.484

Omscetning

Omscetningen pd forretningsomrédet Infrastruktur udger

6.792 mio. kr. i 2024 mod 5.885 mio. kr. i 2023, hvilket svarer til en
stigning pd 15%. Heraf udger omscetningen fra netselskaberne
(distributionstariffer mv.) i 2024 3.885 mio. kr. (3.570 mio. kr. i 2023).

Omscetningen er pdvirket positivt af den generelle udvikling i
netselskabernes indtoegtsrammer, primeert pga. veekst og infla-
tion. Herudover steg entreprengraktiviteten som felge af et gget
behov for drift, vedligeholdelse og udbygning af elnettet. Endeligt
er omsoetningen positivt pdvirket af afgerelser relateret til ind-
toegtsrammereguleringen vedrgrende tidligere &r med 173 mio. kr.

Driftsresultat (EBITDA)
Arets driftsresultat udger 2.515 mio. kr. i 2024 mod 2.083 mio. kr. i
2023, svarende til en stigning p& 21%.

Elektrificeringen medferer nye typer af store elforbrugskunder,
hvilket p& den ene side har medfgrt gget forbrug, men pd den
anden side har medfert et stigende behov for vedligeholdelse og
investeringer i udbygning af elnettet.

Ombkostninger til drift og vedligehold er steget som fglge af et
oget aktivitetsniveau og et gget antal fejl, iscer i hovedstads-
omré&det. Aret har dertil veeret proeget af hgje materialepriser
og udfordringer med leverancesikkerhed, hvilket generelt set har
medfert en stigning i omkostningsniveauet.
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Personaleomkostningerne er vokset i 2024 som falge aof en strate-
gisk kapacitetsopbygning med en tilgang pd over 100 med-
arbejdere i dret, sd vi kan hdndtere det stigende aktivitets- og
investeringsniveau, der fglger af elektrificeringen og udbygningen
af elnettet.

Investeringer

Investeringerne i forretningsomrddet er steget med 54% til

2,3 mia. kr. i 2024 mod 1,5 mia. kr. i 2023. Investeringsniveauet
afspejler den ggede efterspgrgsel, og investeringerne er hoved-
sageligt anvendt til nyinvesteringer til udbygning af elnettet og
reinvesteringer i opdatering af det eksisterende elnet.




Koncernoverblik Regnskabsberetning

Stigning i transporterede
moengder af el i 2024.

Selskabsledelse  Arsregnskab

Infrastruktur i Andel

P& infrastrukturomrddet er Andel til stede gennem elnet-
selskaberne Cerius og Radius Elnet samt entreprengrvirksom-
heden Nexel.

Netselskaberne ejer elnettet i sterstedelen af @stdanmark og
har til opgave at sikre, at elnettet er vedligeholdt og gearet til
fremtiden.

Hovedparten af opgaverne pé selve elnettet udferes gennem
entreprengrvirksomheden Nexel, der leverer drifts-, vedligeholdel-
ses- og anloegsydelser, der understgtter netselskabernes arbejde.

Infrastrukturomradet udger et naturligt monopol og er derfor
reguleret i indtcegtsrammeregulering, bl.a. i relation til prisfast-
scettelse (tariffer) samt omkostnings- og investeringsniveau.

Hgjdepunkter

Udvikling i forbrug og aktiviteter

Efter et 2023 preeget af energikrise og hgje elpriser er det
generelle elforbrug steget. Derfor er transport af el steget med
ncesten 6% i 2024, hvilket afspejles i en omscetningsstigning p&
knap 9%.

Elnetselskaberne har 1,5 mio. tilsluttede netkunder, og Nexel er
vokset til ca. 700 medarbejdere i 2024 for at kunne understotte
elnetselskabernes stigende aktivitet. Den ggede efterspargsel
har medfert styrket fokus pd forsteerkninger og nytilslutninger, i
tilloeg til den Igbende drift og vedligehold. Det stigende opgave-
omfang har medfert et behov for reorganisering i Nexel med
henblik p& effektiv og fleksibel ressourceudnyttelse, der fortsat
kan sikre en stabil elforsyning til en rimelig pris for forbrugerne og
samtidigt udvikle og drive en effektiv infrastruktur, der fremmer
elektrificering og gren omstilling.

Udfordringer med materialer og arbejdskraft

Materialemarkedet har veeret presset globalt med forsinkelser
og ggede omkostninger, ligesom relevant arbejdskraft fortsat er
en knap ressource. Det har veeret med til at presse infrastruktur-
omrddet. Det er lykkedes at sikre materialer og arbejdskraft med
dedikerede indsatser, der har sikret stabil fremdrift i projekterne.
Dette er blandt andet sket gennem medarbejderudvikling, fleksible
arbejdsvilkdr og en mdlrettet indsats for at sikre, at vi fortsat er
en attraktiv arbejdsplads.

De kommende ar

Den starste udfordring for infrastrukturomrédet bliver at fortscette
den massive netudbygning og tilslutning af mange nye kunder
kombineret med fastholdelse af en fortsat hgj leveringssikkerhed.

For at understgtte elektrificeringen af Danmark gges investe-
ringerne i infrastruktur veesentligt frem mod 2035. Indsatsen
ledsages af et fortsat fokus p&d omkostningssynergier og fasthol-
delse af medarbejdere og kompetencer, som kan sikre, at Andels
eldistributionsvirksomhed fortsat er ledende i Danmark.
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veekst i antal medarbejdere.
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er investeret i udbygning
og vedligehold af elnettet.

+24%
57.050..

modtagne ansggninger om tilslutning.
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8 Kundelgsninger

Andel er engageret i en roekke kommercielle
aktiviteter pd tveers af markeder og produk-
ter bl.a. gennem energiselskaberne Energi
Danmark og Andel Energi, fibernetselskabet
Fibia, bredbdnds-, telefoni- og TV-leverandaren
Woaoo, ladeoperateren Clever samt energi-
lzsninger fra Watts.

Kundelgsninger - highlights

(mio. kr.) 2024 2023
Resultat

Nettoomscetning 86.544 128.081
Bruttofortjeneste 1.964 1.255
Resultatet for afskrivninger (EBITDA) 874 312
Arets investeringer 1.592 1.686

Omscetning

Omscetningen pé forretningsomrddet Kundelgsninger udger
86.544 mio. kr. i 2024 mod 128.081 mio. kr. i 2023, svarende til et
fald pd 32%. Faldet kan primeert tilskrives de faldende energipriser.
Omvendt er omscetningen pdvirket positivt af kundetilgang inden
for iscer e-mobilitet og fibernet, hvilket bidrager med en omscet-
ningsstigning pé& ca. 700 mio. kr.

Driftsresultat (EBITDA)

Arets driftsresultat udger 874 mio. kr. i 2024 mod 312 mio. kr. i
2023, svarende til en stigning p& 180%. De faldende energipriser
har ramt b&de omscetning og energikab, hvorfor udviklingen i
energipriserne isoleret set har pavirket EBITDA i beskeden grad.

Som fglge af den stigende aktivitet og kundetilgang, der har gget
omscetningen inden for e-mobilitet og fibernet, har der voeret
behov for at anscette flere medarbejdere, ligesom andre eksterne
omkostninger er gget. Samlet set er personaleomkostninger og
andre eksterne omkostninger steget med godt 300 mio. kr. i 2024.

Dertil er der foretaget rettelse af veesentlige fejl vedrerende
tidligere ar i Energi Danmark med 259 mio. kr., der er beskrevet
noermere i anvendt regnskabspraksis.

Investeringer

Investeringerne er pd niveau med sidste &r og udger 1,6 mia. kr.
i 2024 mod 1,7 mia. kr. i 2023. Investeringerne har iscer veeret
fokuseret mod fibernettet og udbygning af ladenetveerket.

1,6 mia.kr.

er investeret i bl.a. ladenetveerk og
fibernetveerk i 2024.
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Kundelgsninger i Andel

Andels kommercielle aktiviteter omfatter bl.a. energitrading,
portefgljeforvaltning, keb og salg af energi, fibernet og bred-
bdnd/internet/TV, e-mobilitet og intelligente energilgsninger.

Forretningsomrddet har udviklet sig over tid og afspejler Andels
kombination af kerneforretning inden for energimarkedet samt
vores ambition om og evne til at opbygge nye forretningsomréder,
der kan drive gren omstilling og digitalisering af samfundet.

Vi har gennem vores markedsaktiviteter gjort det nemt at veelge
elbil, og Andel har placeret Danmark i den forreste del aof feltet
inden for e-mobilitet. Vores andelshavere har mulighed for hurtigt
og stabilt fibernet, som sikrer digital lighed og levedygtige vilkér i
en digitaliseret hverdag - uanset bopcel.

Andel har inden for energimarkedet opbygget markedsledende
positioner inden for salg af vedvarende energi, som ger os i stand
til at scette barren hgjt og veere med til at definere standarden
for klimaansvarlige ydelser.

Andels kundelgsninger er kendetegnet ved et bredt tilbud af
produkter og services rettet mod vores kunder inden for bade
privat (B2C) og erhverv (B2B). Vores kunder mgdes af individuelle
stoerke selskaber med unikke og formdalsdrevne veerditilbud, der
samlet bidrager til at gere det nemt og attraktivt for kunderne
at treede ind i en klimaansvarlig hverdag.

Hgjdepunkter

Sveert ar for grenne losninger

Energipriserne er faldet over dret, og markedet er fortsat proeget
af en generel usikkerhed om prisudviklingen for energi.

Det har bl.a. betydet en mindre veekst i omstilling til varme-
pumper og langsommere elektrificering i de danske husholdninger
end forventet.

Elbilens ar

Et lyspunkt i den grenne omstilling i Danmark ses p& e-mobilitets-
markedet, hvor elbilen i 2024 for ferste gang overhalede fossile
biler mdlt p& nysalg.

Denne udvikling har ikke mindst voeret drevet af Andels massive
investering i e-mobilitet og ladestandernetveoerk, som ger det
nemt og trygt for danskerne at voelge elbil, samt en koncernfeelles
koordineret markedsindsats mellem Clever og Andel Energi.

Andel er steerkt dedikeret til at fremme e-mobilitet i Danmark og
har en klar ambition om at bibeholde markedspositionen og fast-
holde momentum i den grgnne omstilling af transportsektoren.

Digitalisering og forbrugsoptimering
Andel indfriede ved indgangen til 2024 en milepcel om at kunne
tilbyde 99% af vores andelshavere en fibernetforbindelse.

Apps og “smart”-teknologi til overvdgning og optimering af
energiforbruget vinder fortsat frem hos forbrugerne gennem bl.a.
vores apps fra Andel Energi og Watts.

Watts’ intelligente styring, Watts Homegrid, der blev lanceret i
2024, understgtter, at kundernes stremforbrug geres sd grgn og
billig som muligt bl.a. ved at undgd “myldretid” pd elnettet og
dermed optimere forbruget mod en mere joevn belastning.

“ Vi har gennem
vores markeds-
aktiviteter gjort
det nemt at
veelge elbil.
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Fokus pd rentabilitet og produktportefolje

Andel har fokus pd rentabilitet, fastholdelse og udbygning af
markedsandele, blandt andet gennem investeringer og lancering
af nye strategiske samarbejder pd tveers af forretningsomradet.

Dertil har vi, med henblik p& en fokusering af portefglien mod
vores kerneforretning, frasolgt aktiviteter i Andel Lumen og
igangsat en kontrolleret nedlukning aof gvrige aktiviteter i
selskabet.

De kommende ar

Andel vil som Danmarks ledende koncern inden for kundelgsninger
pd energimarkedet fortsoette kampen for gren omstilling af
danskernes energiforbrug ved at gere det klimaansvarlige valg
enkelt og tilgoengeligt for alle.

Det kreever, at vi fortsat ter gé& nye veje og veere tro mod vores
formal og styrker som et kommercielt orienteret andelsselskab ved
at skubbe til den ngdvendige forandring i samfund og markeder.

Andel forventer, at energimarkedet ogsd i 2025 vil veere proeget
af en generel volatilitet og dermed en fortsat markedsrisiko

for kundevendte aktiviteter med hgj eksponering for udsving i
energipriserne.




& Kundelgsninger highlights

1.369

Antal offentlige hurtig- og lynladepunkter via Clever.

12.430 =

Antal offentlige ladepunkter via Clever.

37.100..

Gennemsnitligt forbrug per kunde.

1,6 mia..

Investeringer i bl.a. fibernet og ladenetveerk.
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Boeredygtighed

| Andel kerer vi os om samfundet, og som
andelsejet koncern er veerdiskabelse for os
mere end gkonomi. Det handler i lige sd hg;j
grad om beeredygtighed og samfundsansvar
og om at ncere og bidrage til feellesskabet til
gloede og gavn for helheden. Det vil ikke kun
veere til gleede i vores egen levetid, men ogsd
tjene de kommende generationer.

Med vores koncernbeeredygtighedsstrategi “Ny virksomhed i en
beeredygtig virkelighed” har vi intensiveret arbejdet med at rykke
beeredygtighed endnu toettere pd kernen af vores forretning.
Strategien er centreret omkring tre hovedtemaer med 16 under-
liggende programmer. Disse reprcesenterer de omrdder, hvor vi
ser, at Andel har sterst mulighed for at skabe en positiv pdvirk-
ning gennem vores forretning, samt hvor vi ud fra en risikobaseret
tilgang vil arbejde med at minimere de negative indvirkninger pd
samfundet fra vores virksomhedsdrift.

Vi har det seneste ar realiseret en roekke beeredygtigheds-
relaterede milepcele inden for klima og miljg, det sociale omrade
og governance (ESG). Resultaterne er et produkt af en koordineret
indsats pd tveers af koncernen og afspejler vores strategiske
fokus pé& at integrere beeredygtighed i vores virksomhedsdrift
gennem de 16 programmer. For hele vores arbejde med boere-
dygtighed henviser vi til vores beoeredygtighedsrapport:
https://andel.dk/om-andel/baeredygtighed/

Andels beeredygtighedshjul danner rammerne for
vores tilgang til arbejdet med beeredygtighed

Understgttelse af Bidrag til gren
boeredygtighed i omstilling i vital
fremtidssikrede infrastruktur
kundelgsninger og digital lighed

Engagement Boeredggtlg Samfundsbidrag

i vedvarende
energiproduktion

og donationer

veerdiskabelse

Menneske- Samfundsansvarlig Atk .
rettigheder . X ntikorruption
virksomhedsdrift
Arbejdstager- Miljg og
rettigheder klima
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Koncernbceredygtighedsstrategi

Vi koemper for
CO,-reduktioner

Massiv og hastig indsats er pdkroevet for at nedbringe drivhus-
gasemissioner og fremme den grgnne omstilling for at bremse
klimaforandringerne. Andel vil spille en ansvarlig og central
rolle i den grenne omstilling inden for vores virkefelt.

Programmer

1. Viinvesterer i boeredygtig energiproduktion
(jf. EU-taksonomi)

2. Viudvikler energilagring

3. Vi hjeelper vores kunder til at bidrage til Danmarks klimamal
gennem vores produkter og ydelser

4. Vibygger og driver beeredygtig vital infrastruktur til
elektrificeringen og den grenne omstilling

5. Videler vores viden om beeredygtige energisystemer

6. Vidriver vores virksomhed CO,-neutralt (scope 1+ 2)

7. Vi prioriterer grenne indkab (scope 3)

Overordnede strategiske mdl

VE-produktion svarende til e Scope 1+2, CO,-neutral i 2050

forbrug i 1,4 mio. husstande (-40% i 2025, -95% i 2030)

i 2050, herunder 10 TWh ekskl. nettab.

produktion i 2035 e Scope 3, -35% i 2030, kat. 1+2
(baseline 2022).

Vi streeber efter taksonomi-
alignede forretningsomréder
og investeringer

Vi sikrer ladeinfrastruktur
til ¥2 mio. elbiler i 2025

8 o™ 12 s’ 13 ks

™ o] K23

Vi stroeber efter
beeredygtigt forbrug

Fremtidig ressourceknaphed skaber behov for at holde Andels
materialer og produkter i det gkonomiske kredslgb med den
hgjest mulige voerdi lcengst muligt. Samtidig skal vi sikre, at
forholdene i Andels leverandgrkoeder lever op til egne og inter-
nationale standarder inden for menneskerettigheder m.m.

Programmer

8. Viindtoenker cirkulcer gkonomi i vores indkeb, produkter
og ydelser

9. Vi har ansvarlig leverandgrstyring

10. Vi benytter beeredygtige finansieringsinstrumenter

Overordnede strategiske mdl

Vi har 100% genanvendelse
og anden nyttiggerelse af
affald i 2030

Vi skeerper ansvarlig
leveranderstyring

—
~

§ nsmoeins
OGBXONDHISK
VST

3

o

Vi kerer os om
foellesskabet

| Andel kerer vi os om naturen, vores medarbejdere, samfundet
og fremtiden. Som andelsejet koncern handler veerdiskabelse
for os om samfundsansvar og at ncere og bidrage til feelles-
skabet til gloede og gavn for helheden.

Programmer

1. Viarbejder med beskyttelse af natur og biodiversitet

12. Vi keemper for digital lighed

13. Vi bidrager til veekst, uddannelse og udvikling i samfundet
14. Vi har fokus pd robuste data, datasikkerhed og dataetik

15. Vi har en kultur, som bygger pd diversitet, lighed, inklusion
og helhedsforstéelse

16. Vi baserer vores succes pd arbejdsgloede, mental sundhed
og personsikkerhed

Overordnede strategiske mdl

Vi har i 2024 indfriet mélet om at Kollektivt samfundsbidrag p&
fremme biodiversitet p& 20-30% af i alt 225 mio. kr. frem til 2030
arealerne pd vores hovedlokationer

12025 indtager vi en 70 elever, Icerlinge og
ledende position i branchen graduates i 2026
inden for dataetik

ANSTENDIGEJOBS
OGBRONDMISK
VST

o
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Koncernoverblik Regnskabsberetning

“ Andel har taget
vigtige skridt mod
at implementere
CSRD og arbejdet
med strategisk
boeredygtighed.

Selskabsledelse

Arsregnskab

Dobbelt

voesentlighedsvurdering

Konsolideret dobbelt voesentlighedsvurdering og
CSRD-implementering

Andel er omfattet af EU’s Corporate Sustainability Reporting
Directive (CSRD), European Sustainability Reporting Standards
(ESRS) og EU-taksonomiforordningen, som er en del af EU’s
Green Deal. Disse omfatter en reekke politiske initiativer med det
formal at skabe et paradigmeskifte mod beeredygtig virksom-
hedsdrift og rapportering herom. Beeredygtighedsrapporteringen
skal indgd i &rsrapportens ledelsesberetning og underlcegges
beeredygtighedsrevision.

Vi har i den forbindelse noteret os Omnibus-forslaget den
26. februar 2025 om udskydelse af CSRD’s indarbejdelse i
arsrapporten til senest i 2027. N&r vi senere pé& dret kender
EU-Kommissionens beslutning om forslaget, vil vi tage
pejling heraf.

“Bottom-up” dobbelt veesentlighedsvurdering
| 2024 har Andel taget vigtige skridt mod at implementere CSRD
og arbejdet med strategisk bceredygtighed.

Med henblik pd troveerdige og ansvarlige skridt p& rejsen mod
at fremme paradigmeskiftet og skabe stoerk sammenhceng i
koncernens beeredygtighedsstrategiske fokus har vi valgt en
bottom-up-tilgang til vores dobbelte voesentlighedsvurdering

(DMA, double materiality assessment). Det betyder, at hvert
datterselskab har udarbejdet en selvstcendig DMA, som afspejler
deres specifikke veerdikcede, beeredygtighedsmoessige pdvirknin-
ger, risici og muligheder. Fremadrettet integreres analysen som
et naturligt strategisk styringsredskab i selskaberne.

De individuelle DMA’er er konsolideret til koncernens samlede
dobbelte veesentlighedsvurdering pd baggrund af ensartede
toerskelveerdier mv.

Fra veesentlighedsvurdering til handleplaner

| udarbejdelsen af koncernens samlede dobbelte veesentligheds-
vurdering har vi identificeret en roekke voesentlige pévirkninger,
risici og muligheder. Disse informerer det videre bceredygtigheds-
strategiske fokus i koncernens arbejde med strategi og CSRD-
implementering. Vores konsoliderede DMA-resultater har voeret
underlagt en gap-analyse, og der er indledt et arbejde med at
udvikle handleplaner til effektiv implementering af direktivet.

Andel vil i 2025 pdbegynde arbejdet med implementering af
handleplaner med involvering af relevante datterselskaber for
at sikre forankring og vedvarende forandring i arbejdet med
strategisk beeredygtig virksomhedsdrift.
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Steps i implementeringen af CSRD
— et paradigmeskifte til beeredygtig
virksomhedsdrift og rapportering

1.

Scope og tilgang

Fastleegge omfang og
ambitionsniveau for CSRD-
implementering, herunder
datterselskabstilgang, roller
og ansvar.

2.

Dobbelt
veesentlighed

Identificere koncernens
beeredygtighedsstategisk
voesentlige ESG-relaterede
pavirkninger, risici og
muligheder (IRO) gen-

nem “bottom-up” dobbelt
voesentlighedsvurdering
(DMA) og kortleegning af
veerdikceder.

3.

Gap-analyse

Udarbejde gap-analyse for
obligatoriske omrdder samt
veesentlige IRO’er identi-
ficeret i step 2. Analysen
afdoekker mangler i forhold
til kommende rapportering,
herunder stratedgi, politikker,
handlinger, mdl og proces-
ser, som understgtter et
paradigmeskifte.

4.

Roadmap og
handleplaner

Udarbejde handleplaner for
at lukke identificerede gaps
og samtidigt overholde

pdkreevede oplysningskrav.

S.

Implementering og
dataindsamling

Implementere handleplaner i
henhold til boeredygtigheds-
strategisk ambitionsnieveau,
med cendringer i gover-
nance, strategi, politikker,
mal og processer til fglge.
Arbejdet baseres pd relevant
dataindsamling.

2023-2024

Implementering 2025-2026
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Rapportering om
kenssammenscetning

Med henblik pd fortsat transparens om vores
rejse mod ligelig kenssammenscetning veelger
Andel at fortscette med rapportering om
kgnssammenscetning i ledelsesniveauerne.

Samfundsansvar

og kensmceessig

sammensoetning

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
forretning i overensstemmelse med 10 universelle principper inden
for omrdderne menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder,
milje og antikorruption.

Andel udarbejder en drlig Boeredygtighedsrapport, som uddyber
vores rejse mod starre beeredygtighed, vores arbejde med
samfundsansvar og de fremskridt, som vi ggr pé disse omréder.

Beeredygtighedsrapporten udger samtidig den lovpligtige
redegerelse for samfundsansvar, jf. rsregnskabslovens §99a,
og kan leeses i fuld lcengde her: https://andel.dk/om-andel/
baeredygtighed/

Kgnsmeessig sammensoetning i ledelsen

Folketinget har den 19. december 2024 vedtaget et lovforslag, der
ophcever Arsregnskabslovens §99b, hvorved tidligere krav om, at
der i ledelsesberetningen skal redeggres for maltal og politik for
den kensmeessige sammenscetning af ledelsen, bortfalder.

Andel-koncernens selskaber, der afloegger &rsrapport efter reg-
lerne for regnskabsklasse C (stor), er dog, jf. §139c i Selskabsloven,
fortsat forpligtet til at opstille mdltal og udarbejde en politik for
@gning af andelen af det underreproesenterede kgn pd selskabets
ledelsesniveauer.

| Andel anser vi en god balance mellem kgnnene pd ledende
poster som en vigtig forudsoetning for diversificeret nytoenkning,
udvikling og realisering af det fulde potentiale i og af vores
virksomhed. Med henblik pd fortsat transparens om vores
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse

Arsregnskab a

rejse mod ligelig kenssammenscetning veelger Andel derfor at ¢ Anscettelsesprocedurer og rekrutteringsproces bidrager

til at synliggere kvindelige ledertalenter, s& kvalificerede
kandidater fra begge ken er reproesenteret ved intern og
ekstern rekruttering.

fortscette med frivillig rapportering af kenssammenscetning i
ledelsesniveauerne.

| tabellen fremgdr Andels méltal for det underreproesenterede

ken per ledelsesniveau samt den aktuelle fordeling for Andel e Aktivt at sikre mangfoldighed i udveelgelsen til deltagelse
A.m.b.a. og Andel-koncernens 100% ejede selskaber, der aflcegger i kursus- og udviklingsinitiativer for ledere.

Arsrapport efter reglerne for regnskabsklasse C (stor).

For uddybning henvises til de respektive selskabers selvstoendige e Kvinders mulighed for karriereudvikling fremmes gennem
redeggrelser for status og udvikling p& omrédet. talentspotting, netvoerk samt mentorordninger mv.

@vrige ledelsesniveauer omfatter de to ferste niveauer under
gverste ledelsesorgan. P& tveers af Andel-koncernen omfatter det
forste niveau direktionen samt personer, som organisatorisk er pd
tilsvarende ledelsesniveau. Andet niveau omfatter personer med

personaleansvar, som refererer direkte til fgrste ledelsesniveau. N
Krav om Maltal for

maltal underrep. ken

Kgnssammenscetning i gverste ledelsesorgan Antal Kvinder Moend

| de omfattede selskaber var der samlet 50 personer i de gvrige personer

ledelsesniveauer ved udgangen af 2024, hvoraf kvinder udgjorde
38% mod 34% i 2023. Der har sdledes veeret en fremgang i 2024.
Andel anser ikke kenssammenscetningen for at veere ligelig, jf.

Kensfordeling i sverste ledelseslag

Andel A.m.b.a., reprcesentantskab? 151 32% 68% Ja 40% (2028)

. L Andel A.m.b.a., bestyrelse* 9 44% 56% Nej -
Erhvervsstyrelsens retningslinjer. ; .
Andel Holding, bestyrelse 3 33% 67% Nej -
Andel arbeider konti liat p& at skab der k Andel Energi, bestyrelse 6 50% 50% Nej -
n e.or e.J er .on inuerligt pd at skabe rammer, der qn Cerius, bestyrelse 6 33% 67% Nej i
medvirke til at sikre de.t under.reProesenter.ede kgns muligheder Radius Elnet, bestyrelse? 6 33% 67% Nej )
for anscettelse og karriereudvikling for derigennem at fremme Nexel, bestyrelse? 4 25% 75% Nej }
kgnsbalancen pd ledende poster i de omfattede selskaber. Andels
mél er at opné ligelig kenssammenscetning pé tveers af gvrige Kensfordeling i de gvrige ledelsesniveauer? 50 38% 62% Nej 40% (2025)
ledelsesniveauer, hvilket ifglge Erhvervsstyrelsens retningslinjer
svarer til 40/60%. Vi arbejder med mélopfyldelse efter dattersel- Kenssammenscetning blandt avrige )
personer med personaleansvar? 126 30% 70% Nej

skabernes respektive politikker pd blandt andet felgende mader:

t Medarbejder- og forbrugervalgte medlemmer samt medlemmer udpeget p& baggrund af en vedteegtsbestemt udpegningsret indgdr ikke.
2 For 100% ejede datterselskaber, der aflcegger drsrapport efter reglerne for regnskabsklasse C (stor). Dette omfatter selskaberne Andel Holding,

Andel Energi, Cerius, Radius Elnet og Nexel.

3 For 100% ejede datterselskaber, der aflcegger &rsrapport efter reglerne for regnskabsklasse C (stor). Dette omfatter selskaberne Andel Holding,
Andel Energi, Cerius, Radius Elnet og Nexel. Opggrelsen omfatter personer uden for gvrige ledelsesniveauer med personaleansvar.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Andel A.m.b.a. - selskabet

Konsmeessig sammenscetning i det gverste ledelsesorgan

Der er gennemfeart valg til bestyrelsen i 2024, hvorefter 4 af 9
bestyrelsesmedlemmer er kvinder. Det underreprcesenterede
kegn udger sdledes 44%, og Andel betragter derfor bestyrel-

sen for at have en ligelig kenssammenscetning, idet vi felger
Erhvervsstyrelsens retningslinjer herfor (33/67%). | overensstem-
melse med retningslinjerne har vi ikke indregnet forbruger- og
medarbejdervalgte medlemmer i opggrelsen.

Reproesentantskabet bestdr efter valget i 2024 af 49 kvinder
0g 102 meend, eksklusive medlemmer udpeget i henhold til
vedtcegtsbestemmelser. Det underreprcesenterede ken udger
dermed 32% mod 30% i 2023. | forbindelse med reproesentant-
skabsvalget i 2024 har vi konstateret en fremgang i andelen
af valgte kvinder, der bl.a. felger af aktive tiltag for at fremme
opstilling af flere kvinder.

Trods fremgangen fra 2023 til 2024 har Andel ikke ndet mdlet om
33%. Selvom mdlet ikke er ndet, har Andel besluttet at opstille

et nyt mdltal pd 40% med udgangen af 2028, hvilket svarer til

en ligelig kenssammenscetning. Det er vores vurdering, at det

nye mdltal er ambitigst men realistisk p& baggrund af de senere
ars initiativer, der har medvirket til en fremgang for andelen af
kvinder i reprcesentantskabet fra 13% i 2020 til 32% i 2025. | over-
ensstemmelse med retningslinjerne er medlemmer udpeget pé&
baggrund af en vedtcegtsbestemt udpegningsret ikke medregnet
i opggrelsen.

Medlemmer af reprcesentantskabet og bestyrelsen, der
medregnes ved opggrelsen af kenssammenscetning, er valgt
gennem demokratiske processer. Det er sdledes fuldt ud op til
andelshaverne, hvem der veelges til reproesentantskabet, mens

medlemmerne af reproesentantskabet udpeger bestyrelsen.
Joevnfer selskabets vedtoegter kan enhver andelshaver stille op
til valg til reproesentantskabet uden skelen til kgn, alder, religion,
politisk stésted mv, ligesom ethvert medlem af reproesentant-
skabet kan stille op til bestyrelsen.

Konsmeessig sammenscetning i de gvrige ledelsesniveauer
Andel A.m.b.a. har ingen ansatte og dermed ingen gvrige
ledelsesniveauer.

2024 2023
@verste ledelsesorgan, bestyrelse
Samlet antal medlemmer? 9 9
Underreprcesenteret ken 44% 44%
Mailtal - -
Arstal for opfyldelse af méiltal - -
@verste ledelsesorgan, reproesentantskab
Samlet antal medlemmer? 151 1492
Underreprcesenteret kan 32% 30%2
Mailtal 40% 33%
Arstal for opfyldelse af méiltal 2028 2025

* Medarbejder- og forbrugervalgte medlemmer samt medlemmer udpeget pd baggrund
af en vedteegtsbestemt udpegningsret indgdr ikke.

2 Opdateret fra seneste drsrapport som felge af ny rapporteringspraksis.
For regnskabsar 2023 blev medlemmer udpeget efter en vedtcegtsbestemt
udpegningsret indregnet i opgarelsen.

Fremgang i andelen af kvinder
i reproesentantskabet

Efter reproesentantskabsvalget i 2024

er 49 pladser i repreesentantskabet besat
af kvinder (ekskl. vedtcegtsbestemte),
hvilket svarer til 32%.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning

anbefalinger til god selskabsledelse
felges af Andel

Selskabsledelse  Arsregnskab

God selskabsledelse

Anbefalingerne for god selskabsledelse i forbrugerejede
forsyningsselskaber danner et solidt fundament for

et aktivt ejerskab af Andel og for samarbejdet mellem
Andels reprcesentantskab, bestyrelse og ledelse.

Anbefalingerne for god selskabsledelse i forbrugerejede for-
syningsselskaber, som er udarbejdet af Green Power Denmarks
Ejerforbrugerforum, tager afscet i en roekke af de samme anbe-
falinger, som er goeldende for bgrsnoterede aktieselskaber og
fonde. Anbefalingerne er udarbejdet med det scerlige forhold for
gje, at forsyningsselskaberne har folkevalgte reproesentanter i de
overste ledelsesorganer. Derfor retter branchens reprcesentant-
skaber og bestyrelser en scerlig opmeerksomhed pé bl.a. aktivt
ejerskab, veerdiskabelse og transparens.

Andel-koncernen fglger alle 25 anbefalinger til god selskabs-
ledelse i forbrugerejede forsyningsselskaber.

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

Regnskabsberetning

Selskabsledelse  Arsregnskab

Dataetik

Andel-koncernen behandler omfattende datamceng-
der, og digitaliseringen i samfundet giver anledning til en
roekke etiske overvejelser i vores hdndtering of data samt

anvendelse af nye teknologier, algoritmer mv.

Med 400.000 andelshavere, 3,2 mio. kundeforhold og ncesten
3.000 medarbejdere behandler Andel-koncernen omfattende
datamoengder. Vi er bevidste om det ansvar, der medfelger ved
databehandlingen, og stroeber aktivt efter at sikre, at dette
sker p& ansvarlig vis i overensstemmelse med vores veerdier som
andelsselskab.

Andel-koncernen har i 2024 ajourfert politik for dataetik.
Politikken fastscetter principperne for koncernens dataetiske
adfeerd og beskriver retningslinjerne for en etisk, ansvarlig og
gennemsigtig databehandling og -anvendelse. Politikken omfat-
ter alle koncernens medarbejdere og alle datadrevne processer.

Andel-koncernens politik for dataetik baserer sig pé
nedenstdende fire leveregler:

e Vi udviser samfundsansvar

e Viscetter individet i centrum

¢ Vibehandler data sikkert og pdlideligt

e Vier vores ansvar bevidst

Andel nedsatte i 2023 et koncerninternt Dataetisk R&dd som et
forum, hvor koncernens selskaber drgfter etiske overvejelser om
databehandling, anvendelse af nye teknologier og etiske dilem-
maer relateret hertil. RGdet har i 2024 arbejdet pd udbredelse af
kendskabet til dataetik i koncernen via mdlrettet information.
Dertil har koncernen ansat en dataetisk koordinator, som skal
sikre fokus pd og indsigt i det dataetiske arbejde fremadrettet.

Andel-koncernen vil i 2025 intensivere indsatsen for at gge med-
arbejdernes kendskab til dataetik og de relaterede leveregler
yderligere, sd flere bliver endnu mere bevidste om ansvarlig data-
behandling i hverdagen. Som felge af stigende datamoengder og
@get anvendelse af nye teknologier, algoritmer mv. vil vi desuden
fokusere pd etisk anvendelse af kunstig intelligens for at sikre ret-
feerdighed og transparens. Derudover vil vi undersgge tematikker
som ‘Etik by design’.

Den fulde redeggrelse for politik for dataetik kan findes her:
https://aarsrapport.andel.dk/dataetik/
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Risikostyring

Risikostyring er et centralt element i Andel-koncernens virke med
forankring i koncernledelsen. Vi overvager og hdndterer Igbende
finansielle, ikke-finansielle og strategiske risici. Andels forretning
er spredt over hele voerdikoeden gennem forretningsomréderne
energiproduktion, infrastruktur og kundelgsninger. Det giver os
en gget mulighed for at mitigere risici gennem balancering af
udsving pé tveers af forretningsomrdderne.

Vores risikostyringsfunktion arbejder struktureret med identifi-
kation, analyse, kvantificering, prioritering og hdndtering af risici
samt lgbende rapportering til koncernledelsen og Beeredygtigheds-,
revisions- og risikoudvalget (BRR). Den operationelle risikohdnd-
tering varetages decentralt i koncernen - sé teet pd de specifikke
risici som muligt. Et struktureret rammevcerk danner grundlag for
koncernens arbejde med risikostyring.

Veesentlige begivenheder i aret

Efter den globale gkonomi over de seneste &r har veeret preeget
af generel afmatning, har centralbankerne medio 2024 nedsat
renteniveauet. For Andel betyder et nedsat renteniveau isole-
ret set bedre betingelser for finansiering og gennemfgrsel af
investeringsplanerne.

Andel fglger ngje trusselsvurderinger fra Center for Cybersikkerhed
(CFCS) og tilpasser vores initiativer pd cybersikkerhedsomrédet
til det aktuelle trusselsniveau. CFCS ser fortsat Danmark som

mal for stigende cybertrusler, hvor cyberspionage og -angreb
mod kritisk infrastruktur, herunder energisektoren, indgér som en
del af trusselsbilledet. For Andel betyder det, at vi fortsat over-
vager udviklingen ngje og arbejder med konstante forbedringer til
optimering af modstandsdygtigheden mod cyberangreb.

Udbygningen af vedvarende energi og elektrificeringen af
samfundet gér langsommere end forventet, og der har voeret en
opbremsning i markedet for vedvarende energi i 2024. Investe-
ringsklimaet er fortsat udfordret af materialepriser og rente-
niveau, der har medfert utilstroekkelig rentabilitet i projekter, og
Andel har tilpasset investeringstakten til markedsforholdene.
Koncernens ambition om at gé forrest i den grenne omstilling er
ucendret, men vejen dertil er justeret. Flere investorer i markedet
har meddelt reduceret appetit pd investeringer, og vi forventer
derfor et fortsat pres i den kommende tid, som felges toet.

a

“ Vi overvdger og
hdandterer Igbende
finansielle, ikke-
finansielle og
strategiske risici.
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Risikovurdering for udvalgte risici

“ Gennem lgbende risiko-
vurderinger og madlret-
tede tiltag sikrer Andel
en robust risikostyring,
der fremmer stabilitet og
langsigtet veerdiskabelse.

Lav

Ikke-finansielle risici Finansielle risici Strategiske risici

1 IT-relaterede risici 4 Finansielle risici 5 Risici relateret til kapitalinteresser
2 Compliance og juridiske risici 6 Risici relateret til investering

3 Risici relateret til arbejdsvilkar i vedvarende energi

7 Kommercielle risici
8 Risici relateret til investering
i elnet
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Beskrivelse og udvikling

Risikohdndtering

® 1.IT-relaterede risici

Sikring af data og systemer mod cyberangreb og dataleek er hgjt prioriteret i Andel. P& baggrund af

den geopolitiske situation og vurderinger fra Center for Cybersikkerhed (CFCS) er der fortsat et forhgjet
trusselsniveau. Som ejer af kritisk infrastruktur geelder dette scerligt for Andel. Det forhgjede trussels-
niveau stiller ligeledes krav til IT-systemlandskabet, som skal veere modstandsdygtigt over for systemfejl,
dataleek og potentielle cyberangreb.

Andel overvager ngje udviklingen pd omrddet og arbejder konstant
pd forbedring af IT-sikkerheden gennem bdde treening, projekter
og beredskabsgvelser, som optimerer modstandsdygtigheden mod
cyberangreb.

2. Compliance og
juridiske risici

Andel har som mdl til enhver tid at efterleve geeldende lovgivning. Derfor fglger koncernen ny lovgivning
toet og forbereder sig pd regelefterlevelse, ndr der kommer ny regulering. Fokus er iscer pé overholdelse
af scerreglerne i Elforsyningsloven, samt integration af reglerne i EU’s Databeskyttelsesforordning i
processerne.

P& tveers af koncernen er der dertil fokus pd, at fysisk og digital sikkerhed lever op til kravene i NIS2 og
CER, der omhandler IT- og cybersikkerhed, ligesom boeredygtighedsomrddet med ESG- og rapporterings-
krav er et aktuelt fokusomréde.

Der er etableret dedikerede implementeringsprojekter, der skal sikre
compliance med veesentlig ny regulering.

Trods Andels fokus pd og malscetning om til enhver tid at sikre compliance
med geeldende lovgivning er der en iboende risiko for manglende eller
mangelfuld overholdelse af konkret regulering - f.eks. som fglge af fortolk-
ning - men Andel arbejder kontinuerligt pd at imgdegd risikoen gennem
dedikerede compliance-teams, rédgivning, vejledning og undervisning.

3. Risici relateret til
arbejdsvilkar

Andel gnsker at veere en attraktiv arbejdsplads, der arbejder for at sikre et godt fysisk og psykisk
arbejdsmiljg for medarbejdere, som er essentielt for Andels evne til at tiltrcekke og fastholde relevant
arbejdskraft.

Andel sikrer et godt arbejdsmiljg bl.a. gennem politikker, processer,
trivselsmalinger og arbejdspladsvurderinger. Hertil gennemfgres mal-
rettede initiativer som oplysningskampagner, sikkerhedsworkshops mv.

4, Finansielle risici

Andel er eksponeret mod den generelle udvikling i verdens- og samfundsgkonomien, hvorfor kapitalstruk-
tur tilpasses lgbende for at sikre et tilstroekkeligt kapitalberedskab. Obligationsportefgljen er tilpasset til
en mere robust sammenscetning i forhold til eksterne faktorer. Varigheden pd Andels rentebeerende geeld
er faldet, og koncernen har indgdet aftale om ny renteafdcekning, der reducerer renterisikoen i forhold til
indtjeningsrammen i distributionsselskaberne. Rentebcerende geeld er udstedt i DKK. Andel er eksponeret
mod valutaudsving i EUR, SEK, NOK, PLN, USD og GBP, hvor EUR udger sterstedelen af flowet. Koncernen
spekulerer hverken direkte eller indirekte i valuta og, eksponering begrcenses bl.a. gennem fakturering i
hovedvaluta, netting og afdcekning med godkendte derivater.

Den gkonomiske udvikling i markedsrenterne felges ngje. @konomiske
pavirkninger for koncernens aktiver og passiver rapporteres lgbende.
Sterrelsen af kapitalberedskabet valideres gennem forecasts og udscettes
for stresstests under forskellige scenarier. Abne positioner monitoreres
labende, og groenser for risikoappetit er beskrevet i Treasurypolitikken.

5. Risici relateret til
kapitalinteresser

Andel kategoriserer regnskabsmcessigt aktieposten i @rsted som et langfristet finansielt anlcegsaktiv.
Risici relateret hertil er klassificeret som en strategisk risiko som felge af koncernens strategi om at have
ejerskab inden for produktion af vedvarende energi. | 2024 har der igen veeret sterre udsving og fald i
kursen, som direkte og indirekte pavirker Andels resultatopgerelse og balance.

Dertil besidder Andel en reekke kapitalinteresser med majoritetsejerskab inden for strategisk valgte
forretningsomrdder. Andels investeringer bidrager til at skabe veerdi for andelshaverne og mere bredt for
samfundet gennem bidrag til den grenne omstilling i form af adgang til gren strem og ladeinfrastruktur
samt gget digital lighed gennem fibernet til alle andelshavere.

Risikopolitikken definerer, at kursudsving p& +/-20 % i en rullende tre-
mdéneders periode skal rapporteres til relevante udvalg.

Yderligere investeringer i kapitalinteresser med majoritetsejerskab
tilpasses lgbende til koncernstrategien og markedsforhold.
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® 6. Risici relateret til
investering i ved-
varende energi

Andel har et mal om at udbygge vedvarende energi frem mod 2035. Eksterne faktorer, herunder en
langsommere elektrificering af samfundet end forventet, har udfordret tempoet for udbygningen.

Andel har tilpasset investeringstakten for vedvarende energi, og samtidigt
fokuserer koncernen pé& at veere til stede i hele veerdikceden samt pé at
sprede investeringerne i energiproduktion mellem solenergi, vindenergi og
Power-to-X for derigennem at reducere risikoeksponeringen. Der arbejdes
med forskellige tilgange til modeller for finansiering og udbygning af
portefglien for vedvarende energi, herunder mix mellem indgéelse af
partnerskaber og egenudvikling.

7. Kommercielle risici

Fortsat hard konkurrence pé energimarkedet, herunder energihandel (engros), energisalg til kunder og
ladeinfrastruktur (e-mobilitet) skaber et @get pres pd koncernens kommercielle aktiviteter, hvilket over
tid kan udfordre selskabernes indtjeningsevne.

Andels kreditrisiko drives af kundernes betalingsevne, og at leverandgrerne imgdekommer leverings-
forpligtelserne. Konjunkturudsving kan derfor potentielt ge skrebeligheden for bade kunder og
leverandgrers gkonomiske stilling, hvilket kan pévirke Andels indtjeningsevne.

Koncernen tilpasser lzbende produktportefgljen, sé den adresserer
kundernes behov og efterspgrgsel. Der arbejdes Izbende med rentabilitet,
omkostningsniveau, prisfastscettelse og markedsovervagning.

Kunder og leverandgrer kreditvurderes Isbende med henblik p& at
minimere Andels samlede kreditrisiko.

8. Risici relateret til
investering i elnet

Den fortsatte omstilling og elektrificering af samfundet betyder, at der labende kommer nye aktgrer
og kunder til. For at muliggere den grenne omstilling gennem elektrificering er det essentielt, at Andels
distributionsselskaber Cerius og Radius Elnet sammen med entreprengrselskabet Nexel, tilretteloegger
og eksekverer udbygningen af elnettet i et hgjt tempo, samtidig med at den hgje forsyningssikkerhed
fastholdes.

Det er afgerende for distributionsselskabernes evne til at understgtte samfundets behov, at de
regulatoriske rammer er tidssvarende, at koncernen kan fortscette kapacitetsopbygning, fastholde
adgang til nedvendige materialer, samt at relevante akterer samarbejder om at nd malene.

Distributionsselskaberne arbejder fokuseret p& at imgdekomme
samfundets behov. Herunder har vi et konstant fokus pé& at opbygge
kapacitet samt pé at sikre kortest mulig tilslutningstid. Cerius og Radius
Elnet deltager aktivt i branchesamarbejder og arbejdsgrupper, der
understgtter det politiske niveau.

Scerligt om ESG-risici: Som led i Andels arbejde med implementering af de nye CSRD-krav arbejdes der aktuelt med tilrettelceggelse af proces og rapportering af de risici,

der er identificeret i det indledende analysearbejde, jfr. tidligere afsnit om dobbelt veesentlighedsvurdering.
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“ Selvom det private elforbrug
er stigende i Danmark, gar
den samlede elektrificering
af samfundet desvoerre
for langsomt.

Bart Gyldenlgve Roetink, bestyrelsesleder
Jesper Hjulmand, Group CEO
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Ledelsespdategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt
Arsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2024 for
Andel A.m.b.a.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfat-
telse et retvisende billede aof selskabets og koncernens finansielle
stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og pengestremme for 2024.

Arsrapporten indstilles til repreesentantskabets godkendelse.

Svinninge, den 26. marts 2025
Jesper Hjulmand, Group CEO

oy ko

Nederst fra hgjre: Jesper Hjulmand (Group CEQ), Jesper Lange (CAO), Ole Hillebrandt (CFO), Marlene Holmgaard Fris (Direkter i Andel
Energi), Casper Holst-Christensen (Direkter i Fibia), Knud Pedersen (CRO). Anden rcekke fra hgjre: Jens Fossar Madsen (Direkter i Cerius og
Radius Elnet), Casper Kirketerp-Mgller (Direkter i Clever), Rikke Harbo Trikker (Kommunikationsdirekter). Tredje reekke fra hgjre: Louise Hahn
(Direkter i Energi Danmark), Henrik Wej Petersen (Direkter i Andel Lumen), Anders Vikkelsg (Direktar i Nexel), Lotte Tange (CIO), Per Madsen
(Direkter i Watts), Kirstine Bergenholtz (CPO, fratrédt 31. marts 2025), og Mikkel Heino Simonsen (Transformations- og Projektdirekter).
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Ledelsespdategning, bestyrelse

Bart Gyldenlgve Roetink

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesleder

Medlem af udvalg i Andel og avrige

tillidshveryv/ ledelseshverv

- Medlem af Nominerings- og veder-
lagsudvalget i Andel Am.b.a.

- Neestformand for bestyrelsen i Andel
A.m.b.a. 2021-2024

- Repreesentantskabsmedlem i
Business Lolland-Falster

Bestyrelsesmediem siden
2017

Aktuel valgperiode
2022-2025

Valgomréde
Guldborgsund

Beskeeftigelse
Erhvervschef, Sydbank

BE

Lone Hass

Hverv i Andel A.m.b.a.
Vicebestyrelsesleder

Medlem af udvalg i Andel og gvrige

tillidshvery/ ledelseshverv

- Medlem af Nominerings- og veder-
lagsudvalget i Andel Am.b.a.

- Bestyrelsesforperson, Mouritsen A/S

- Bestyrelsesleder, Scantago A/S

- Bestyrelsesmedlem, Elindco A/S

- Vicebestyrelsesleder
Bestyrelseskvinder

Bestyrelsesmedlem siden
2023

Aktuel valgperiode
2023-2026

Valgomréade
Odsherred

Beskeeftigelse
Selvstoendig virksomhedsleder

Ollass

Trine Engel

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og gvrige

tillidshverv/ ledelseshverv

- Medlem af Beeredygtigheds-, revisions-
og risikoudvalget i Andel Am.b.a.

- Bestyrelsesmedlem i LM Gruppen

- Bestyrelsesmedlem i Odsherred
Forsyning

- Reprcesentantskabsmedlem i
Energimuseet p& vegne af Andel

Bestyrelsesmedlem siden
2020

Aktuel valgperiode
2024-2027

Valgomréde
Roskilde

Beskeeftigelse
Energiplanlcegger, VEKS

i

Anja Birkeboek

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og gvrige

tillidshverv/ ledelseshverv

- Formand for Jyderup
Erhvervsforening

- Formand for Knoek cancer i Holbcek
Kommune

Bestyrelsesmedlem siden
2022

Aktuel valgperiode
2022-2025

Valgomréde
Holboek

Beskeeftigelse
Ejerleder, Edelslundhus

/Aiw\'o\ R

Ulrik Theophil Jgrgensen

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og ovrige

tillidshverv/ ledelseshverv

- Bestyrelsesleder Lolland Ejendomme
P/S

- Bestyrelsesleder Kompas Invest A/S

- Bestyrelsesmedlem Landgkonomisk

Selskab

- Bestyrelsesmedlem SAP9 Group A/S

- Reprecesentantskabsmedlem i
Realdania

- Repreesentantskabsmedlem i
Business Lolland-Falster

Bestyrelsesmedlem siden
2024

Aktuel valgperiode
2024-2027

Valgomréde
Lolland

Beskeeftigelse
Adm. direkter og godsejer

il

Kjetil Kroemer

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og

avrige tillidshverv/ ledelseshverv

- Medlem af Beeredygtigheds,
revisions- og risikoudvalget i Andel
A.m.b.a.

- Bestyrelsesmedlem i Storkgbenhavns
Keretekniske Anloeg

Bestyrelsesmedlem siden
2019

Aktuel valgperiode
2023-2026

Valgomréde
Kege

Beskoeftigelse
Head of Smart Product Technology,
Velux

e e
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Helle Grace Lundsgaard

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og avrige

tillidshveryv/ ledelseshverv

- Medlem af Nominerings- og
vederlagsudvalget i Andel A.m.b.a.
Reproesentantskabsmedlem, Forenet
Kredit

- Repreesentantskabsmedlem,
Realdania

- Repreesentantskabsmedlem, Dansk
Markedsfering

Bestyrelsesmedlem siden
2013

Aktuel valgperiode
2021-2025

Valgomréde
Ringsted

Beskeeftigelse
Selvstoendig kommunikationsrédgiver

%MOL%NJ\ .

Regnskabsberetning

Selskabsledelse

Svend Mdller

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og gvrige

tillidshvery/ ledelseshverv

- Udvalgsleder for Bevillingsudvalget i
Andel Am.b.a.

- Bestyrelsesformand, Svebglle-
Viskinge Fjernvarmeselskab

- Bestyrelsesmedlem i Odsherred
forsyning

Bestyrelsesmedlem siden
20M

Aktuel valgperiode
2023-2026

Valgomréde
Kalundborg

Beskeeftigelse
Sales manager, AAB A/S

Ruendlille~

Arsregnskab

Niels Nicolaisen

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem

Medlem af udvalg i Andel og ovrige

tillidshverv/ ledelseshverv

- Udvalgsleder for Beeredygtigheds-,
revisions- og risikoudvalget i Andel
Am.b.a.

- Viceborgmester i Odsherred
Kommune

Bestyrelsesmedlem siden
2013

Aktuel valgperiode
2024-2027

Valgomréde
Odsherred

Beskeeftigelse
Contract Control Manager, Saint-
Gobain Distribution Denmark

i —

Poul Dreyer*

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem, medarbejdervalgt

Medlem af udvalg i Andel og gvrige
tillidshverv/ ledelseshverv

- Medarbejdervalgt bestyrelsesmed-
lem i Nexel

- Neestformand i FSU i Andel
(Feellessamarbejdsudvalg)

- Bestyrelsesmedlem i Servicegruppen
i 3F BJMF

- Bestyrelsesmedlem i 3F BJMF

Bestyrelsesmedlem siden
2023

Aktuel valgperiode
2023-2026

Valgomréde
Medarbejdervalgt

Beskoeftigelse
Nettekniker, Nexel

=

* Medarbejdervalgt medlem af bestyrelsen

Flemming Hardsner*

Hverv i Andel A.m.b.a.
Bestyrelsesmedlem, medarbejdervalgt

Medlem af udvalg i Andel og ovrige
tillidshverv/ ledelseshverv

- Medlem af Bevillingsudvalget i Andel
Am.b.a.

Bestyrelsesmedlem siden
2019

Aktuel valgperiode
2023-2026

Valgomréade
Medarbejdervalgt

Beskeeftigelse
Afdelingsleder, IT-support, Andel

e
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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 2024 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2024 i over-
ensstemmelse med darsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og
drsregnskabet for for Andel A.m.b.a.
regnskabsdret 1. januar - 31. december
2024, der omfatter resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopggrelse 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
gceldende 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 adfoerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelses-
beretningen.

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 loese 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 over-
veje, om ledelsesberetningen indehol-
der kreevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er

det vores opfattelse, at ledelsesbe-
retningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og drsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse
med drsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet voesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen
af et koncernregnskab og et drsregnskab,

der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven.
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 mal er at opnd hgj grad af sikker-
hed for, om regnskabet som helhed er
uden veoesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl,
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og at afgive en revisionspdtegning med
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:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for
voesentlig fejlinformation i regnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, udformer og udferer revisi-
onshandlinger 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 fordrsaget af besvigelser er

Selskabsledelse

Arsregnskab

hgjere end ved veesentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensveergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsidescettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kon-
trol med relevans for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende
efter omstoendighederne, men ikke for
at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og selska-
bets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen,

er passende, samt om de regnskabs-
moessige sken og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbe;j-
delse af regnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pd grund-
lag of 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 konkluderer, at der er
en voesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspdtegning ggre opmoerksom
pd oplysninger herom i regnskabet

eller, hvis sédanne oplysninger ikke er
tilstroekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret p&
det revisionsbevis, der er opndet frem
til datoen for vores revisionspdtegning.
Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke loengere 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 sddan mdde, at der gives et
retvisende billede heraf.

e Planlcegger og udferer vi koncernre-
visionen for at opna tilstreekkeligt og
egnet revisionsbevis vedrgrende de
finansielle oplysninger for virksom-
hederne eller forretningsenhederne i
koncernen som grundlag for at udforme
en konklusion om koncernregnskabet
og érsregnskabet. Vi er ansvarlige for
at lede, fere tilsyn med og gennemgé
det udferte revisionsarbejde til brug for
koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste
ledelse om blandt andet det planlagte
omfang og den tidsmecessige placering af

a

revisionen samt betydelige revisionsmees-
sige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Hellerup, den 26. marts 2025

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

e

Rasmus Friis Jergensen
statsautoriseret revisor
mne28705

/4

Henrik Kragh
statsautoriseret revisor
mne26783
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Resultatopggrelse

1. januar - 31. december 2024

Note

o N O b

10

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskatk Moderselskab

2024 2023 2024 2023
Nettoomscetning 83.544 124.335 o] 0o
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver 674 271 0 0
Andre driftsindtoegter 25 161 0 0
Samlede driftsindtoegter 84.243 124.767 0o 0
Keb af energi og hjcelpematerialer 76.929 118.211 0 0
Andre eksterne omkostninger 1.885 1.950 54 72
Bruttofortjeneste 5.429 4.606 -54 -72
Personaleomkostninger 2.313 1.968 4 5
Andre driftsomkostninger 46 29 0 0
Af- og nedskrivninger 2.544 2.551 0 0
Resultat for finansielle poster 526 58 -58 -75
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 -151 -257
Resultat af kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder 13 -1 0 0
Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer -1.055 -5.129 -1.055 -5.129
Finansielle indtoegter 493 527 54 42
Finansielle omkostninger 1.074 951 8 17
Resultat fer skat -1.097 -5.496 -1.218 -5.436
Skat af drets resultat 70 A 7 +2)
Arets resultat -1.167 -5.492 -1.225 -5.478

Resultatdisponering
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Balance
31. december 2024

Aktiver

a

Note

11

12 15
14
15

16
17

18

19

20

21
13, 29

22

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
Anlcegsaktiver
Goodwill 9.349 9.637 0 0
Erhvervede kunderelationer og rettigheder 1.535 1.694 0 0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 652 485 0 0
Udviklingsprojekter under udfgrelse 183 183 0 0
Immaterielle anlcegsaktiver 11.719 11.999 0 0
Grunde og bygninger 1.098 1.037 0 0
Tekniske anloeg og maskiner 30.080 28.707 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 229 187 0 0
Indretning af lejede lokaler 5 [ 0 0
Materielle anlcegsaktiver under udfgrelse 3.213 2.231 0 0
Materielle anlcegsaktiver 34.625 32.168 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 19.700 20.085
Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder 102 122 32 32
Andre kapitalandele og veerdipapirer 6.863 7.885 6.828 7.883
Andre tilgodehavender 254 278 0 0
Finansielle anloegsaktiver 7.219 8.285 26.560 28.000
Anlcegsaktiver i alt 53.563 52.452 26.560 28.000
Omscetningsaktiver
Varebeholdninger 1.071 1.353 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 8.180 9.495 0 0
Igangveerende arbejder for fremmed regning 33 47 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 1.205 0
Deposita 1.851 2.715 0 (0}
Takstmoessig underdcekning 182 264 0 0
Andre tilgodehavender 466 419 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 99 39 0 0
Periodeafgroensningsposter 304 124 0 1
Dagsveerdi af sikringsinstrumenter 1.108 2.325 0 0
Tilgodehavender 12.223 15.428 1.205 1
Veerdipapirer 896 884 0 0
Likvide beholdninger 3.911 8.182 15 3.711
Omscetningsaktiver i alt 18.101 25.847 1.220 3.712
Aktiver 71.664 78.299 27.780 31.712
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab

Balance
31. december 2024

Passiver

a

Note

23
24

25
26
27
28

25
26

19

27
28
13, 29

30
31
32
33
34
55|

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 0 0 4.518 4.903
Reserve for dagsveerdi af sikringsinstrumenter -149 88 0 0
Reserve for dagsveerdi af valutakursreguleringer -21 -16 0 0
Overfort resultat 27.925 29.946 23.237 254315
Minoritetsinteresser 4.531 4.518 0 0
Egenkapital i alt 32.286 34.536 27.755 30.018
Udskudt skat 993 1.083 0 0
Andre hensatte forpligtelser 705 641 0 0
Hensatte forpligtelser 1.698 1.724 0
Langfristede gceldsforpligtelser
Kreditinstitutter 22.331 15.886 0 0
Geeld til minoritetsinteresser 252 252 0 0
Anden geeld 32 26 0 0
Periodeafgreensningsposter 5.392 4.939 0 0
Langfristede geceldsforpligtelser i alt 28.007 21.103 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter 1.603 9.041 0 0
Geeld til minoritetsinteresser 9 0 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 15 1.677
Geeld til associerede virksomheder 6 0 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.808 5.203 3 17
Igangveerende arbejder for fremmed regning 19 9 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 33 67 0 0
Modtagne sikkerhedsstillelser 228 71 0 0
Selskabsskat 94 57 7 0
Anden geeld 2.161 2.477 0 0
Periodeafgroensningsposter 442 511 0 0
Dagsveerdi af sikringsinstrumenter 1.270 3.500 0 0
Kortfristede goeldsforpligtelser i alt 9.673 20.936 25 1.694
Geeldsforpligtelser i alt 37.680 42.039 25 1.694
Passiver 71.664 78.299 27.780 31.712

Akkvisitioner

Kontraktlige forpligtelser

Eventualposter og evrige gkonomiske forpligtelser
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Noertstdende parter

Koncernselskaber
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Egenkapital-
opgarelse
koncern

31. december 2024

(mio. kr.) Reserve for Reserve for Overfort Andels- Minoritets- lalt

dagsveerdi  dagsveerdi aof resultat havernes interesser

af sikrings- valutakurs- andel af

instrumenter reguleringer egenkapitalen

2024
Egenkapital pr. 1. januar 2024 88 ~16 29.946 30.018 4.518 34.536
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi -237 0 0 -237 -45 -282
@vrige kapitalreguleringer 0 =5 8 3 0 3
Ekstraordincer udlodning til andelshavere 0 0 -804 -804 0 -804
Arets resultat 0 0 -1.225 -1.225 58 -1.167
Egenkapital pr. 31. december 2024 -149 -21 27.925 27.755 4,531 32.286
2023
Egenkapital pr. 1. januar 2023 465 -14 35.329 35.780 5.696 41.476
Primoreguleringer og korrektioner 102 0 0 102 5] 107
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi -479 0 0 -479 -36 -515
@vrige kapitalreguleringer 0 -2 95 93 2 95
Udbytte 0 0 0 0 =1LALES -1.135
Arets resultat 0 0 -5.478 -5.478 -14 -5.492
Egenkapital pr. 31. december 2023 88 -16 29.946 30.018 4,518 34.536
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Egenkapital-
opgarelse
moderselskab

31. december 2024

(mio. kr.) Reserve for netto- Overfort lalt
opskrivning efter den resultat
indre voerdis metode
2024
Egenkapital pr. 1. januar 2024 4.903 ZONINIS 30.018
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder -234 0 -234
Ekstraordincer udlodning til andelshavere 0 -804 -804
Arets resultat -151 -1.074 -1.225
Egenkapital pr. 31. december 2024 4,518 23.237 27.755
2023
Egenkapital pr. 1. januar 2023 6.681 29.099 35.780
Kapitalreguleringer i tilknyttede virksomheder -1.650 1.366 -284
Arets resultat -128 -5.350 -5.478
Egenkapital pr. 31. december 2023 4.903 25.115 30.018
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Pengestrgms-
opggrelse
koncern

Arsregnskab

Note

36

37
38

39

(mio. kr.) 2024 2023
Arets resultat -1.167 -5.492
Reguleringer 4.341 8.090
Pengestroamme for pengebinding i driftskapital mv. 3.174 2.598
/Andring i driftskapital -184 6.396
Finansielle betalinger, netto -694 -507
Pengestromme fra ordincer drift 2.296 8.487
Betalt udbytte- og selskabsskat -127 -1.790
Pengestromme fra driftsaktivitet 2.169 6.697
Nettoinvesteringer i virksomheder?* -93 -67
Nettoinvesteringer i immaterielle anlcegsaktiver -386 -306
Nettoinvesteringer i materielle anloegsaktiver -4.293 -3.042
Nettoinvesteringer i finansielle anlcegsaktiver 0 -12
Modtaget udbytte 0 284
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -4.772 -3.143
Kapitalbevoegelser vedr. minoriteter, netto 0 -1.135
Udlodning til andelshavere -804 0
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -2.939 -2.596
Tilbagebetaling af geeld til minoritetsinteresser 15 -7
Optagelse af geeld hos kreditinstitutter 784 500
Troek p& kassekreditter 1.293 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -1.651 -3.238
Andring i likvider -4.254 316
Likvide beholdninger pr. 1. januar 9.066 8.731
Reklassificering og kursregulering pd veerdipapirer bestemt for salg -5 19
Likvide beholdninger pr. 31. december 4.807 9.066
Likvide beholdninger, ultimo 4.807 9.066
Kortfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -1.603 -9.041
Kortfristet geeld til minoritetsinteresser, ultimo -15 0
Langfristet geeld kreditinstitutter, ultimo -22.331 -15.886
Langfristet goeld minoritetsinteresser, ultimo -252 -252
Netto rentebcerende geeld pr. 31.december -19.394 -16.113

1 | posten er der foretaget modregning af overtagne likvide beholdninger i de erhvervede virksomheder.
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Koncernoverblik Regnskabsberetning Selskabsledelse Arsregnskab a

01 Nettoomscetnin
Noter o

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselskab
2024 2023 2024 2023

Segmentoplysning

Energiproduktion
Redsand 2 Offshore Wind Farm A/S, Andel Tryggeveelde Solcellepark ApS, Andel Barmosen Solcellepark ApS,

Better Energy Andel P/S, Better Energy Andel Komplementar ApS 266 302 0 0
Infrastruktur
Cerius A/S, Radius Elnet A/S, Nexel A/S 1.876 1.219 0 0

Kundelgsninger
Energisalg og lasninger: Andel Energi A/S, Koncernen Energi Danmark A/S, Watts A/S, Enova Energy ApS, Fibia P/S,

Waoo A/S, Fibia Komplementar 79.746 121.792 0 0
Ladelgsninger: Clever A/S 1.454 796 0 0
Udelys: Andel Lumen A/S 202 192 0 0
Ikke allokerede poster: Andel Holding A/S, Andel Ratio A/S, Andel Sp. z 0.0., Andel A.m.b.a. 0 34 0 0
lalt 83.544 124.335 0o (o]
Aktiver

Energiproduktion (Inkl. @rsted) 10.566 A3 37/ 6.828 7.883
Infrastruktur 31.269 30.377 0 0
Kundelgsninger 27.785 30.544 32 32
Elimineringer og ikke allokerede poster 2.044 6.211 20.920 23.797
lalt 71.664 78.299 27.780 31.712
Geografiske markeder Koncern Koncern

(mio. kr.) 2024 2023

Danmark 76.116 113.201

@vrige lande 7.428 11.134

lalt 83.544 124.335
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02 Personaleomkostninger

Arsregnskab

04 Resultat of kapitalandele i tilknyttede virksomheder

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselskab
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Lenninger og vederlag 2.079 1.769 4 3 Andel af resultat i tilknyttede virksomheder 0 0 -151 -257
Pensioner 203 172 0 0 lalt 0 0 -151 -257
Andre omkostninger til social sikring 31 27 0 0
lalt 2.313 1.968 4 3
Udbetalt vederlag til selskabets direktion,
bestyrelse og reproesentantskab udger:
Direktion 9 10 2 1
Bestyrelse 4 3 3 05 Resultat of kapitalandele i associerede og feellesledede
Reprcesentantskab 3 4 3 g
P virksomheder
lalt 17 16 10 7
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselskab
Gennemsnitligt antal medarbejdere i dret 2.965 2.650 0 0 2024 2023 2024 2023
Vederlaget til moderselskabets bestyrelse og direktion er omkostningsfart under andre eksterne omkostninger som . i
viderefakturerede ledelsesomkostninger fra Andel Holding A/S. Andel of resultat i associerede og feellesledede
virksomheder 13 -1 0 0
lalt 13 -1 0o o]
03 Af- og nedskrivninger
06 Resultat af andre kapitalandele og veerdipapirer
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskab
2024 2023 2024 2023
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
Goodwill 290 5 0 0 2024 2023 2024 2023
Erhvervede kunderelationer og rettigheder 167 143 0 0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 216 142 0 0 Udbytte fra andre kapitalandele og veerdipapirer 0 284 0 284
Bygninger 22 21 0 0 Veerdiregulering af andre kapitalandele og
Tekniske anlceg og maskiner 1.800 1.885 0 0 Vel pelpEr -1.055 B -1.055 B4
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 48 44 0 0 Dl -1.055 o125 -1.055 o125
Indretning af lejede lokaler 1 1 0 0
lalt 2.544 2.551 (o] o]
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07 Finansielle indtcegter

Selskabsledelse

Arsregnskab

09 Skat af drets resultat - fortsat

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl
2024 2023 2024 2023 Global minimumsskat med tilleegsskat der slutter den 31. december 2024. P&
Renteindtoegter, tilknyttede virksomheder 0 0 36 0 (top-up-skat) baggrund af denne forventer koncer-
Andre finansielle indtcegter 493 527 18 42 Koncernen er omfattet af OECD’s Pillar nen at veere kvalificerede til Transitional
lef 493 227 54 g2 ll-regler (global minimumsbeskatning), CbCR Safe Harbour i sterstedelen af de
der er geeldende fra 1. januar 2024. jurisdiktioner, hvor koncernen er til stede
Pillar Il har til formal at adressere BEPS i regnskabsdret 2024. Pr. 31. december
(Base Erosion and Profit Shifting) ved at 2024 er der ingen tegn p4@, at tilleegsskat-
. . . indfgre en global minimumsskat pd 15% ten vil have en veesentlig indvirkning pd
08 Finansielle okaStnlnger og implementere skattelovgivning om koncernen i 2024. Koncernen har anvendt
fordeling af beskatningsret. Koncernen en midlertidig obligatorisk fritagelse for
(mio. kr) Koncern Koncern  Moderselskab | Moderselskal har udarbejdet en forelgbig Transitional udskudt skat, for sé vidt angdr effekten
2024 2023 2024 2023 Country-by-Country Reporting (CbCR) af tilleegsskatten og behandler den regn-
Safe Harbour-vurdering med en konklu- skabsmeessigt som aktuel skat, nér den
Renteomkostninger, tilknyttede virksomheder 0 0 8 17 . .
Andre finansielle omkostninger 1074 - o @ sion vedrgrende den regnskabsperiode afholdes.
lalt 1.074 951 8 17
09 Skat af drets resultat 10 Resultatdisponering
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskab (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Arets aktuelle skat 113 341 7 42 Overfort resultat -2.029 -5.478 -1.878 -5.350
Arets udskudte skat -39 -335 0 0 Reserve for nettoopskrivning efter den indre
Regulering, skat tidligere ér 5 -171 0 (0] veerdis metode 0 0 -151 -128
Regulering, udskudt skat tidligere &r 9 161 0 0 Ekstraordincer udlodning til andelshavere 804 0 804 0
Arets skat i alt 70 A 7 42 Minoritetsinteresser 58 -14 0 0
1alt -1.167 -5.492 -1.225 -5.478
Udover den i resultatopggrelsen indregnede
skat er der indregnet skat under egenkapitalen
(dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter) -61 -108 0 0
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Selskabsledelse

Arsregnskab

11 Immaterielle anlcegsaktiver for koncernen

(mio. kr.) Goodwill Erhvervede Feerdiggjorte Udviklings- lalt

kunde- udviklings- projekter

relationer og projekter under

rettigheder udfarelse
Kostpris pr. 1. januar 2024 10.611 2.260 1.137 183 14.191
Primoregulering -26 0 26 6 6
Tilgang i érets lgb 0 8 220 158 386
Tilgang ved fusion 0 0 1 0 1
Afgang i drets Igb 0 0 -31 0 -31
Overfarsel i arets lgb 0 0 164 -164 0
Kostpris pr. 31. december 2024 10.585 2.268 1.517 183 14.553
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 2024 974 566 652 0 2.192
Primoregulering -28 0 27 0 -1
Arets af- og nedskrivninger 290 167 216 0 673
Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 0 -30 0 -30
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 2024 1.236 733 865 0 2.834
Regnskabsmcessig veerdi pr. 31. december 2024 9.349 5T 652 183 11.719

Afskrives over 10-40 ar 10-20 é&r 3-7 ér

Goodwill

Goodwill erhvervet i forbindelse med
opkeb af Radius Elnet (2020) og N1
Hillergd (2021) (powerdistribution)
afskrives over 40 &r. Businesscasen, der
ligger til grund for kebsprisen, indeholder
en forecastperiode p& 40 ar samt en
terminalveerdi, der reprcesenterer indtje-
ningen i perioden efter &r 40. Ledelsen
har p& den baggrund valgt en konkret
40-drig afskrivningsperiode pé& goodwill,
idet denne periode afspejler de budget-
terede cash flows i forecast-perioden.

Businesscasens lange forecast-periode er
begrundet i forretningsomradets scerlige
karakter med langsigtede investeringer

i infrastruktur uden reelle alternative
aktgrer. Indtreengningsbarrieren for evt.
alternative akterer 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
overtagelse af majoriteten af aktierne i
Energi Danmark-koncernen (2021) afskri-
ves over 20 ar. Koncernens ledelse har
vurderet en afskrivningshorisont pa
goodwill til 20 &r som veerende passende
i det konkrete scenarie henset til en stoerk
branche- og markedsposition med bety-
delige optimerings- og synergimuligheder.
Ved valg af 20 ar males lsnsomheden
over den periode, som er lagt til grund i
forbindelse med yderligere kab af aktier
i Energi Danmark.

Erhvervede kunderelationer og
rettigheder

Erhvervede kunderelationer og rettig-
heder afskrives linecert over den vurde-
rede gkonomiske brugstid, der er fastlagt
pd baggrund af ledelsens erfaringer
inden for det pdgoeldende forretnings-
omrdde, herunder erfaringstal pd
omscetningshastigheder.

For den foretagne investering i HMN
Naturgas felger afskrivningsperioden den
forventede udfasning af gas ved udgangen
af 2029.

For den i 2020 foretagne investering i
@rsteds privatkunder, er afskrivningshori-
sonten vurderet til 20 dr, bl.a. baseret pa
historiske madltal p& den gennemsnitlige
churn for elkunder.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter og
udviklingsprojekter under udfgrelse
Feerdiggjorte udviklingsprojekter og
udviklingsprojekter under udferelse
kan primeert henfgres til udviklings-
projekter, der vedrgrer koncernens
IT-platforme, som handterer netvecerks-
styring og leveranceflow, samt alle

de regnskabsmcessige registreringer,
herunder anloegsaktiver, anloegsprojek-
ter, kundehéndtering, fakturering og
lenadministration.
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11 Immaterielle anleegsaktiver for koncernen - fortsat

Selskabsledelse

Arsregnskab

Udviklingsprojekterne lever alle op
til forventningerne, og der er sdle-
des ikke identificeret indikatorer p&
veerdiforringelse.

12 Materielle anlcegsaktiver for koncernen

(mio. kr.) Grunde og Tekniske  Andre anlceg, Indretning af Materielle lalt
bygninger anleeg og  driftsmateriel lejede lokaler anleeg under
maskiner og inventar udfarelse
Kostpris pr. 1. januar 2024 1.227 41.596 399 11 2.231 45.464
Primoregulering -1 -15 1 1 -5 -19
Tilgang ved virksomhedskgb 0 86 0 0 8 94
Tilgang i arets lgb 41 1.004 58 0 3.218 4.321
Afgang i drets lgb 0 -131 -52 0 -1 -184
Overfersel i arets lgb 43 2.140 56 -1 -2.238 0
Kostpris pr. 31. december 2024 1.310 44.680 462 alil, 3.213 49.676
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 2024 190 12.889 212 5 0 13.296
Primoregulering 0 0 1 0 0 1
Arets af- og nedskrivninger 22 1.800 48 1 0 1.871
Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 -80 E57/ 0 0 -117
Overfarsel i arets lgb (o] -9 9 (o] 0 (o]
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 2024 212 14.600 233 6 0 15.051
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 2024 1.098 30.080 229 5] 3.213 34.625
Afskrives over 20-50 ar 5-50 ér 3-30 ér 5 éar
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Selskabsledelse

Arsregnskab

13 Usikkerhed ved indregning og mdling

Den regnskabsmcessige veerdi af koncer-
nens anlcegsaktiver kroever vurderinger,
sken og forudscetninger om fremtidige
begivenheder. De foretagne sken og
forudscetninger er baseret pd historiske
erfaringer og andre faktorer, som ledelsen
vurderer forsvarlige efter omstoendig-
hederne, men som naturligt er usikre og
uforudsigelige. Som felge af de risici og
usikkerheder, som koncernen er under-
lagt, kan faktiske udfald afvige fra de
foretagne skgn. Mélingen af aktivernes
veerdi kan pdvirkes betydeligt af voesent-
lige cendringer i sken og forudscetninger
eller som fglge af ny viden eller efterfal-
gende begivenheder.

Den regnskabsmcessige veerdi af koncer-
nens anlcegsaktiver er understgttet og
baseret pé forretningsplaner, hvori der
indgdr betydelige skan over udviklingen

i antallet af nye kunder, det gennem-
snitlige forbrug pr. kunde, udviklingen

i investeringer samt forventninger til
afkastkrav af investeringen.

Der er i 2024 foretaget test af nedskriv-
ningsbehov i Andel Tryggeveelde Solar
Park ApS. Koncernen har i den forbindelse
anvendt prisestimater fra eksterne leve-
randgrer af el-forwardkurver. Den udar-
bejdede nedskrivningstest har medfert en
nedskrivning af aktiverne p& 25 mio. kr.

For gvrige relevante forretningsomrader

er det vurderet om der er indikationer p&
nedskrivningsbehov. | sédanne tilfcelde,

er der foretaget nedskrivningstest med
det formdl at vurdere, hvorvidt koncer-
nens anlcegsaktiver vil veere i stand til at
generere tilstroekkelige positive nettopen-
gestrgmme i fremtiden til at understotte
veerdien af anlcegsaktivernes regnskabs-
moessige veerdi. De fremtidige nettopen-
gestremme er estimeret pd baggrund af
forretningsplaner med tilhgrende budget-
ter og prognoser for indtjening og inve-
steringer. De voesentligste parametre i de
gennemferte nedskrivningstests vedrgrer
salgspriser, udviklingen i antallet af kunder,
det gennemsnitlige forbrug pr. kunde,
investeringer og den anvendte WACC. Som
felge af forretningsomrddernes karakter
skennes de forventede pengestremme
mange ar ud i fremtiden, hvilket farer til en
vis usikkerhed. Usikkerheden er indregnet

i de forventede pengestremme eller i dis-
konteringsfaktoren. Nedskrivningstests har
ikke identificeret yderligere nedskrivnings-
behov for koncernens anloegsaktiver.

Andel Holding foretog ultimo 2023 inve-
stering i det feellesledede selskab Better
Energy Andel P/S og ejer 50% af selska-
bet. Den anden aktioncer i selskabet, Better
Energy Partnership Ill P/S, er dattersel-
skab af Better Energy Holding A/S, som

blev taget under rekonstruktion den 19.
december 2024. Better Energy Andel P/S
har investeret i 4 solcelleparker, som pa
balancetidspunktet er under opfersel. Der
er i december 2024 foretaget en stgrre
gennemgang af den tekniske foerdig-
gerelsesgrad af de igangveerende anloeg.
Konklusionen fra gennemgangen er, at
de tekniske feerdiggerelsesgrader er som
forventet, hvorfor der ikke er indikation af
veerdiforringelser af aktiverne.

Finansielle og fysiske energikontrakter
vedrgrende naturgas og el mdles til
markedsveerdi i overensstemmelse med
anvendt regnskabspraksis. Malingen af
markedsveerdien af energikontrakter er
noterede priser fra aktive markeder. | fra-
veer af noterede priser pd identiske og lig-
nende energikontrakter anvendes generelt
accepterede veerdianscettelsesmetoder,
hvor tilgcengelige markedsdata anvendes
som input til vurdering af markedsveerdi.
Ved komplekse finansielle instrumenter
anvendes en kombination af standard-
sével som ikke-standard-produkter og
markedsdata, som ikke er officielle, der
alle indgdr i veerdianscettelsesmodellen

til beregning af markedsveerdien. Inputs
og forudscetninger testes lgbende for at
understgtte bedst mulige proecision af
modellen.

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

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

Fysiske energikontrakter indregnes i
balancen som derivater under aktiver
eller finansielle forpligtelser. Voerdianscet-
telsen er baseret pd forventet fremtidigt
forbrug eller produktion af energi. Dette
er forbundet med en vis usikkerhed, da
forventningerne kan afvige fra, hvad der
realiseres. Pr. 31. december 2024 er den
regnskabsmecessige veerdi af derivater
opfert under aktiver opgjort til 1.108 mio. kr.
(2.325 mio. kr. 2023) og derivater opfert
under forpligtelser opgjort til 1.270 mio. kr.
(3.500 mio. kr. 2023).
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14 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskatk
2024 2023 2024 2023
Kostpris pr. 1. januar 0 0 15.302 15.302
Kapitalindskud 0 0 0 0
Kostpris pr. 31. december (V] 0o 15.302 15.302
Opskrivning pr. 1. januar 0 0 4.783 6.690
Veerdiregulering 0 0 -234 -284
Udbytte 0 0 0 -1.366
Arets resultat 0 0 -151 -257
Opskrivninger pr. 31. december (V] 0o 4.398 4.783
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 0 (0] 19.700 20.085
Moderselskab Hjemsted Selskabs- Stemme- og Egenkapital  Arets resultat
Navn kapital ejerandel
(mio. kr.) (mio. kr.) (mio. kr.)
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres séledes:
Andel Barmosen Solcellepark ApS Svinninge 0 100,0% 0 0
Andel Energi A/S Svinninge 36 100,0% 2.827 97
Andel Holding A/S Svinninge 12.973 100,0% 15.306 -223
Andel Lumen A/S Svinninge 134 100,0% 382 -55
Andel Ratio A/S Svinninge 128 100,0% 1.926 28
Andel Sp. z o.0. Polen 0 100,0% 5 1
Andel Tryggeveelde Solcellepark ApS Seborg 0 100,0% 20 -2
Cerius A/S Svinninge 1.497 100,0% 2.474 301
Clever A/S Kebenhavn 97 94,9% 197 =3l
Energi Danmark A/S Aarhus 500 63,6% 8.651 283
Fibia Komplementar ApS Haslev 0 65,5% 0 0
Fibia P/S Haslev 3.063 65,5% 2.577 8
Nexel A/S Svinninge 151 100,0% 571 102
Radius Elnet A/S Svinninge 1.109 100,0% 2.481 503
Redsand 2 Offshore Wind Farm AB Sverige E] 80,0% 994 6
Watts A/S Kage 1 100,0% 15 =55
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15 Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatk

2024 2023 2024 2023
Kostpris pr. 1. januar 197 187 41 31
Arets tilgang 0 10 0 10
Overforsel i drets lgb* -75 0 0 (o]
Kostpris pr. 31. december 122 197 41 41
Veerdiregulering pr. 1. januar -75 =7/ -9 -9
Primoregulering 0 1 0 0
Overforsel i drets lgb* 42 0 0 0
Arets resultat 13 -1 0 0
Veerdiregulering pr. 31. december -20 -75 -9 -9
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 102 122 32 32

Better Energy Andel P/S, Better Energy Andel Komplementar ApS og underliggende selskaber er feellesledede selskaber mellem Andel Holding A/S og
Better Energy Partnerships Il B/S. Andel-koncernen ejer 50% af stemmerettighederne i selskaberne, hvorfor der ved beslutninger om relevante aktivite-
ter i selskaberne kreeves enighed blandt de parter, der har den feelles bestemmende indflydelse.

Koncern Hjemsted Stemme- og
Navn ejerandel

Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder specificeres séledes:

Better Energy Andel P/S Frederiksberg 50%
Better Energy Andel Komplementar ApS Frederiksberg 50%
Impagt Invest Sjcelland A/S Roskilde 50%
Ultra-Fast Charging Venture Scandinavia ApS Kgbenhavn 50%
! Stiesdal Storage A/S Give 39%/76%
Moderselskab Hjemsted Stemme- og
Navn ejerandel

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres sdledes:
Impagt Invest Sjcelland A/S Roskilde 50%
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16 Andre kapitalandele og veerdipapirer

Arsregnskab

18 Varebeholdninger

a

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Kostpris pr. 1. januar 894 892 5.445 5.445 Naturgaslager 350 704 0 0
Overfarsel i drets lob 75 0 0 0 @vrig varebeholdning 712 647 0 0
Kapitalindskud 0 2 0 0 Forudbetaling af varer 9 2 0 0
Kostpris pr. 31. december 969 894 5.445 5.445 lalt 1.071 1.353 0o o]
Veerdiregulering pr. 1. januar 6.991 12.404 2.438 7.851
Overfarsel i &rets lgb -42 0 (o] (o]
Arets veerdiregulering -1.055 -5.413 -1.055 -5.413
Veerdiregulering pr. 31. december 5.894 6.991 1.383 2.438
19 Igangvecerende arbejder for fremmed regning
Regnskabsmoessig veerdi pr. 31. december 6.863 7.885 6.828 7.883
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Igangvcerende arbejder, salgspris 138 139 0 0
17 And re tiIgOdehavender Igangveerende arbejder, a conto faktureret -124 -101 0 0
lalt 14 38 0o (o]
(mio. kr.) Koncern Koncern Moderselskab ~ Moderselskab Indregnet séledes i balancen:
2024 2023 2024 2023 Igangvcerende arbejder for fremmed regning
under aktiver 33 47 0 0
Kostpris pr. 1. januar 203 278 0 0 Igangveerende arbejder for fremmed regning
Tilgang i arets lob 20 34 0 0 U”Ide' passiver -19 J 0 3
Afdrag i drets lob 41 19 0 ) flalt 14 58 ° O
Kostpris pr. 31. december 272 293 [}] o]
Veerdiregulering pr. 1. januar 0 0 0 0
Arets veerdiregulering 0 0 0 0
Veerdiregulering pr. 31. december 0 0 0o 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 272 293 0 0
Der indregnes sdledes:
Finansielle anlcegsaktiver, forfald efter 1 ar 254 278 0 0
Andre tilgodehavender, forfald indenfor 1 ar 18 15 0 0
lalt 272 293 (o] o]
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20 Deposita

Arsregnskab

23 Udskudt skat

Omfatter deponerede belgb i tilknytning til indgdede finansielle kontrakter.

21 Periodeafgreensningsposter

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Forudbetalte omkostninger inkl. gasperiodisering 304 124 0 1
lalt 304 124 (0] 1
22 Veerdipapirer
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Dagsveerdi ultimo 896 884 0 0
Veerdireguleringer i resultatopgerelsen -5 -16 0 0

Beholdningen af veerdipapirer bestdr udelukkende af obligationer.

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselsk
2024 2023 2024 2023
Udskudt skat 1. januar 1.083 1.262 0 0
Regulering, tidligere ér -8 207 0 0
Valutakursreguleringer 1 -2 0 0
Tilgang ved virksomhedskgb 2 0 0 0
Indregnet i resultatopgerelsen -39 -335 0 0
Indregnet direkte pd egenkapitalen -46 -49 0 0
Udskudt skat 31. december 993 1.083 (o] 0
Udskudet skat (netto) hviler pa falgende poster:
Immaterielle anlcegsaktiver 249 191 0 0
Materielle anlcegsaktiver 1.549 2.207 0 0
Finansielle anlcegsaktiver 61 55 0 0
Periodiserede investeringsbidrag / indtoegter 388 -1.012 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4 -29 0 0
Finansielle instrumenter -50 -60 0 0
Takstmeessig under-/overdoekning -29 58 (] 0
Henscettelser og geeldsforpligtelser mv. -1.025 -231 0 0
Skattemcessigt underskud til fremfarsel -154 -94 0 0
lalt 993 1.083 0o (o]
24 Andre hensatte forpligtelser
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Andre hensatte forpligtelser 1. januar 641 713 0 0
Hensat i dret 85 69 o] 0
Afgange/tilbageferelser i dret -21 -141 0 0
Andre hensatte forpligtelser 31. december 705 641 0 0
| posten indgdr estimerede omkostninger til oprensning af grund i Haslev, nedtagningsforpligtelse i Redsand Il Offshore
Wind Farm A/S, reetableringsforpligtelse af ladeanlcegslokationer i Clever A/S samt avrige kontraktlige forpligtelser.
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25 Kreditinstitutter

Selskabsledelse

Arsregnskab

27 Anden geeld

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab  Moderselskatl (mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselsk
2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Efter 5 ar 10.318 10.698 0 0 Skyldig moms og afgifter 1.245 1.218 0 0
Mellem 1 og 5 &r 12.013 5.188 0 0 Skyldig lan, feriepenge, A-skatter og sociale bidrag mv. 274 346 0 0
Langfristet del 22.331 15.886 0 0 @vrig anden geeld 674 939 0 0
lalt 2.193 2.503 0o (o]
Indenfor 1 &r 1.603 9.041 0 0
Kortfristet del 1.603 9.041 0 0 Der indregnes séledes:
Efter 5 ar 19 19 0 0
lalt 23.934 24.927 (] 0 Mellem 1 og 5 &r 13 7 0 0
Langfristet del 32 26 0 0o
Indenfor 1 &r 2.161 2.477 0 0
Kortfristet del 2.161 2.477 0 0o
26 Geeld til minoritetsinteresser 1alt 2.193 2.503 0 0
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskab ~ Moderselskal
2024 2023 2024 2023
Efter 5 &r 0 0 0 0 28 Periodeafgroensningsposter
Mellem 1 og 5 ar 252 252 0 0
Langfristet del 252 252 0 0
(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskalk Moderselskab
Indenfor 1 &r 9 0 0 0 2024 2023 2024 2023
Kortfristet del 9 0 0 0
Efter 5 ar 4.640 4.203 0 0
lalt 261 252 0o 0 Mellem 1 og 5 &r 752 736 0 0
Langfristet del 5.392 4.939 (o] 0
Indenfor 1 &r 442 511 0 0
Kortfristet del 442 511 0 0
lalt 5.834 5.450 0o (o]

Periodeafgreensningsposter bestér primeert af modtagne investeringsbidrag og tredjepartsindtcegter, der passiveres
og indtoegtsferes over en periode pd 30-40 ar, der svarer til den gennemsnitlige afskrivningsperiode for de Igbende

anleegsinvesteringer.
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29 Dagsveerdi of sikringsinstrumenter

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 veerdianscettes
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 renteswaps
med modparter af Investment Grade
(AAA - BBB-).

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

Gas- og elderivater

Koncernen har indgdet gasderivater
(futures og forward), idet koncernen er eks-
poneret mod spot- og forward-gaspriser

Finansielle instrumenter pr. 31. december 2024
(mio. kr.)

Finansielle aktiver mdlt til dagsveerdi

Regnskabs- Hovedstol Lobetid
moessig voerdi (volumen x (Mdr)
indgdelsespris)

Valutaterminskontrakter 18 4.086 1-36
Rentederivater 3 233 1-24
Elderivater 963 60.595 1-132
Naturgasderivater 124 20.440 1-48
lalt 1.108 85.354

Finansielle forpligtelser malt til dagsveerdi

Valutaterminskontrakter -3 -2.843 1-36
Rentederivater -143 -8.956 1-87
Elderivater -523 -72.291 1-132
Naturgasderivater -601 -20.658 1-48
lalt -1.270 -104.748

i hele Europa. Koncernen handler primeert
gasderivater p& EEX og ICE samt med
store finansielle modparter. Koncernens
aktiviteteter mod bgrser og CSA-
modparter styres via margin-afregning
og bilateral eksponering, herudover styres
via kreditgivning og -monitorering.

Elderivater veerdianscettes, sd vidt muligt,
efter noterede produkter og herefter pd
fremskrivning af disse. Eksponering base-
ret p& fremskrevne kurver klassificeres
som niveau 3 i dagsveerdihierarkiet.
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29 Dagsveerdi af sikringsinstrumenter - fortsat

Instrumenter klassificeret som niveau 3 i dagsveerdihierarkiet

(mio. kr.)

Veerdi pr. 1. januar 2024 168

Tilfert i dret via opkeb 8

Tab/gevinst indregnet i resultatopgerelsen -2

Overfgrsel til/fra niveau 1 eller 2 -145

Veerdi pr. 31. december 2024 29

Modregning Derivater Derivater Total

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

Brutto 9.308 -8.439 869

Modregning -8.200 7.169 -1.031

Derivater indregnet i balancen 1.108 -1.270 -162

Sikkerhedsstillelse 210 -17 193

Netto 1.318 -1.287 31

Den urealiserede veerdi af derivater indregnet i egenkapitalen udger -149 mio. kr.

Regnskabsmeessig sikring Positiv/ 2025 2026 2027 2028 2029

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

indgéelsespris) indgéelsespris) indgdelsespris) indgdelsespris) indgdelsespris)
Rentederivater indregnet i egenkapitalen som pengestrgmssikring -101 8.207 7.920 1.718 1.638 1.070
El- og naturgasderivater indregnet i egenkapitalen som pengestremssikring -48 713 197 0 0 0
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30 Akkuvisitioner

Selskabsledelse

Arsregnskab

31 Kontraktlige forpligtelser

Der er i 2024 foretaget investeringer i
felgende dattervirksomheder:

e Nakskov Elnet A/S
e Andel Barmosen Solcellepark ApS
(tidligere Little Green Energy ApS)

Investeringerne er egenfinansierede.
Kostprisen for virksomhederne er endeligt
fastsat. Forskelsbelgbet ved forste ind-
regning af keb af dattervirksomhederne
udggr netto 0 mio. kr.

Omscetning og resultat for de virksomhe-
der, der indgar i koncernregnskabet siden
de respektive overtagelsesdatoer, kan
specificeres som i tabellen nedenfor.

Nakskov Elnet A/S er den 31. maj 2024
fusioneret med Cerius A/S. Selskabets
aktiviteter er efter fusionen fuldt inte-
grerede i Cerius A/S, hvorfor det ikke er
muligt at opgere det indregnede resul-
tat af den erhvervede virksomhed efter
overtagelsesdagen.

Kostprisen for kgbet af Andel Trygge-
veelde Solcellepark ApS er i 2024 endeligt
opgjort. Dette har medfert reduktion af
forskelsbelgbet ved ferste indregning af
kgb af dattervirksomheden pd 16 mio. kr.,
hvoraf O mio. kr. er goodwill.

Kostprisen for kebet af Better Energy
Andel P/S i 2023 er forelgbigt fastsat og
vil blive endeligt fastsat i forbindelse med
ibrugtagning af de underliggende solcel-
leparker i 2025-2026.

Erhvervede virksomheder Omscetning Resultat
Indregnet ejerperiodens andel af drets omscetning og resultat fer skat for skat
(mio. kr.)

Nakskov Elnet A/S (indgér efter fusion i Cerius A/S) 31.05 - 31.12.2024 10 0
Andel Barmosen Solcellepark ApS 09.01 - 31.12.2024 0 0
lalt 10

Andel Holding A/S og Andel Lumen A/S
har pdtaget sig de for branchen kutyme-
moessige kontraktforpligtelser, herunder
er der pr. 31. december 2024 stillet garan-

tier for op til 15 mio. kr. for udfert arbejde.

Ved pressemeddelelse den 25. septem-
ber 2024 meddelte Andel Lumen A/S, at
selskabet er under kontrolleret afvikling.
| den forbindelse er Andel Lumen A/S
derfor i proces med at opsige og afvikle
sine kontraktuelle forpligtelser overfor
alle sine kunder.

Energi Danmark A/S har i forbindelse
med etablering af en naturgasledning fra
Sjeelland til Lolland og Falster forpligtet
sig til at kebe kapacitet pd stroekningen
i15 &r frem til &r 2039 til en merpris pd
100 mio. kr. Forpligtelsen er fert videre til
slutkunden, der skal aftage gassen.

Energi Danmark A/S har indgdet aftaler
om fremtidigt keb af transportkapacite-
ter til gas, hvor den ikke-indregnede for-
pligtelse udger 67 mio. kr. pr. 31. december
2024. Aftalen udlgber i 2027.

Waoo A/S har indgdet kontrakt med
kanaludbydere vedrgrende levering af
TV-rettigheder til indhold i TV-pakker.
Kontrakterne lgber i 1-2 ar, hvor forpligtel-
sen felger udviklingen i kundetal.
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32 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

33 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

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

Der er indgdet leje- og leasingkontrakter der forfalder saledes:

Forfald inden 1 &r 193 0
Forfald mellem 1 og 5 &r 359 0
Forfald efter 5 ar 298 (o]
I alt pr. 31. december 2024 850 0
Sikkerhedsstillelser

Der er stillet sikkerhed for goeld til kreditinstitutter m.v. ved pant i aktiver.

Bogfert veerdi af pantsatte aktiver udger:

Grunde og bygninger 115 0
Tekniske anloeg og maskiner 25.138 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1 0
Andre kapitalandele og veerdipapirer 6.828 6.828
Varebeholdninger 16 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4 0
Deposita 1.191 0
Veerdipapirer 896 0
Likvide beholdninger 84 0
I alt pr. 31. december 2024 34.273 6.828
Garantier og kautioner afgivet for koncernselskabernes kreditfaciliteter udger 0 12.274
Garantier og kautioner afgivet til leverandgrer, kunder mv. udger 1.714 0

(mio. kr.) Koncern Koncern  Moderselskal Moderselskab
2024 2023 2024 2023
Der kan specificeres sdledes:
Lovpligtig revision* 7 6 0 0
Andre erklceringsopgaver med sikkerhed 0 0 0 0
Skatterddgivning 1 1 0 0
Andre ydelser 30 26 0 0
lalt 38 33 0 0
1 Honorar for lovpligtig revision af moderselskab udger 0,2 mio. kr. (2023: 0,2 mio. kr.)
o
34 Noertstdende parter
@vrige ncertstdende parter Koncernforhold
e Selskabets bestyrelse Andel A.m.b.a. er det ultimative moder-
(se ledelsespdategning) selskab i koncernen, der aflcegger
e Tilknyttede virksomheder jf. note 35 koncernrapport.
Transaktioner
Der oplyses om alle transaktioner med
noertstdende parter, som ikke er p&
markedsmoessige vilkar efter drsregn-
skabslovens § 98 c, stk. 7. Der er ikke
foretaget sGddanne transaktioner i dret.
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35 Koncernselskaber

Arsregnskab

36 Pengestremsopggrelse - reguleringer

Koncernselskaber
Navn

Andel Barmosen Solcellepark ApS

Andel Energi A/S

Andel Holding A/S

Andel Lumen A/S

Andel Ratio A/S

Andel Sp. z o.0.

Andel Tryggevcelde Solcellepark ApS
Better Energy Andel P/S

Better Energy Andel komplementar ApS
Better Energy Andel Komplementar | ApS
Cerius A/S

Clever A/S

DISAM Australia Pty. Ltd.

DISAM BH d.o.o.

DISAM GE LLC

Disam Nm Dooel Skopje

DISAM US LLC

Energi Danmark A/S

Hjemsted

Svinninge
Svinninge
Svinninge
Svinninge
Svinninge
Polen

Sgborg
Frederiksberg
Frederiksberg
Frederiksberg
Svinninge
Kebenhavn
Australien
Bosnien-Hercegovina
Georgien
Makedonien
USA

Aarhus

Energi Danmark Anadolu Elektrik Enerjisi Toptan Ticaret Limited Liability Company  Tyrkiet

Energi Danmark Securities A/S
Energi Forsdljning Sverige AB
Energi Salg Norge AS

Energia Myynti Suomi Oy

Energie Vertrieb Deutschland EVD GmbH
Enova Energy ApS

Fibia Komplementar ApS

Fibia P/S

Nexel A/S

Radius Elnet A/S

Redsand 2 Offshore Wind Farm AB
Redsand Il Offshore Wind Farm A/S
Solcellepark Vedde P/S
Solcellepark Keng Mose P/S
Solcellepark Radsted-Greenge P/S
Solcellepark Saltg P/S

Waoo A/S

Watts A/S

Aarhus
Sverige
Norge

Finland
Tyskland
Svinninge
Haslev
Haslev
Svinninge
Svinninge
Sverige
Redby
Frederiksberg
Frederiksberg
Frederiksberg
Frederiksberg
Tilst

Kage

Stemme- og
ejerandel

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
50%
50%
50%
100%
94,9%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
63,6%
100%
65,5%
65,5%
100%
100%
80%
80%
50%
50%
50%
50%
65,5%
100%

(mio. kr.) 2024 2023
Af- og nedskrivninger 2.544 2255}
Resultat af kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder,

. . . 1.042 5.130
andre kapitalandele og veerdipapirer
Andre driftsomkostninger 104 -11
Skat af drets resultat 70 -4
Finansielle indtoegter -493 -527
Finansielle udgifter 1.074 951
lalt 4.341 8.090
37 Pengestremsopggrelse - cendring i driftskapital
(mio. kr.) 2024 2023
/Andring i varebeholdninger 282 346
Andring i tilgodehavender 3.208 19.642
/Andring i kortfristede geceldsforpligtelser -3.674 -13.592
lalt -184 6.396
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38 Finansielle betalinger, netto

(mio. kr.) 2024 2023
Finansielle betalinger, brutto -576 -443
Urealiseret avance - obligationsbeholdning og bankkonti 13 -98
Tilbagefart diskontering -122 13
Periodiserede I&neomkostninger - geeldsforpligtelser -9 21
lalt -694 -507
39 Likvide beholdninger

(mio. kr.) 2024 2023
Heraf bundne 84 94

Bundne likvider er lagt til sikkerhed for I&n optaget i Redsand 2 Offshore Wind Farm AB.
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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 2024 er aflagt i mio. kr.
Regnskabspraksis er ucendret i forhold
til 2023.

Rettelse af veesentlige fejl vedrgrende
tidligere ar

Ledelsen i datterselskabet Energi
Danmark har efter aflevering af érsrap-
porten for 2023 identificeret voesentlige
saldi, som var mailt forkert i 2023, hvorfor
der er foretaget rettelse vedrgrende
tidligere ér.

Rettelserne skyldes fglgende, der forarsa-

gede forkert mdling ved udgangen af 2023:

o Forkert moerkning i handelsregistrering
af nogle f&, men veesentlige handler,
der har fordrsaget anvendelse af for-
kert mélemetode.

e Beregningsfejl vedrgrende periodisering
af en gasposition.

e Mangel pd opdaterede priser for
veesentlige gaskapacitetskontrakter.

Som fglge heraf er sammenligningstal-
lene for 2023 blevet rettet, og effek-
ten pd de enkelte regnskabsposter
kan ses i tabellen til hgjre: rettelse af
sammenligningstal.

Generelt om indregning og mdling
Indtoegter indregnes i resultatopgerelsen,
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 skegn af
belgb, der tidligere har veeret indregnet

i resultatopgerelsen.

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

fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
voerdi kan males pdlideligt. Forpligtelser

Rettelse af sammenligningstal for 2023 2023

(mio. kr.)

Koncernen

Resultatopagerelse

Stigning i keb af energi og hjcelpematerialer 259

Fald i skat af drets resultat 57

Fald i érets resultat 202

Aktiver, passiver og egenkapital

Fald i afledte aktiver 53

Fald i udskudte skatteforpligtelser 57

Stigning i afledte forpligtelser 163

Stigning i andre geeldsforpligtelser 43

Fald i egenkapital 202

Moderselskabet

Resultatopagerelse

Fald i resultat of kapitalandele i tilknyttede virksomheder 129

Fald i érets resultat 129

Aktiver, passiver og egenkapital

Fald i kapitalandele i tilknyttede virksomheder 129

Fald i egenkapital 129
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indregnes i balancen, ndr det er sand-
synligt, at fremtidige skonomiske fordele
vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan méles pélideligt. Ved ferste
indregning mdles aktiver og forplig-
telser til kostpris. Efterfglgende mdles
aktiver og forpligtelser som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
Visse finansielle aktiver og forpligtelser
madles til amortiseret kostpris, hvorved
der indregnes en konstant effektiv rente
over Igbetiden. Amortiseret kostpris
opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag aof eventuelle afdrag og tillceg/
fradrag af den akkumulerede afskrivning
af forskellen mellem kostprisen og det
nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og gevinster over lgbetiden. Ved indreg-
ning og maling tages hensyn til forud-
sigelige tab og risici, der fremkommer,
inden drsrapporten afloegges, og som
be- eller afkroefter forhold, der eksisterer
pd balancedagen.

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

Selskabsledelse

Arsregnskab

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.

Virksomheder, hvori koncernen gennem
samarbejdsaftale med en eller flere
parter har feelles indflydelse, men uden
direkte rettigheder over aktiver eller
direkte hoeftelse for forpligtelser, betrag-
tes som feellesledede virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes som et
sammendrag af moderselskabets og de
enkelte datterselskabers arsregnskaber
aflagt i overensstemmelse med koncer-
nens regnskabspraksis. Ved konsolidering
foretages eliminering af koncerninterne
indtcegter og omkostninger, aktiebe-
siddelser, interne mellemvcerender og
udbytter samt realiserede og urealiserede

fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Koncernens aktiviteter i feellesledede
virksomheder indregnes i koncernregn-
skabet linje for linje.

Moderselskabets kapitalandele i de
konsoliderede datterselskaber udlignes
med moderselskabets andel af datter-
selskabernes regnskabsmoessige indre
veerdi opgjort péd 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 afst&elsestidspunktet.

Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede virksomheder.

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

Ved kgb af nye virksomheder, hvor kon-
cernen opndr bestemmende indflydelse
over den kgbte virksomhed, anvendes
overtagelsesmetoden. De tilkebte virk-
somheders aktiver, forpligtelser og even-
tualforpligtelser mdles til dagsveerdi pd
overtagelsestidspunktet. Identificerbare
immaterielle anlcegsaktiver 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
anloegsaktiver som goodwill, der afskrives
linecert i resultatopgerelsen over forventet
brugstid efter en individuel vurdering af
den gkonomiske levetid. Negative forskels-
belgb indregnes i resultatopgerelsen pé
overtagelsestidspunktet.
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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 kgbsvederlag
indregnes i resultatopgerelsen.

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

Positive og negative forskelsbelgb fra
erhvervede virksomheder kan, som felge
af cendring i indregning og mdling af
kabsvederlag, aktiver, forpligtelser eller
eventualforpligtelser, reguleres med
tilbagevirkende kraft indtil 12 maneder
efter overtagelsen. Disse reguleringer
afspejler sig samtidig i veerdien af goodwill
eller negativ goodwill, herunder i allerede
foretagne afskrivninger. Herefter indreg-
nes eventuelle korrektioner som fejl.

Selskabsledelse

Arsregnskab

Fortjeneste eller tab ved afhcendelse af
datterselskaber opgeres som forskellen
mellem salgsprisen og den regnskabs-
meessige veerdi af nettoaktiver pd salgs-
tidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill
samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling. Fortjeneste eller tab ved
salget indregnes i resultatopgerelsen p&
det tidspunkt, hvor koncernens réderet
over datterselskabet ophgrer.

Minoritetsinteresser

Ved opggrelse af koncernegenkapitalen
anfgres den del af datterselskabernes
resultat og egenkapital, der kan henfares
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 kgb af virksomheder, fusioner,
spaltninger, tilfgrsel af aktiver og

aktieombytninger mv., hvor de deltagende
virksomheder er under modervirksom-
hedens kontrol, anvendes Book Value-
metoden, hvor sammenlcegningen anses
for gennemfert pé erhvervelsestidspunk-
tet uden tilpasning af sammenligningstal.

Efter Book Value-metoden indregnes
den erhvervede virksomheds aktiver

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

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

der opstdr mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pd betalingstidspunktet,
indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Tilgodehavender, gceld
og monetcere poster i fremmed valuta,
som ikke er afregnet pd balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs.

Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for tilgodehaven-
det eller geeldens opstden indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Leasing

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

Segmentoplysninger

Rapporterede segmenter udgeres 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 anleegsaktiver og kapitalinteresser
i associerede virksomheder.
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Selskabsledelse

Arsregnskab

Resultatopggrelse

Nettoomscetning

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 p& entreprise-
kontrakten 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.

Modtagne tilslutningsbidrag balancefares
og indtcegtsferes under nettoomscetning
over en periode pd 30-40 ar, 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 regnskabsdéret og aktiveret under
materielle anlcegsaktiver. 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. koncer-
nens hovedaktivitet, herunder avance

ved salg af immaterielle og materielle
anlcegsaktiver.

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 indeholder
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
kriterierne for aktivering.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn

og gager samt sociale omkostninger,
pensioner mv. til ansatte. | personale-
omkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Andre driftsomkostninger

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder érets
af- og nedskrivninger af materielle

og immaterielle anloegsaktiver samt
skrotning af anleegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder, associerede virksomheder
og feellesledede virksomheder

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

Finansielle poster

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

Skat af drets resultat

Moderselskabet Andel A.m.b.a. er
skattepligtigt i henhold til selskabsskatte-
lovens § 1, stk. 1, nr. 6, hvilket bevirker, at
selskabet kun er skattepligtigt af ind-
toegt ved erhvervsmeessig 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
skattepligtige indkomst. De

sambeskattede selskaber indgdr i
acontoskatteordningen.

Skat af drets resultat, som bestdr af
drets aktuelle skat, drets udskudte skat
samt eventuelle reguleringer til tidligere
dr, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfgres til drets resultat
og direkte pd egenkapitalen med den
del, der kan henfgres til posteringer
direkte pd egenkapitalen. Skat af drets
resultat er opgjort med udgangspunkt

i drets resultat for 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 pd
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
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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 administrations-
omkostninger 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 mdles
til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger eller genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere. Aktiverede
udviklingsomkostninger afskrives fra
tidspunktet for feerdiggerelsen linecert
over den periode, hvori udviklingsarbe;j-
det forventes at frembringe gkonomiske
fordele.

De immaterielle anlcegsaktivers
forventede levetider er:

e Goodwill 10-40 ar
e Erhvervede kunderelationer

og rettigheder 10-20 ar
e Udviklingsprojekter 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 anlcegsaktiver 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 anlceg og maskiner 5-50 ar
e Landvindmgller 20 ar
¢ Havvindmgller 25 ér
e Solceller 10-40 é&r
e Andre tekniske anlceg 3-30 ar
e [T-udstyr 3-54ar
e TV-bokse 3ar
e @vrigt driftsmateriel 5-10 &r
e Indretning af lejede lokaler 5ar

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 regnskabsmoessige veerdi af imma-
terielle og materielle anlcegsaktiver 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 genind-
vindingsveerdi. Genindvindingsveerdien
for aktivet opggres som den hgjeste
veerdi af nettosalgsprisen og kapital-
veerdien. 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 fastscettes
en pdlidelig genindvindingsveerdi.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder,
associerede virksomheder og feelles-
ledede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder,
associerede virksomheder og feelles-
ledede virksomheder indregnes og mdles

i moderselskabets drsrapport efter den
indre veerdis metode. Selskabet har valgt
at anse den indre veerdis metode som
konsolideringsmetode.

Ved fgrste indregning mdles kapital-
andele i tilknyttede virksomheder, asso-
cierede virksomheder og fecellesledede
virksomheder til kostveoerdi.

Omkostninger afholdt i forbindelse

med keb af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder, associerede virksomheder
og feellesledede virksomheder indregnes
i resultatopgerelsen i afholdelsesadret.
Kostprisen allokeres i overensstemmelse

med overtagelsesmetoden, jf. afsnit-

tet omkring koncernregnskabet i
anvendt regnskabspraksis. Kostprisen
veerdireguleres med resultatandele efter
skat opgjort ifelge afsnittet omkring
koncernregnskabet i anvendt regnskabs-
praksis og korrigeret for urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab.

Konstaterede merveoerdier og good-
will i forhold til den underliggende
regnskabsmoessige veerdi amortise-
res i overensstemmelse med afsnittet
omkring koncernregnskabet i anvendt
regnskabspraksis i koncernregnska-
bet. Negativ goodwill indtoegtsferes i
resultatopgerelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regn-
skabsmecessige veerdi.

Den samlede nettoopskrivning af kapi-
talandele i tilknyttede virksomheder,
associerede virksomheder og feellesledede
virksomheder henlcegges via overskuds-
disponeringen til ‘reserve for nettoop-
skrivning efter den indre voerdis metode’
under egenkapitalen, i det omfang den

regnskabsmoessige veerdi overstiger
kostprisen. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til moderselskabet og
reguleres med andre egenkapitalbevoe-
gelser i tilknyttede virksomheder, asso-
cierede virksomheder og fecellesledede
virksomheder.

Tilknyttede virksomheder, associerede
virksomheder og feellesledede virksom-
heder med negativ regnskabsmcessig
indre veerdi indregnes til 0 kr. Har moder-
selskabet en retlig eller en faktisk
forpligtelse til at deekke virksomhedens
underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Fortjeneste eller tab ved afhcendelse

af tilknyttede virksomheder opgares

som forskellen mellem salgsprisen og

den regnskabsmoeessige veerdi af netto-
aktiver pé& salgstidspunktet inklusiv
ikke-afskrevet goodwill samt forventede
omkostninger til salg eller afvikling.
Fortjeneste eller tab ved salget indregnes i
resultatopgerelsen pd det tidspunkt, hvor
virksomhedens ré&deret over den tilknyt-
tede virksomhed ophgrer.
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Andre kapitalandele og veerdipapirer
Barsnoterede veerdipapirer mdles til
dagsveerdi ultimo dret. Andre kapital-
andele indregnet under finansielle
anleegsaktiver omfatter aktiver, der
males til dagsveerdi pé balancedagen.
| det omfang, andre kapitalandele
ikke handles pé et velfungerende og
effektivt marked, er dagsveerdien af
kapitalandelene mélt pd grundlag af
en beregnet kapitalveerdi.

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender under finansielle
anleegsaktiver indregnes til amortiseret
kostpris.

Varebeholdninger

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

Selskabsledelse
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Igangvecerende arbejder for

fremmed regning

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

Nar det er sandsynligt, at de samlede
kontraktomkostninger vil overstige de
samlede indtoegter pd en kontrakt, ind-
regnes det forventede tab i resultatop-
gerelsen. Forudbetalinger og modtagne
acontobetalinger fragdr i salgsveerdien.
De enkelte kontrakter klassificeres som
tilgodehavender, nér nettoveerdien er
positiv og klassificeres som forpligtelser,
ndr nettoveerdien er negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgs-
arbejde og opndelse af kontrakter
indregnes i resultatopgerelsen, i takt
med at de afholdes.

Tilgodehavender
Tilgodehavender indregnes i balancen
til amortiseret kostpris eller en lavere

nettorealisationsveerdi, hvilket her
svarer til pdlydende voerdi 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 ar.

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 takstmeessig
overdoekning under geeldsforpligtelser.

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

Takstmoessig underdeekning vedrgrende
tidligere ar, 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 dr.

Periodeafgroensningsposter (aktiver)
Periodeafgroensningsposter indregnet
under aktiver omfatter afholdte omkost-
ninger, der vedrerer efterfglgende
regnskabsar.

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

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter mdles ved
ferste indregning i balancen til kostpris og
efterfelgende til dagsveerdi. Positive og
negative dagsveerdier af afledte finan-
sielle instrumenter indgdr i regnskabs-
postens dagsveerdi af sikringsinstrumenter
under henholdsvis tilgodehavender og
kortfristet goeld. £ndringer i dagsveerdi
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
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veerdireguleringer vedrgrende det sikrede
aktiv eller den sikrede forpligtelse. For
afledte finansielle instrumenter, som ikke
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
resultatopgerelsen 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
s@danne sikringstransaktioner overferes
fra egenkapitalen ved realisation af det
sikrede og indregnes i samme regnskabs-
post som det sikrede.

Selskabsledelse
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Veerdipapirer

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

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

Egenkapital

Reserve efter indre veerdis metode inde-
holder den samlede nettoopskrivning af
kapitalandele i tilknyttede virksomheder,
associerede virksomheder og feelles-
ledede virksomheder. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til modersel-
skabet og reguleres med egne kapital-
bevcegelser i tilknyttede virksomheder,
associerede virksomheder og feelles-
ledede virksomheder.

Reserve for dagsveerdi af sikringsin-
strumenter bestar af dagsveerdien af
afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af forventede fremtidige

transaktioner vedrgrende el- og natur-
gaskeb, rentesikring og andre poster.
En eventuel skatteeffekt heraf er afsat.

Reserve for valutakursregulering omfat-
ter akkumulerede kursforskelle opstéet
ved omregning af udenlandske koncern-
virksomheder til &rsrapportens proesenta-
tionsvaluta (danske kroner).

Foresldet udbytte indregnes som en for-
pligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
reproesentantskabsmgdet. Udbytte, som
forventes udbetalt for dret, vises som en
scerskilt post under egenkapitalen.

Andre hensatte forpligtelser

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

ved anvendelse af den gennemsnitlige
obligationsrente.

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

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

Modtagne anleegstilskud males til kost-
pris og indtcegtsferes efterfglgende
under nettoomscetningen, i takt med
at anlcegsaktiverne afskrives.

Rentebcerende geeld

Renteboerende goeld mdles pd tidspunktet
for lGnoptagelsen til kostpris svarende

til det modtagne provenu efter fradrag
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af afholdte transaktionsomkostninger.
Efterfalgende mdles renteboerende geeld
til amortiseret kostpris svarende til den
kapitaliserede veerdi ved anvendelse af
den effektive rentes metode.

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 skattemcessige 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
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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 geeldende, nér
den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat.

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

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

Der er ikke udarbejdet pengestremsopge-
relse for moderselskabet jf. ARL §86 stk.
4, idet moderselskabets pengestremme er
indeholdt i pengestremsopgerelsen for
koncernen.

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 finansieringsaktiviteten
omfatter pengestremme fra optagelse og
tilbagebetaling af langfristet geeld samt
eventuelle udbyttebetalinger.

Likvider omfatter likvide beholdninger
og kortfristede voerdipapirer, 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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