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HALVARSRAPPORT - 1. HALVAR 2009

Omseetning EBITDA Resultat efter skat

28.779 v~ 4.766 &> 11.335 "

Som forventet praeger fortsat lave energipriser resultatet

Bestyrelsen for DONG Energy A/S har i dag godkendt halvarsrapporten for 1. halvar 2009, som vi-
ser fglgende udvikling sammenholdt med resultatet for 1. halvar 2008:

= Omseetningen steg med 959 mio. kr. til 28.779 mio. kr. som fglge af hgjere gasproduktion fra Or-
men Lange feltet, delvist modsvaret af veesentlig lavere olie- og gaspriser samt lavere danske el-
priser

m EBITDA faldt med 1.885 mio. kr. til 4.766 mio. kr., hvoraf en veesentlig del skyldes tidsforskyd-
ningseffekter i forbindelse med de kraftige udsving i markedspriserne pa olie, gas og kul

m Resultat efter skat blev 1.335 mio. kr. mod 3.082 mio. kr.

m Der blev investeret for 8,5 mia. kr. i nye aktiviteter og eksisterende anleeg, herunder i gasfyrede
kraftveerksprojekter i Wales og Holland, en polsk vindmgllepark og vindmglleinstallationsselska-
bet A2SEA.

"Vi forventer en stigning i vores gasproduktion pa 70% i 2009, og i lgbet af de kommende maneder
seetter vi fem nye vindmglleparker i drift. Selv om den gkonomiske krise har bidt sig steerkere fast
med faldende energipriser og energiforbrug, fastholder vi vores tidligere udmelding for 2009, siger
koncernchef Anders Eldrup.

Ueaendrede forventninger til 2009

EBITDA og resultat efter skat for 2009 forventes som tidligere udmeldt at falde vaesentligt i forhold til
2008, hvor EBITDA var 13,6 mia. kr. og resultat efter skat var 4,8 mia. kr.

Halvéarsrapport - 1. halvar 2009 11. august 2009
DONG Energy A/S Kraftvaerksvej 53 Telefon: +45 9955 1111

Skeerbeek Internet: www.dongenergy.com

7000 Fredericia CVR nr. 36 21 37 28

Danmark



KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL

1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.

mio. kr. 2009 2008 2009 2008 2008
RESULTATOPGYRELSE
Nettoomseetning: 28.779 27.820 13.163 12.740 60.777
Exploration & Production 3.542 3.596 1.699 1.900 7.114
Generation 6.357 6.746 2.436 3.403 15.298
Energy Markets 18.824 16.271 8.571 6.535 38.087
Sales & Distribution 6.948 7.894 2.661 3.237 15.595
@vrige (inkl. elimineringer) (6.892) (6.687) (2.204) (2.335) (15.317)
EBITDA: 4.766 6.651 2.113 3.465 13.622
Exploration & Production 2.224 2.604 1.012 1.381 4.053
Generation 468 1.915 19) 1.100 3.155
Energy Markets 1.248 916 849 405 5.082
Sales & Distribution 1.221 1.202 473 476 1.827
@vrige (inkl. elimineringer) (395) 14 (202) 103 (495)
EBITDA korrigeret for seerlig kulbrinteskat 4.455 6.127 1.999 3.178 12.876
EBIT 2.845 4.682 1.143 2.509 8.004
Finansielle poster, netto (632) (364) (208) (229) (1.134)
Periodens resultat 1.335 3.082 617 1.830 4.815
BALANCE
Aktiver 119.231 106.722 119.231 106.722 106.085
Tilgang i materielle aktiver 6.256 4.670 3.787 2.710 9.853
Rentebaerende aktiver 10.603 1.415 10.603 1.415 2.794
Rentebeerende geeld 29.852 15.917 29.852 15.917 18.047
Nettorentebserende gaeld 19.249 14.502 19.249 14.502 15.253
Egenkapital 44.892 41.767 44.892 41.767 46.190
Investeret kapital 64.141 56.269 64.141 56.269 61.443
PENGESTROMME
Funds From Operation (FFO) 4.222 5.248 1.544 2.198 11.165
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 8.096 4.973 4.608 2.140 10.379
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (8.427) (2.790) (5.336) (676) (8.629)
Frie pengestramme til egenkapital (med opkgb/frasalg) (331) 2.183 (728) 1.464 1.750
Frie pengestramme til egenkapital (uden opkgb/frasalg) 900 213 185 (506) 430
NDGLETAL
EBITDA margin % 17 24 16 27 22
EBIT margin (overskudsgrad) % 10 17 9 20 13
Finansiel gearing X 0,43 0,35 0,43 0,35 0,33
Nettorentebserende geeld + hybridkapital / EBITDA
korrigeret for saerlig kulbrinteskat X n.a. n.a. n.a. n.a. 18
Antal aktier, ultimo 1.000 293.710 293.710 293.710 293.710 293.710
Antal aktier, gennemsnit 1.000 293.710 293.710 293.710 293.710 293.710
Resultat pr. aktie kr. 3,39 9,35 0,95 5,09 15,08
Pengestramme fra driftsaktivitet pr. aktie kr. 27,56 16,93 15,69 7,29 35,00
Frie pengestremme til egenkapital (uden opkegb/frasalg)
pr. aktie kr. 3,06 0,73 0,63 1,72) 1,46
For definitioner af hoved- og nagletal henvises til arsrapporten for 2008 side 136.
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LEDELSESBERETNING - 1. HALVAR 2009

VASENTLIGE BEGIVENHEDER | 2. KVARTAL 2009

>>Flere havmelleparker  DONG Energy har besluttet at opfare havmalleparken Walney Il i

| Storbritannien det irske hav, som bliver sgsterpark til Walney I, hvor planleeg-
ningsarbejdet er feerdiggjort. Den forventede samlede investering i
Walney | og Il er 9,7 mia. kr. DONG Energy arbejder nu videre med
at f4 det endelige aftalegrundlag med leverandgarer til projekterne pa
plads.

Parkerne bestdende af i alt 102 mgiller vil til sammen fa en kapacitet
pa 367 MW, svarende til 250.000 husstandes arlige elforbrug. Wal-
ney | er planlagt til at sta feerdig i starten af 2011. Walney Il forven-
tes at sta feerdig i 2012.

Herudover har partnerne bag havmglleparken London Array, som
udover DONG Energy bestar af E.ON og Masdar, besluttet at opfa-
re fgrste fase af London Array, der ligger ud for Themsens udmun-
ding.

Farste fase af London Array har en kapacitet pa 630 MW, og hav-
mglleparken forventes at producere den fgrste strgm i 2012. DONG
Energy’s ejerandel af London Array udgar 50%, mens E.ON og
Masdar ejer henholdsvis 30% og 20%. Partnerkredsens forventede
samlede investering i farste fase forventes at udgere 16,4 mia. kr.
For dette projekt arbejdes der ligeledes hen i mod at fa aftalegrund-
laget bragt endeligt pa plads.

>>Ejerandel i gasfyret DONG Energy har kagbt en 50% ejerandel i et gasfyret kraftveerks-
kraftveerksprojekt i projekt i Holland, Enecogen. Den anden partner i projektet er Eneco
Holland B.V. (Eneco), der er Hollands tredjestgrste forsyningsselskab.
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Kraftveerket, der far en bruttokapacitet pa 870 MW, bliver opfert ved
havnen i Rotterdam. Enecogen har indgaet kontrakt med Siemens
om opfarelse af kraftveerket, der forventes idriftsat inden udgangen
af 2011. DONG Energy's investering udggr 2,5 mia. kr. (inkl. kab af
ejerandelen pa 50%).

>>0Obligationsudstedel- DONG Energy har udstedt to benchmark eurobond obligationer pa

se pa 1 mia. EUR hver 500 mio. EUR, med henholdsvis 5 ars og 10 ars lgbetid til ren-
tesatser pa henholdsvis 4,9% og 6,5%. Transaktionen blev over-
tegnet ca. 8 gange.

>>Fibernet aktiviteter DONG Energy har startet en proces, der kan udbrede fibernettets

justeres store potentiale. Dette skal ske via en dialog med udvalgte danske
og udenlandske virksomheder, der tilbyder ydelser inden for tele-
kommunikation, mobil- og internet. Resultatet kan blive, at DONG
Energy indgar partnerskab eller finder en keber til fiberaktiviteterne.

>>Kgh af A2SEA DONG Energy har kgbt A2SEA, der er markedsledende leverandgr
af installationsfartgjer til opfgrelse af havmglleparker. A2SEA kgbes
af Dansk Kapitalanleeg, Lenmodtagernes Dyrtidsfond og Clipper
Projects samt en raekke mindre aktionaerer for 0,7 mia. kr. A2SEA
har hovedkontor i Fredericia, beskaeftiger 200 medarbejdere og ejer
fire fartgjer.

DONG Energy har anvendt A2SEA's fartgjer ved en raekke offshore
projekter og et fartgj deltager for tiden i opfgrelsen af havmgllepar-
ken Horns Rev 2. Kgbet af A2SEA medfarer gget fleksibilitet ved at
eje egne fartgjer og der sikres viden og kompetencer. Desuden gi-
ver det mulighed for hurtigere at feerdigggre og idriftseette vindmgl-

leparker.

MARKEDSFORHOLD
>>/Endrede prismgn- Energimarkedet i 1. halvar 2009 har veeret praeget af faldende ef-
stre for el terspargsel efter el som konsekvens af den gkonomiske krise. Det

har medfart en aendring i prismgnstrene for el i Nord Pool omradet.
Normalt er der forskel mellem prismgnstrene i det hydrobaserede
Nord Pool omrade og Tyskland, som er termisk baseret. | 2009 har
elpriserne i de to omrader imidlertid ligget meget teet pa hinanden,
og betydelig overkapacitet har betydet, at peak-tilleeggene har vee-
ret sma.

Niveauet for indholdet i de norske og svenske vand- og snereser-
voirer (hydrobalancen) 1& under normalen i 1. halvar 2009 (med et
gennemsnitligt underskud pa 15,3 TWh sammenlignet med et gen-
nemsnitligt overskud pa 10,4 TWh i 1. halvar 2008). Det store over-
skud af vand i 1. halvar 2008 farte til stor vandkraftproduktion, som
prismaessigt pressede den termiske kraft ud af markedet i store dele
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af perioden, da vandkraftproducenterne var ngdt til at producere
yderligere for at kontrollere reservoirerne. | 1. halvar 2009 var der
derimod stort underskud pa hydrobalancen og dermed havde vand-
kraftproducenterne til trods for markant forbrugsnedgang bedre ev-
ne til at kontrollere vandkraftproduktionen og dermed prisseette
elproduktionen fra vandkratft til termiske priser.

Hydrobalancen (ugentligt gennemsnit)
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Den gkonomiske krise har ogsa pavirket gasmarkedet, og resulte-
rede i en lavere efterspgrgsel i Nordeuropa end i 1. halvar 2008
som fglge af generelt lavere produktion i industrivirksomheder.
Samtidig har markedet generelt veeret velforsynet med gas, herun-
der LNG.

Markedet for olie var ligeledes negativt pavirket af svagere gkono-
misk aktivitet og afledt heraf historisk hgje olielagre, da produktio-
nen ikke blev saenket i takt med efterspgrgselsnedgangen. | sidste
del af 1. halvar 2009 har prisudviklingen pa olie imidlertid vaeret po-
sitivt influeret af, at markedet har veegtet de positive nyheder hgjere
end de darlige fra en blandet reekke nggletal.

MARKEDSPRISER

>>Veesentligt lavere Markedsforholdene har resulteret i, at ravarepriserne har ligget pa

olie- og gaspriser veesentligt lavere niveauer end i 2008. Markedsprisen for olie er si-
den hgjdepunktet i sommermanederne 2008 faldet markant, men
med stigende tendens siden arsskiftet. Den gennemsnitlige oliepris
var i 1. halvar 2009 pa 52 USD/tdr. mod 109 USD/tdr. i 1. halvar
2008. Den gennemsnitlige gaspris pa den hollandske gasbgrs TTF
udgjorde 14 EUR/MWh, 42% lavere end i 1. halvar 2008.
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Olie og gas (manedsgennemsnit)

USD/tdr. (olie) EUR/MWh (gas)
140 35
125 // \\ 30
110 \—
95 / \ 25 Olie (Brent)
80 - \\ 20 Gas (TTF)
65 p
50 \ ,/ 15
35 - . 10
2008 2009

>>Priser pa kul og CO,- Kulprisen 1a med 68 USD/ton 54% lavere end i 1. halvar 2008, som

kvoter halveret konsekvens af lavere globalt kulforbrug, voksende lagre og lavere
fragtrater. Prisen pa CO,-kvoter er ligeledes faldet i takt med redu-
ceret forbrug af el i Europa, iseer i de kvotebelagte industrielle sek-
torer, men har dog vist en stigende tendens i 2. kvartal i forhold til 1.
kvartal. Prisen pa CO,-kvoter la i gennemsnit 46% lavere end i 1.

halvar 2008.
Kul og COy-kvoter (manedsgennemsnit)
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>>Konvergerende nor- Nord Pool systemprisen var pa niveau med 1. halvar 2008 og ud-
diske elpriser gjorde i gennemsnit 36 EUR/MWh i 1. halvar 2009. Den gennem-

snitlige elpris i de to danske prisomrader faldt med 26% i forhold til
1. halvar 2008 og la teet pa systemprisen. Den tyske EEX elpris
faldt i 2. kvartal 2009 under de nordiske elpriser og la i 1. halvar
2009 35% lavere end aret for.

Samlet resulterede priserne pa el, kul og CO,-kvoter i et vaesentligt
hajere green dark spread end i 1. halvar 2008. Gennemshnittet for
de to danske prisomrader udgjorde 7 EUR/MWh mod et tilsvarende
negativt green dark spread i 1. halvar 2008.

Pa trods af det hgjere green dark spread i 2009 var DONG Energy's
indtjening fra den termiske produktion veesentligt lavere end i 1.
halvar 2008, primaert som falge af FIFO-lagerprincippet for kul og
lavere peak-tillaeg.
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Omsaetning 1. halvar 2009
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OMSATNING

Omseaetningen udgjorde 28.779 mio. kr. mod 27.820 mio. kr. i 1.
halvar 2008. Stigningen daekker over to modsatrettede effekter.
Produktionen af gas var vaesentlig hgjere end i 1. halvar 2008,
mens olie- og gaspriserne var veesentlig lavere. Derudover var de
danske elpriser lavere.

Gasproduktionen blev fordoblet i forhold til samme periode 2008 og
udgjorde 7,4 mio. boe. Stigningen kom hovedsageligt fra Ormen
Lange gasfeltet og skyldes idriftseettelse af flere produktionsbragnde.
Feltet gik i produktion i oktober 2007.

Elproduktionen steg med 4% i forhold til 1. halvar 2008 og udgjorde
9,2 TWh. Den termiske produktion steg som falge af hgjere green
dark spreads, men blev delvist modsvaret af et fald i den vedvaren-
de produktion, primeert som fglge af mindre vind.

Salget af gas (eksklusiv eget forbrug pa kraftveerkerne) faldt med
11% til 44,8 TWh mod 50,4 TWh i 1. halvar 2008. Faldet kan i stort
omfang henfgres til lavere efterspgrgsel efter gas som fglge af
recessionen. Priserne pa gas faldt i lgbet af halvaret og de lave
priser pa gasbgrserne har medfart, at store engroskunder har
reduceret kgbet fra DONG Energy og i stedet kabt gas pa bgrserne.

Prissikring havde en positiv effekt pa 888 mio. kr. i 1. halvar 2009
mod en negativ effekt pa 451 mio. kr. i 1. halvar 2008. Sikring af
olie- og elpriser pavirkede positivt, mens sikring af kulpriser bidrog
negativt i 1. halvar 2009.

DRIFTSRESULTAT (EBITDA)

EBITDA udgjorde 4.766 mio. kr. mod 6.651 mio. kr. i 1. halvar 2008.
En veesentlig del af faldet skyldes tidsforskydningseffekter i forbin-

delse med de kraftige udsving i markedspriserne pa olie, gas og kul.
De stigende priser gennem farste del af 2008 har medfart store ne-
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gative effekter fra timelag og FIFO-lagerprincippet for kul i 1. halvar
20009.

>>Generation var den Faldet pa 1.885 mio. kr. fordelte sig saledes mellem forretningsom-
primaere &rsag til det la- ~ raderne:

vere EBITDA = | Exploration & Production faldt EBITDA med 380 mio. kr. til
2.224 mio. kr. som fglge af de lavere olie- og gaspriser, delvist
modsvaret af den vaesentligt hgjere gasproduktion samt positiv
effekt fra olieprissikringer

m | Generation faldt EBITDA med 1.447 mio. kr. til 468 mio. kr.,
hovedsageligt pa grund af lavere daekningsbidrag ved termisk
elproduktion som falge af FIFO-lagerprincippet for kul og lavere
peak-tillaeg, delvist modsvaret af positiv effekt fra elprissikringer

= | Energy Markets steg EBITDA med 332 mio. kr. til 1.248 mio.
kr. og var positivt pavirket af forward salg af gas i 2008 til leve-
ring i 2009 til priser veesentligt over det aktuelle markedsprisni-
veau samt en positiv effekt fra prissikringer, delvist modsvaret af
negativ timelag-effekt drevet af faldende oliepriser

m | Sales & Distribution steg EBITDA med 19 mio. kr. til 1.221 mio.
kr., primeert som falge af hgjere gasdistributionstariffer pa grund
af regulatorisk underdaekning i tidligere ar.

AFSKRIVNINGER OG RESULTAT AF PRIMZR DRIFT (EBIT)

>>Lavere afskrivninger EBIT udgjorde 2.845 mio. kr. mod 4.682 mio. kr. i 1. halvar 2008.

pga. reduceret afskriv- Faldet pa 1.837 mio. kr. var mindre end faldet i EBITDA og skyldes,

ningsgrundlag at afskrivningerne faldt med 48 mio. kr., hovedsageligt som falge af
nedskrivninger i 2008, der har reduceret afskrivningsgrundlaget.

AVANCE VED SALG AF VIRKSOMHEDER

Salget af Frederiksberg Forsyning og Frederiksberg Forsynings
Ejendomsselskab til Frederiksberg Kommune blev gennemfart i 1.
kvartal 2009 med en avance pa 31 mio. kr.

ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Resultat efter skat fra associerede virksomheder bidrog netto med
29 mio. kr. mod 55 mio. kr. i 1. halvar 2008. Vandkraftaktiviteterne i
Norge gav et lavere, men positivt resultat.

FINANSIELLE POSTER

>>Stigning i finansielle De finansielle poster udgjorde en nettoomkostning pa 632 mio. kr.
poster pa 268 mio. kr. mod 364 mio. kr. i 1. halvar 2008.
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Finansielle poster 1. halvar 1. halvar

mio. kr. 2009 2008 Afvigelse
Renteomkostninger, netto (392) (334) (58)
Renteelement af retableringsforpligtelser (88) (88) 0
Udbytte fra kapitalandele 3 0 3
@vrige (155) 58 (213)
Finansielle poster, netto (632) (364) (268)

Nettorenteomkostningerne steg med 58 mio. kr. til 392 mio. kr. af-
ledt af en stigning i den gennemsnitlige nettorentebaerende geeld fra
godt 14 mia. kr. i 1. halvar 2008 til godt 16 mia. kr. i 1. halvar 2009
samt vaesentligt hgjere bruttogeeld i 1. halvar 2009 som konsekvens
af obligationsudstedelserne.

Implementeringen af IAS 23 betyder, at laneomkostninger pa visse
investeringer, der er truffet beslutning om i 2009, skal aktiveres i op-
farelsesperioden, jeevnfer note 1 pa side 22. Renteomkostningerne
i resultatopgarelsen i 1. halvar 2009 blev positivt pavirket af denne
gendring.

Renteelement af retableringsforpligtelser udgjorde 88 mio. kr., hvil-
ket var pa niveau med 1. halvar 2008. @vrige finansielle poster ud-
gjorde en omkostning pa 155 mio. kr. mod en indteegt p& 58 mio. kr.
i 1. halvar 2008. Omkostningen i 1. halvar 2009 skyldes primzert va-
lutakursreguleringer.

SELSKABSSKAT
>>Skatteprocenten var Skat af periodens resultat udgjorde en omkostning pa 938 mio. kr.
pavirket af den norske mod 1.768 mio. kr. i 1. halvar 2008. Skatteprocenten var 42% mod
kulbrintebeskatning 41% i 1. halvar 2008, korrigeret for skattefri avance ved salg af virk-

somheder og at associerede selskaber indregnes efter skat. Den
marginale stigning i skattesatsen skyldes, at indtjeningen i Norge,
hvor kulbrinteindkomst beskattes med i alt 78%, udgjorde en lidt
stgrre andel af den samlede indtjening i 1. halvar 2009 end i 1.
halvar 2008.

PERIODENS RESULTAT

>>Periodens resultat Periodens resultat faldt med 1.747 mio. kr. til 1.335 mio. kr. i 1.
faldt med 1.747 mio. kr. halvar 2009 som fglge af det lavere EBIT og hgjere finansielle om-
kostninger.
PENGESTR@OMME
>>Stor stigning i pen- Pengestramme fra driftsaktivitet steg med 3.123 mio. kr. til 8.096
gestrgmme fra driftsak- mio. kr. mod 4.973 mio. kr. i 1. halvar 2008.
tivitet
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Andring i driftskapital samt posten gvrige korrektioner bidrog
positivt til pengestrgmmene i forhold til 1. halvar 2008, mens
EBITDA, skattebetalinger og finansielle poster (herunder
valutakurstab i 1. halvar 2009 mod gevinst i 1. halvar 2008) bidrog
negativt i forhold til 1. halvar 2008.

Den veesentligtste arsag til pengestramseffekten fra sendring i
driftskapital i 1. halvar 2009 var reduktion af Energy Markets'
gaslager henover vintersaesonen. @vrige korrektioner var positiv i 1.
halvar 2009 (mod negativ i 1. halvar 2008) og vedrarte primaert
tilbagefarsel af markedsveerdiregulering af ineffektiv kulprissikring,
der indgik i EBITDA, men som ikke havde likviditetseffekt.

>>Pengestrgmme fra Pengestramme fra investeringsaktivitet udgjorde -8.427 mio. kr.
investeringsaktivitet mod -2.790 mio. kr. i 1. halvar 2008. De veesentligste investeringer i
preeget af akkvisitioner 1. halvar 2009 var:

= Udbygning af olie- og gasfelter samt infrastruktur (1.337 mio.
kr.), herunder det norske gasfelt Ormen Lange (325 mio. kr.) og
det danske felt Nini @st (406 mio. kr.)

= Udbygning af vindaktiviteter (3.222 mio. kr.), herunder havmgl-
leparkerne Gunfleet Sands (915 mio. kr.) og Horns Rev 2 (918
mio. kr.) samt akkvisition af vindmglleinstallationsselskabet
A2SEA (727 mio. kr.)

= Termiske aktiviteter (2.204 mio. kr.), herunder akkvisition og
konstruktion af det gasfyrede kraftveerk Severn i Wales (1.225
mio. Kkr.)

= Nedgravning af elkabler i Nordsjeelland og @vrige investeringer i
eldistributionsnettet (359 mio. kr.).

BALANCE OG KAPITALSTRUKTUR

>>Stigning i balancen Balancesummen steg med 13,1 mia. kr. fra udgangen af 2008 til
som falge af investerin- 119,2 mia. kr. pr. 30. juni 2009. Stigningen skyldes primeert hgjere
ger og obligationsud- materielle aktiver som falge af investeringsprogrammet, herunder
stedelse kabene af Severn og A2SEA, samt stigning i valutakurserne for

GBP og NOK siden udgangen af 2008. Herudover steg beholdnin-
gen af likvider og veerdipapirer som fglge af udstedelsen af euro-
bond obligationer i maj. Tilgodehavender og forpligtelser vedrgren-
de finansielle sikringsinstrumenter udggr fortsat store bruttoposter i
balancen, men er reduceret siden arsskiftet.

>>Nettogeeld forgget Den nettorentebeserende geeld steg med 4,0 mia. kr. fra udgangen af

med 4 mia. kr. 2008 til 19,2 mia. kr. pr. 30. juni 2009. Bruttogeelden steg med knap
12 mia. kr., veesentligst som fglge af obligationsudstedelser og
geeld overtaget i forbindelse med kgbet af Severn gruppen.
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Egenkapitalen faldt med 1,3 mia. kr. fra udgangen af 2008 til 44,9
mia. kr. pr. 30. juni 2009. Faldet skyldes udbyttebetaling pa 1,9 mia.
kr. til aktioneererne, rentebetaling til ejerne af hybridkapital samt en
reduktion af sikringsinstrumenter pa egenkapitalen, der kun delvist
blev modsvaret af periodens resultat samt en reduktion af den ne-
gative reserve for valutakursreguleringer vedrgrende investering i
dattervirksomheder.

FORVENTNINGER TIL RESULTATET FOR 2009

Eksterne forudseetninger

DONG Energy’s finansielle resultater pavirkes i vaesentlig grad af
udviklingen i en raekke markedspriser, herunder olie, gas, el, kul,
CO,-kvoter og dollarkursen. Forventningerne til resultatet for 2009
er baseret pa de gennemsnitlige markedspriser i tabellen.

Markedspriser Aktuel

Forventet i

forventning, delarsrapport for

11. aug. 2009 1. kvartal,

(resten af aret) 19. maj 2009

Oliepris, Brent (USD/tdr.) 60 50
Gaspris, TTF (EUR/MWh) 13 13
Elpris, Nord Pool system (EUR/MWh) 38 33
Elpris, Nord Pool DK (gns.) (EUR/MWh) 41 42
Elpris, EEX (EUR/MWh) 40 47
Kulpris, APl 2 (USD/ton) 65 77
CO,-kvotepris, (EUR/ton) 14 13
Green Dark Spread DK (gns.), (EUR/MWh) 10 10
Dollarkurs, (DKK/USD) 57 55

En veaesentlig del af oliepriseksponeringen i 2009 er allerede prissik-
ret. Dette betyder, at afvigelser i forhold til det forudsatte olieprisni-
veau pa 60 USD/tdr. kun vil have begraenset effekt pa det finansiel-
le resultat. Tilsvarende er en stor del af det forventede kulforbrug for
den resterende del af aret allerede indkgbt til priser over 65
USD/ton.

@vrige forudseetninger

Hvor der tidligere forventedes et investeringsniveau pa omkring 20
mia. kr. arligt forventes der nu pa& baggrund af finanskrisen, at netto-
investeringerne i 2010 og 2011 vil veere i niveauet 15-20 mia. kr. ar-
ligt, mens 2009 fortsat forventes i niveauet 20 mia. kr.

>>Fortsat forventning Usendrede forventninger til resultatet for 2009

om veesentligt fald i P& basis af de ovenfor skitserede ravarepriser, dollarkurs og andre
EBITDA og resultat e fordseetninger, forventes EBITDA og resultat efter skat for 2009 at
ter skatfor 2009 ifor-  fa1de vaesentligt i forhold til 2008.

hold til 2008
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EXPLORATION & PRODUCTION

Hovedtal 1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. 2009 2008 2009 2008
Olie- & gasproduktion (mio. boe) 12,0 8,7 6,1 4,3
- olieproduktion (mio. boe) 4.6 5,0 2,3 2,4
- gasproduktion (mio. boe) 7,4 3,7 3,8 1,9
Nettoomsaetning 3.542 3.596 1.699 1.900
- koncernekstern 2.254 2.617 1.184 1.339
- koncernintern 1.288 979 515 561
EBITDA 2.224 2.604 1.012 1.381
EBITDA korrigeret for
seerlig kulbrinteskat 1.979 2.079 964 1.093
EBIT 1.647 2.012 728 1.070
Investeringer 1.337 1.192 797 539
>>Fordobling af gas- Olie- og gasproduktionen steg med 37% til 12,0 mio. boe i forhold til
produktionen 1. halvar 2008. Gasproduktionen blev fordoblet, mens olieprodukti-

onen faldt 8%. Den ggede gasproduktion kom primeert fra Ormen
Lange gasfeltet, der fik nye produktionsbrgnde i drift i 4. kvartal
2008. Gasproduktionen, omregnet til boe, udgjorde 62% af den
samlede produktion mod 43% i 1. halvar 2008.

Produktionen var fordelt med 22% fra de danske felter og 78% fra
de norske felter i 1. halvar 2009.

>>Marginalt lavere net-  Nettoomsaetningen faldt marginalt til 3.542 mio. kr. mod 3.596 mio.

toomsaetning kr.i 1. halvar 2008. Faldet daekker over vaesentligt lavere olie- og
gaspriser, delvist opvejet af hgjere produktion samt en positiv effekt
fra olieprissikring.

>>EBITDA 380 mio. k. EBITDA faldt med 380 mio. kr. til 2.224 mio. kr. i 1. halvar 2009

lavere end sidste ar mod 2.604 mio. kr. i 1. halvar 2008 som fglge af den lavere omsaet-
ning samt hgjere driftsomkostninger pa grund af aktivitetsudvidelser
(flere brgnde i produktion).

EBIT faldt tilsvarende, idet afskrivningerne var pa niveau med 1.
halvar 2008 pé trods af den hgjere produktion. Arsagen hertil var
lavere produktion fra nogle af de mere afskrivningstunge oliefelter
samt, at nedskrivninger i 2008 har reduceret afskrivningsgrundlaget.

Investeringerne i 1. halvar 2009 udgjorde 1.337 mio. kr. mod 1.192
mio. kr. i 1. halvar 2008 og vedrgrte hovedsageligt udvikling af pro-
ducerende olie- og gasfelter. De veesentligste investeringer i 1.
halvar 2009 vedrarte udbygning af det danske felt Nini @st (406
mio. kr.) og fortsat udbygning af det norske gasfelt Ormen Lange
(325 mio. kr.) samt kab af yderligere ejerandele i Oselvarlicensen

(53 mio. kr.).
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>>@get termisk elpro-
duktion men pa lavt ni-
veau

>>6% lavere nettoom-
seetning

>>EBITDA vaesentligt
reduceret
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GENERATION

Hovedtal 1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. 2009 2008 2009 2008
Elproduktion (GWh) 9.248 8.914 3.424 4.036
- termisk (GWh) 8.052 7.495 2.879 3.476
- vedvarende (GWh) 1.196 1.419 545 560
Varmeproduktion (TJ) 27.627 26.000 7.076 7.812
Nettoomseetning* 6.357 6.746 2.436 3.403
- termisk el 4.005 4.412 1.458 2.424
- termisk varme 1.160 1.248 349 435
- vedvarende energi 588 692 265 289
- andet 604 394 364 255
EBITDA 468 1.915 (29) 1.100
- heraf vedvarende energi 283 391 95 124
EBIT 172) 1.245 (340) 796
Investeringer 5.426 2.206 3.635 1.373

* Koncernintern omsaetning udgjorde 1.021 mio. kr. i 1. halvar 2009 og 481 mio. kr. i 1. halvar 2008.

Elproduktionen steg med 4% til 9,2 TWh mod 8,9 TWh i 1. halvar
2008. Den termiske produktion steg 7% som falge af hgjere green
dark spreads, men var negativt pavirket af den lavere efterspgrgsel
efter el afledt af den gkonomiske krise. Den vedvarende produktion
faldt med 16% som fglge af mindre vind end i samme periode 2008
samt tilbageholdenhed med udtag fra vandkraftanleeg i 1. halvar
2009 pa grund af de lave elpriser.

Varmeproduktionen steg med 6% til 27.627 TJ i 1. halvar 2009,
primaert som falge af at Amagerveerket, ejet af Vattenfall, ikke pro-
ducerede den normale varmemaengde.

Nettoomseaetningen faldt med 389 mio. kr. til 6.357 mio. kr. i 1. halv-
ar 2009, som fglge af de lavere danske elpriser og lavere peak-
tillzeg, der kun delvist blev modsvaret af stigningen i den termiske
elproduktion og en positiv effekt fra elprissikringer (mere positiv end
i 2008).

EBITDA faldt med 1.447 mio. kr. til 468 mio. kr. mod 1.915 mio. kr. i
1. halvar 2008. Faldet skyldes hovedsageligt et lavere deekningsbi-
drag ved termisk elproduktion, idet elpriserne var lavere, mens de
gennemsnitlige breendselsomkostninger pr. produceret GWh steg
som fglge af FIFO-lagerprincippet for kul. Den regnskabsmaessigt
realiserede kulpris i 1. halvar 2009 udgjorde i gennemsnit 130
USD/ton mod 102 USD/ton i samme periode 2008. Derudover var
veerdien af gratis tildelte CO,-kvoter lavere som fglge af den lavere
CO,-kvotepris.

EBITDA fra vedvarende energi faldt med 28% til 283 mio. kr. i 1.
halvar 2009, og udgjorde 60% af Generations samlede EBITDA.
Faldet skyldes den lavere omsaetning.
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>>Hgj investeringsakti-
vitet

>>| avere gassalg

>>Udnyttelse af optio-
nalitet i gaskontrakter til
alternativt gaskab

>>16% hgjere nettoom-
seetning
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Prissikringer pavirkede positivt med 0,7 mia. kr. i 1. halvar 2009
mod 0,5 mia. kr. i samme periode 2008.

EBIT var negativ med 172 mio. kr. i 1. halvar 2009 mod positiv med
1.245 mio. kr. i 1. halvar 2008. Faldet skyldes reduktionen i EBIT-
DA.

Investeringerne udgjorde 5.426 mio. kr. mod 2.206 mio. kr. i 1.
halvar 2008 og vedrarte hovedsageligt akkvisition og konstruktion af
det gasfyrede kraftvaerk Severn i Wales (1.225 mio. kr.) samt hav-
mglleparkerne Gunfleet Sands (915 mio. kr.) og Horns Rev 2 (918
mio. kr.). Investeringer i levetidsforleengelser og vedligeholdelsesin-
vesteringer pa de danske kraftveerker udgjorde 403 mio. kr.

ENERGY MARKETS

Hovedtal 1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. 2009 2008 2009 2008
Gassalg (GWh) 48.762 55.360 14.707 18.163
Elsalg (GWh) 5.864 5.728 2.770 2.646
Nettoomseetning 18.824 16.271 8.571 6.535

- koncernekstern 14.707 11.263 7.179 4,913

- koncernintern 4.117 5.008 1.392 1.622
EBITDA 1.248 916 849 405
EBIT 1.012 744 731 318
Investeringer 83 167 39 147

Gassalget faldt med 12% til 48,8 TWh mod 55,4 TWh i 1. halvar
2008 som falge af faldende efterspgrgsel fra industri- og engros-
kunder samt lavere salg pa gasbgarser som fglge af lave priser. Sto-
re engroskunder reducerede aftaget fra DONG Energy og kabte i
stedet gas pa gasbgrser. Herudover faldt salget til egne kraftveer-
ker.

Optionaliteten i visse gaskabskontrakter har betydet, at DONG
Energy’s eksterne gaskab fra de olieindekserede DUC-kontrakter
blev reduceret som fglge af lave gasbgrspriser. En del af gaskgbet i
1. halvar 2009 blev i stedet for daekket via nettokgb pa den holland-
ske gasbgrs TTF mod et nettosalg i 1. halvar 2008.

Elsalget steg med 2% til 5,9 TWh mod 5,7 TWh i 1. halvar 2008.

Nettoomsaetningen steg med 2.553 mio. kr. til 18.824 mio. kr. mod
16.271 mio. kr. i 1. halvar 2008. Stigningen skyldes dels forward
salg af gas foretaget i 2008 med levering i 20009 til priser vaesentligt
over det aktuelle markedsprisniveau, og dels at prissikringer pavir-
kede positivt i 1. halvar 2009 mod negativt i samme periode 2008.
Disse positive effekter blev delvist modsvaret af lavere solgte
maengder og generelt lavere salgspriser.
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>>EBITDA 332 mio. kr. EBITDA steg med 332 mio. kr. til 1.248 mio. kr. mod 916 mio. kr. i

hgjere trods negativ ti- 1. halvar 2008. Det hgjere EBITDA skyldes primzert det ovenfor be-

melag-effekt skrevne forward salg af gas, lavere gaskgbsomkostninger (kgb pa
barser) samt en positiv effekt fra prissikringer i 1. halvar 2009 mod
en negativ effekt i 1. halvar 2008, delvist modsvaret af negativ time-
lag-effekt. Den negative timelag-effekt opstar, da aendringer i olie-
prisen og dollarkursen slar hurtigt igennem pa salgspriserne pa gas,
mens indkabspriserne reguleres med op til halvandet ars forsinkel-
se. De faldende oliepriser i farste del af 2008 gav en veesentlig ne-
gativ timelag-effekt i 1. halvar 2009 mod en positiv effekt i 1. halvar
2008.

EBIT steg med 268 mio. kr. til 1.012 mio. kr. mod 744 mio. kr. i 1.
halvar 2008 som fglge af det hagjere EBITDA, delvist modsvaret af
en stigning i afskrivninger pa 64 mio. kr. som fglge af eendret af-
skrivningsprofil pa gasrarledningerne i Nordsgen.

Investeringerne i 1. halvar 2009 udgjorde 83 mio. kr. mod 167 mio.
kr.i 1. halvar 2008. Investeringerne i 1. halvar 2009 vedrgrte ho-
vedsageligt infrastrukturaktiviteter i Tyskland (42 mio. kr.) og IT sy-
stemer (41 mio. kr.).

SALES & DISTRIBUTION

Hovedtal 1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. 2009 2008 2009 2008
Gassalg (GWh) 12.066 11.689 4.468 3.893
Gasdistribution (GWh) 5.635 5.702 1.701 1.958
Elsalg (GWh) 4.339 4.576 1.924 2.260
Eldistribution (GWh) 4.693 4,725 2.150 2.189
Olietransport, Danmark (mio. tdr.) 43 46 21 23
Nettoomsaetning 6.948 7.894 2.661 3.237

- koncernekstern 6.780 7.487 2.586 3.080

- koncernintern 168 407 75 157
EBITDA 1.221 1.202 473 476
EBIT 777 692 246 235
Investeringer 800 989 444 554

>>Hgjere gassalg men  Gassalget steg med 3% til 12,1 TWh mod 11,7 TWh i 1. halvar

lavere elsalg 2008 som fglge af koldere vejr, mens salget af el faldt med 5% til
4,3 TWh mod 4,6 TWh i 1. halvar 2008. Distributionen af gas og el
var pa niveau med 1. halvar 2008, mens den transporterede
maengde olie fra Nordsgen til Jylland faldt med 7% til 43 mio. tdr.
mod 46 mio. tdr. i 1. halvar 2008.

>>12% lavere nettoom- Nettoomsaetningen udgjorde 6.948 mio. kr. mod 7.894 mio. kr. i 1.
seetning halvar 2008. Faldet skyldes vaesentligt lavere gas- og elpriser samt
frasalget af 132 kV eltransmissionsnettet i juni 2008. Der var der-
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imod et positivt bidrag fra gasdistribution som falge af hgjere tariffer
pa grund af regulatorisk underdeekning i tidligere ar.

>>EBITDA marginalt EBITDA steg med 19 mio. kr. til 1.221 mio. kr. mod 1.202 mio. kr. i

hajere 1. halvar 2008. Den marginale stigning deekker over starre indtje-
ning som fglge af hgjere gasdistributionstariffer, hgjere marginer
ved salg af el samt lavere drifts- og vedligeholdelsesomkostninger,
men lavere indtjening som fglge af frasalget af 132 kV eltransmis-
sionsnettet samt en lavere veerdi af den transporterede olie.

EBIT steg med 85 mio. kr. til 777 mio. kr. mod 692 mio. kr. i 1. halv-
ar 2008, idet afskrivningerne faldt med 66 mio. kr. som fglge af
nedskrivninger i 2008, der har reduceret afskrivningsgrundlaget.

Investeringerne i 1. halvar 2009 udgjorde 800 mio. kr. mod 989 mio.
kr. i samme periode 2008. Investeringerne i 1. halvar 2009 vedrarte
hovedsageligt investeringer i eldistributionsnettet (192 mio. kr.),
nedgravning af elkabler i Nordsjeelland (167 mio. kr.) samt etable-
ring af fibernet i Nordsjeelland (143 mio. kr.).
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for DONG Energy A/S for perioden 1.

januar - 30. juni 2009.

Halvarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af koncernens revisorer, afleegges i overensstemmelse med IAS
34 Praesentation af delarsregnskaber som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for
bgrsnoterede og statslige aktieselskaber.

Det er vores opfattelse, at halvarsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2009 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar - 30. juni

2009.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse af udviklingen i
koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed samt
en retvisende beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen stér overfor.

Skeerbaek, den 11. august 2009

Direktion:

Anders Eldrup
Adm. direktar

Bestyrelse:

Fritz H. Schur
Formand

Jakob Brogaard

Jens Kampmann

Jens Nybo Sgrensen*

* Medarbejdervalgt
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HALVARSREGNSKAB — 1. HALVAR 2009

RESULTATOPGWRELSE
1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.

mio. kr. Note 2009 2008 2009 2008 2008
Nettoomsaetning 28.779 27.820 13.163 12.740 60.777
Produktionsomkostninger (24.797) (22.180) (11.393) (9.710) (50.334)
Bruttoresultat 3.982 5.640 1.770 3.030 10.443
Salg og marketing (204) (220) (134) (134) (428)
Ledelse og administration (1.001) (748) (538) (401) (2.060)
Andre driftsindteegter 76 20 49 15 82
Andre driftsomkostninger (8) (10) (4) (1) (33)
Resultat af primeer drift (EBIT) 4 2.845 4.682 1.143 2.509 8.004
Avance ved salg af virksomheder 5 31 477 0 477 917
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 29 55 16 25 (48)
Finansielle indteegter 1.611 907 880 496 2.746
Finansielle omkostninger (2.243) (1.271) (1.088) (725) (3.880)
Resultat fgr skat 2.273 4.850 951 2.782 7.739
Skat af periodens resultat 9 (938) (1.768) (334) (952) (2.924)
Periodens resultat 1.335 3.082 617 1.830 4.815
Periodens resultat fordeles saledes:

Aktioneerer i DONG Energy A/S 1.167 2.942 535 1.763 4.433
Hybridkapitalejere i DONG Energy A/S (korrigeret for

skatteeffekt) 167 142 81 70 334
Minoritetsinteresser 1 (2) 1 3) 48
Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat

pr. aktie (DEPS) & 10 kr. i hele kr. 3 9 1 5 15
TOTALINDKOMSTOPGOYRELSE

1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.

mio. kr. 2009 2008 2009 2008

Periodens resultat 1.335 3.082 617 1.830
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter (2.401) (2.036) (1.424) (2.930)
Valutakursregulering vedr. udenlandske virksomheder og

egenkapitallignende 1&n mv. 747 (142) 27) 20

Skat af egenkapitalposter 397 572 420 513

Netto indregnet direkte p& egenkapitalen (257) (1.606) (1.031) (1.397)
Totalindkomst i alt 1.078 1.476 (414) 433
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BALANCE

Aktiver 30/6 2009 31/12 2008 30/6 2008
mio. kr. Note

Goodwill 603 447 447
Rettigheder 2.293 1.867 1.927
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 228 218 275
Udviklingsprojekter under udfarelse 264 189 129
Immaterielle aktiver 3.388 2.721 2.778
Grunde og bygninger 2.970 2.949 2.997
Produktionsanleeg 42.769 40.646 42.309
Efterforskningsaktiver 2.780 2.784 2.552
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 213 216 297
Materielle aktiver under udfgrelse 14.274 7.400 8.324
Materielle aktiver 7 63.006 53.995 56.479
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.442 3.306 3.938
Andre kapitalandele 159 85 44
Udskudt skat 128 13 14
Tilgodehavender 2.227 1.980 828
Andre langfristede aktiver 5.956 5.384 4.824
Langfristede aktiver 72.350 62.100 64.081
Varebeholdninger 2.401 3.918 3.437
Tilgodehavender 34.280 36.073 36.195
Selskabsskat 14 11 568
Veerdipapirer 4.736 753 104
Likvide beholdninger 5.450 3.043 1.814
Aktiver bestemt for salg 0 187 523
Kortfristede aktiver 46.881 43.985 42.641
Aktiver 119.231 106.085 106.722
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BALANCE (FORTSAT)

Passiver 30/6 2009 31/12 2008 30/6 2008
mio. kr. Note

Aktiekapital 2.937 2.937 2.937
Reserve for sikringstransaktioner 1.552 2.594 (2.917)
Reserve for valutakursreguleringer (1.149) (1.892) (41)
Overfgrt resultat 33.438 32.490 32.655
Foreslaet udbytte 0 1.926 0
Egenkapital tilhgrende aktiongererne i DONG Energy A/S 36.778 38.055 33.634
Hybridkapital 8.088 8.088 8.088
Minoritetsinteresser 26 47 45
Egenkapital 44.892 46.190 41.767
Udskudt skat 5.662 5.461 5.640
Pensionsforpligtelser 39 38 32
Hensatte forpligtelser 10 5.669 5.466 5.730
Obligationslan 15.139 7.734 7.910
Kreditinstitutter 13.416 9.277 6.651
Andre geeldsforpligtelser 1.631 1.624 1.235
Langfristede forpligtelser 41.556 29.600 27.198
Hensatte forpligtelser 201 229 100
Obligationslan 0 160 0
Kreditinstitutter 1.135 1.952 2.401
Andre geeldsforpligtelser 30.758 27.447 34.958
Selskabsskat 599 420 171
Forpligtelser vedragrende aktiver bestemt for salg 0 87 127
Kortfristede forpligtelser 32.783 30.295 37.757
Forpligtelser 74.339 59.895 64.955
Passiver 119.231 106.085 106.722
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EGENKAPITALOPGYRELSE

1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. 2009 2008 2009 2008
Egenkapital ved periodens begyndelse 46.190 42.211 47.685 43.254
Totalindkomst for perioden 1.078 1.476 (414) 433
Betalt udbytte til aktionserer (1.926) (1.469) (1.926) (1.469)
Tilgang af minoritetsinteresser 31 0 28 0
Betalt rente, hybridkapital (451) (451) (451) (451)
Betalt udbytte til minoritetsinteresser (30) 0 (30) 0
Egenkapitalbeveegelser i perioden (1.298) (444) (2.793) (1.487)
Egenkapital ved periodens slutning 44.892 41.767 44.892 41.767
PENGESTROMSOPGURELSE
1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. Note 2009 2008 2009 2008
Resultat af primeer drift fgr af- og nedskrivninger (EBITDA) 4.766 6.651 2.113 3.465
@vrige korrektioner 670 (736) (154) (879)
AEndring i driftskapital 3.688 (515) 2.869 (277)
Renteindbetalinger og lignende 1.465 1.003 614 550
Renteudbetalinger og lignende (2.018) (1.206) (773) (660)
Betalt selskabsskat (475) (224) (61) (59)
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 8.096 4973 4.608 2.140
Kgb af immaterielle aktiver (112) (73) (75) (27)
Kgb af efterforskningsaktiver (184) (268) (140) (235)
Kgb af gvrige materielle aktiver (6.260) (4.377) (3.859) (2.451)
Salg af immaterielle og materielle aktiver 6 40 4 39
Kgb af virksomheder 5 (1.299) 0 (914) 0
Salg af virksomheder 6 68 2.046 0 2.046
/AEndring i gvrige langfristede aktiver (359) (144) (381) (56)
Kgb af vaerdipapirer (325) 0 0 0
Modtagne udbytter 38 (14) 29 8
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (8.427) (2.790) (5.336) (676)
Provenu ved optagelse af [an 8 10.600 132 8.433 53
Afdrag pa 1an (502) (751) (259) (568)
Udbetalt udbytte til aktiongerer og betalt rente af hybridkapital (2.377) (2.920) (2.377) (2.920)
Indbetalt fra minoritetsaktionaerer 31 0 28 0
Betalt udbytte til minoritetsaktionaerer (30) 0 (30) 0
AEndring i gvrige langfristede geeldsforpligtelser (9) (750) 1 (1.901)
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 7.713 (3.289) 5.796 (4.336)
Periodens pengestrgmme 7.382 (1.106) 5.068 (2.872)
Likvider ved periodens begyndelse 2.369 1.780 4.736 3.550
Likvide beholdninger vedrgrende aktiver bestemt for salg mv. 63 (93) 0 (98)
Valutakursregulering af likvider 5 11 15 12
Likvider ved periodens slutning 9.819 592 9.819 592
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1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

DONG Energy A/S (selskabet) er et aktieselskab hjiemmehgrende i Danmark. Denne halvarsrapport omfatter selskabet
og dets konsoliderede datterselskaber (koncernen).

Den sammendragne halvarsrapport er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 Preesentation af delarsregnskaber som
godkendt af EU, og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bagrsnoterede og statslige aktieselskaber.

Anvendt regnskabspraksis er, bortset fra nedenstaende, usendret i forhold til arsrapporten 2008, hvortil der henvises.
Arsrapporten for 2008 indeholder den fulde beskrivelse af anvendt regnskabspraksis, herunder definitionerne pa de
angivne nggletal, der er beregnet i overensstemmelse med definitionerne i Den Danske Finansanalytikers vejledning
"Anbefalinger & Nggletal 2005”, medmindre andet er angivet.

Arsrapporten kan downloades pé selskabets hjiemmeside www.dongenergy.com.

Halvarsrapporten preesenteres i danske kroner (kr.) afrundet til naermeste mio. kr.

AEndring i anvendt regnskabspraksis

DONG Energy A/S har med virkning fra 1. januar 2009 implementeret IAS 1 (ajourfgrt 2007) Presentation of Financial
Statements, IAS 23 (ajourfgrt 2007) Borrowing Costs, IFRS 2 Share-Based Payment: Vesting Conditions and
Cancellations, amendments to IAS 32 and IAS 1, amendments to IAS 39, amendments to IFRS 1 and IAS 27 og dele
af Improvements to IFRS's, May 2008. | 2009 er IFRIC 15 Agreement for the Construction of Real Estate, IFRIC 16
Hedges of Net Investment in a Foreign Operation og IFRIC 17 Distribution of Non-cash Assets to Owners godkendt
med en anden ikrafttreedelsesdato i EU end de tilsvarende IFRIC som udstedt af IASB. DONG Energy A/S har derfor
fortidsimplementeret disse pr. 1. januar 2009, s& implementeringen falger IASB’s ikrafttraedelsesdatoer.

Ud over IAS 23 har de nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag ikke pavirket indregning og maling samt afgivne
noteoplysninger. Implementeringen af de nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag har ikke medfart aendringer i
regnskabsopstillingen.

IAS 23 kreever, at laneomkostninger fra bade specifik og generel lantagning vedragrende opferelse eller udvikling af
kvalificerende aktiver, der pabegyndes efter 1. januar 2009, indregnes i kostprisen for sddanne aktiver. Standarden har
primaert betydning for opfarelsen af planlagte investeringsprojekter herunder vindmglleparker og kraftveerker.
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2. TILPASNINGER VEDR@RENDE TIDLIGERE PERIODER

Som oplyst i &rsrapporten for 2008 er der foretaget tilpasninger til den godkendte og offentliggjorte arsrapport for 2007
i henhold til IAS 8. Som falge heraf er der foretaget nedenstaende konsekvensrettelser i 1. halvar 2008.

Der er foretaget reklassifikation af driftsomkostninger i resultatopggrelsen. Reklassifikationen har reduceret
produktionsomkostninger samt salg og marketing med henholdsvis 4 mio. kr. og 56 mio. kr. og gget ledelse og
administration med 60 mio. kr. Reklassifikationen har ingen pavirkning pa resultat, egenkapital, periodens
pengestramme eller resultat pr. aktie.

3. REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER

Opggrelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kreever vurderinger, skgn og
forudsaetninger om fremtidige begivenheder. De foretagne sken og forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer
og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter omstaendighederne, men som i sagens natur er usikre og
uforudsigelige. Forudseetningerne kan veere ufuldstaendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller
omstaendigheder kan opsta. Endvidere er DONG Energy koncernen underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til,
at de faktiske udfald afviger fra disse skan. En oversigt over skan og dertil hgrende vurderinger, som ledelsen i DONG
Energy anser som szerligt veesentlige for regnskabsafleeggelsen, fremgar af note 2 i arsrapporten for 2008, hvortil der
henvises.

4. AFSTEMNING AF RESULTATMAL

1. halvar 1. halvar 2. kvt. 2. kvt.

mio. kr. 2009 2008 2009 2008 2008
EBIT

Exploration & Production 1.647 2.012 728 1.070 2.471
Generation (172) 1.245 (340) 796 1.640
Energy Markets 1.012 744 731 318 4.684
Sales & Distribution 77 692 246 235 (240)
EBIT rapporteringspligtige segmenter i alt 3.264 4.693 1.365 2.419 8.555
@vrige driftssegmenter (419) (11) (222) 90 (551)
EBIT i alt 2.845 4.682 1.143 2.509 8.004
Avance ved salg af virksomheder 31 477 0 477 917
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 29 55 16 25 (48)
Finansielle indteegter 1.611 907 880 496 2.746
Finansielle omkostninger (2.243) (1.271) (1.088) (725) (3.880)
Resultat far skat, jf. resultatopggrelse 2.273 4.850 951 2.782 7.739

5. KB AF VIRKSOMHEDER

DONG Energy har i 1. halvar 2009 erhvervet fglgende virksomheder:

Overtagne Overtagelses-
mio. kr. andele dato Hovedaktivitet Kostpris
Severn gruppen 100% 6. marts 2009 Opfarelse af kraftvaerk 458
WKN Polska 100% 28. maj 2009 Opfgrelse af vindmgllepark 40
A2SEA gruppen 100% 30. juni 2009 Havmglle installationer 727

1.225

Overtagelsen af virksomhederne er i overensstemmelse med koncernens strategi om at udvikle portefgljen inden for
elproduktion. Kgbet af Severn gruppen komplementerer koncernens eksisterende britiske vind- og gasaktiviteter,
ligesom kabet af WKN Polska medvirker til at styrke DONG Energy's position pad markedet for vedvarende energi i
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Polen. Kgbet af A2SEA giver DONG Energy mulighed for at sikre og effektivisere installationsprocessen for havmgiller,
hvor koncernen har en raekke projekter i pipeline.

Indregnet resultatandel efter skat i perioden fra overtagelsesdagen til 30. juni 2009 udger 42 mio. kr., heraf er 43 mio.
kr. indregnet i 2. kvartal 2009.

Severn gruppen* WKN Polska A2SEA gruppen
Forelgbig Forelgbig Forelgbig
Regnskabs- dagsveerdi pa Regnskabs- dagsveerdi pa Regnskabs- dagsveerdi pa
maessig veerdi overtagelses- maessig veerdi overtagelses- maessig veerdi overtagelses-
mio. kr. for overtagelsen tidspunktet far overtagelsen tidspunktet far overtagelsen tidspunktet
Immaterielle aktiver 1) (314) 0 0 0 a77)
Materielle aktiver (1.749) (1.604) (199) (157) (775) (1.148)
Andre langfristede aktiver (10) (58) 0 (8) (12) 12)
Varebeholdninger 0 0 0 0 (11) (11)
Tilgodehavender (64) (58) 1) 1) (64) (64)
Likvide beholdninger (467) (467) 0 0 (13) (13)
Langfristede forpligtelser 1.643 1.700 0 0 0 92
Kortfristede forpligtelser 65 343 126 126 583 606
Nettoaktiver (583) (458) (74) (40) (292) (727)
Overtaget koncernintern geeld (434) (120) 0
Overtagne likvide beholdninger 467 0 13
Likviditetstraek (425) (160) (714)
Opggrelse af kostpris:
Kontant betaling (417) 37) (714)
Kgbsomkostninger (41) (3) (13)
Kostpris i alt (458) (40) (727)

* Kgbene i Severn gruppen vises samlet, idet kabene er gennemfart gennem indbyrdes afhaengige forhandlinger og aftaler mv.

| forbindelse med overtagelsen af A2SEA er der opgjort en forelgbig veerdi af goodwill pa 156 mio. kr. Den forelgbigt
opgjorte goodwill repreesenterer veerdien af synergier, der forventes i de overtagne virksomheder, samt
personalekompetencer indenfor installation af havmglleparker. Synergierne kan blandt andet henfgres til forventede
omkostningsbesparelser, herunder blandt andet hurtigere faerdiggerelse, idriftseettelse samt reparation af
havmglleparker.

Veerdianseettelsen af de skannede dagsveerdier er ikke afsluttet, og der kan derfor forekomme yderligere justeringer til
kabsprisallokeringen for hvert kegb. Eventuelle justeringer vil blive indregnet indenfor 12 maneder efter hvert af kabene.
| forhold til 1. kvartal 2009 er der foretaget yderligere dagsveerdireguleringer samt reklassifikationer vedrgrende Severn
gruppen. De veesentligste dagsveaerdireguleringer i 2. kvartal 2009 omfatter regulering af veerdiansaettelsen af anleeg
under opfarelse, regulering af udskudt skat samt regulering af veerdianseettelsen af l1an. Der er desuden foretaget en
reklassifikation mellem kortfristet geeld og langfristet gaeld pa 1.300 mio. kr.

Estimeret omsaetning og resultat efter skat for de overtagne virksomheder for 1. halvar 2009, opgjort som om
virksomhederne var overtaget 1. januar 2009, udgjorde henholdsvis 252 mio. kr. og 60 mio. kr.

6. SALG AF VIRKSOMHEDER

Den 22. marts 2009 blev salget af Frederiksberg Forsyning A/S og Frederiksberg Forsynings Ejendomsselskab A/S
endeligt afsluttet, og den regnskabsmaessige gevinst ved salget blev opgjort til 31 mio. kr. Aktiviteterne har indtil
gennemfarelsen af salget veeret klassificeret som aktiver bestemt for salg. | forbindelse med salget er der modtaget
betaling pa 68 mio. kr. fratrukket salgsomkostninger.

Salg af virksomheder i 1. halvar 2009 kan summeres saledes:
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mio. kr. 30/6 2009 30/6 2008

Materielle aktiver 154 1.953
Kortfristede aktiver 35 122
Langfristede forpligtelser (11) (443)
Kortfristede forpligtelser (141) (63)
Avance ved salg af virksomheder 31 A77
Salg af virksomheder 68 2.046

Salg af virksomheder i 1. halvar 2008 omfatter Regionale Net.dk A/S (132 kV transmissionsnettet i Nordsjeelland).

7. MATERIELLE AKTIVER

| 1. halvar 2009 anskaffede koncernen materielle aktiver for i alt 6.256 mio. kr. Anskaffelserne vedrarte primaert
udvikling af producerende olie- og gasfelter, opfgrelse af kraftveerker og vindmglleparker samt nedgravning af kabler.

Der er ikke solgt materielle aktiver for veesentlige belgb i 1. halvar 2009.

Koncernen har i 1. halvar 2009 pataget sig kontraktlige forpligtelser til anskaffelse af materielle aktiver for 22,8 mia. kr.
Pr. 30. juni 2009 udgjorde koncernens kontraktlige forpligtelser til anskaffelse af materielle aktiver 27,7 mia. kr.
Forpligtelserne vedragrer primaert investeringer i kraftvaerker og vindmgller, herunder en aftale med Siemens Energy
Sector om levering af op til 500 havmgller.

8. LANEFORHOLD

DONG Energy har i marts 2009 optaget EURO I&n pa 1.863 mio. kr. med udlgb i 2018 og variabel rentesats. | maj
2009 udstedte DONG Energy to eurobond obligationer for i alt 7.411 mio. kr. (nettoprovenu). Obligationerne har en
rente pa henholdsvis 4,875% og 6,5% og forfalder i &r 2014 og 2019.

I januar 2009 blev indfriet et 1an pa 160 mio. kr. som falge af forhgjelse af rentemarginalen pa lanet.

Herudover har DONG Energy overtaget geeld i forbindelse med kgb af virksomheder. Der henvises til note 5.

9. SKAT AF PERIODENS RESULTAT

1. halvar 1. halvéar 2. kvt. 2. kvt.
mio. kr. 2009 2008 2009 2008
Skat af periodens resultat (938) (1.768) (334) (952)
Skat af periodens resultat kan forklares saledes:
Beregning 25% skat af resultat far skat (569) (1.213) (239) (696)
Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder i
forhold til 25% (18) 37) 3) (18)
Seerlig skat, kulbrinteskat (311) (524) (114) (287)
Skatteeffekt af:
Ikke skattepligtige indtaegter 27 130 13 121
Ikke fradragsberettigede omkostninger (86) (202) (14) (52)
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 7 13 4 6
Ikke indregnede underskud (32) (29) (12) (20)
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar i gvrigt 44 (6) 31 (6)
Skat af periodens resultat (938) (1.768) (334) (952)
Effektiv skatteprocent 41 36 35 34
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Skat af resultatet for 1. halvar 2009 blev 938 mio. kr. mod 1.768 mio. kr. i samme periode 2008. Den effektive
skatteprocent blev 41% i 1. halvar 2009 mod 36% i samme periode 2008. Den hgje effektive skatteprocent i 1. halvar
2009 skyldes primeert indtjening i Norge, hvor kulbrinteskatten udger 50% oven i selskabsskatten pa 28%, samt
forholdet mellem ikke-skattepligtige indteegter, ikke-fradragsberettigede omkostninger og resultat far skat i perioden.
Den effektive skatteprocent i 1. halvar 2008 var ligeledes pavirket af udgifter vedrgrende kulbrinteskatteordningen i
Norge.

10. HENSATTE FORPLIGTELSER

Der er ikke sket veesentlige sendringer i hensatte forpligtelser siden arsrapporten for 2008. For en naermere beskrivelse
af hensatte forpligtelser henvises til note 25 i arsrapporten for 2008.

11. EVENTUALAKTIVER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Der er ikke sket veesentlige eendringer i eventualaktiver eller i eventualforpligtelser siden arsrapporten for 2008. Der
henvises til note 36 i arsrapporten for 2008.

12. TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER
Der er udbetalt udbytte til Den Danske Stat p& 1.406 mio. kr. i 1. halvar 2009.

I henhold til rgrledningsloven skal DONG Qil Pipe A/S betale en afgift til Den Danske Stat p& 95% af sin fortjeneste. |
1. halvar 2009 har DONG Oil Pipe A/S betalt 584 mio. kr. i afgift til Den Danske Stat. Flere af DONG E&P A/S'’s
danske felter er ikke tilsluttet DONG Oil Pipe A/S’ rgrledning, og DONG E&P A/S betaler som fglge heraf
dispensationsafgift til Den Danske Stat. | 1. halvar 2009 har DONG E&P A/S betalt 35 mio. kr. i dispensationsafgift til
Den Danske Stat.

Tilgodehavender hos associerede virksomheder udgjorde 482 mio. kr. pr. 30. juni 2009 og geeld til associerede
virksomheder udgjorde 110 mio. kr.

Derudover har der ikke veeret veesentlige transaktioner med neertstdende parter i 1. halvar 2009. Der henvises i gvrigt
til note 38 i arsrapporten for 2008.
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TELEFONKONFERENCE

Telefonkonference for analytikere afholdes
tirsdag den 11. august kl. 15.00:

DK +45 3271 4573

UK +44 (0)20 3023 4423

Praesentationen til denne telekonference kan fra kl. 8.30
downloades fra DONG Energy's hjemmeside pa fglgende adresse:

http://www.dongenergy.com/DA/Investor/praesentationer/Telekonference.htm

Yderligere information:

Louise Miinter
Media Relations
Telefon: 99 55 96 62

Morten Hultberg Buchgreitz
Investor Relations
Telefon: 99 55 96 86

DONG Energy er en af Nordeuropas farende energi-
koncerner med hovedseede i Danmark. Vores forret-
ning er baseret pa at fremskaffe, producere, distribuere
og handle energi og tilknyttede produkter i Nordeuro-
pa. Vi beskeeftiger omkring 6.000 medarbejdere og
omsatte for over 60 mia. kr. (EUR 8,2 mia.) i 2008.

For yderligere information, se www.dongenergy.com
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Udsagn om fremtiden

Halvarsrapporten indeholder udsagn om fremtidige
forhold herunder om de finansielle forventninger til
2009. Disse udsagn er i deres natur usikre og forbun-
det med risici. Mange faktorer kan bevirke, at den fak-
tiske udvikling afviger veesentligt fra forventningerne.
Eksempler pa sadanne faktorer omfatter, men er ikke
begreenset til, eendringer i temperatur og nedbgrs-
maengder, udviklingen pa olie-, gas-, el-, kul-, CO,-,
valuta-, og rentemarkederne, andringer i lovgivning,
regulering eller standarder, forandring af konkurrence-
situationen pa DONG Energy’s markeder og leverings-
sikkerhed.

Sprog
Halvarsrapporten er udarbejdet pa dansk og engelsk. |

tilfeelde af uoverensstemmelse er den danske udgave
geeldende.
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