2. marts 2006

Koncernregnskabsmeddelelse for 2005
og 4. kvartal 2005

2005 blev et godt ar med vasentligt bedre resultater end forventet ved arets start. Det
bedre resultat skyldtes hovedsageligt hgjere oliepriser. Resultat efter skat blev 2.818

mio. kr.

Omsaetningen for aret steg med 4.284 mio. kr. til 18.493 mio. kr.
EBIT for aret steg med 1.728 mio. kr. til 4.099 mio. kr.
Resultat efter skat blev 2.818 mio. kr. mod 2.074 mio. kr. i 2004

Pengestramme fra driften udgjorde 5.866 mio. kr. mod 3.539 mio. kr. i
2004. Nettoinvesteringer inklusive opkab udgjorde 10.128 mio. kr. mod
4.600 mio. kr. i 2004. Den veesentligste investering var en ejerandel i gas-
feltet Ormen Lange og den tilhgrende Langeled gasledning

Resultat efter skat for 4. kvartal udgjorde 761 mio. kr. mod 744 mio. kr. i
2004

EU-kommissionens godkendelse af sammenlzegningen med Elsam,
Energi E2, Nesa, Kgbenhavns Energis og Frederiksberg Forsynings el-
aktiviteter forventes inden udgangen af marts. EU-kommissionen forven-
tes at kraeve tilsagn, der fremmer konkurrencen

Der forventes et resultat efter skat for 2006 pa 3,0 mia. kr. | estimatet er
opkebene inden for el-sektoren ikke indregnet
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4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Nettoomsatning fordelt pa forretningsomrader: 18.493 14.209 5.793 4.240
Efterforskning og produktion 3.879 3.109 1.025 623
Naturgas, handel 13.885 10.022 4.569 3.276
Naturgas, distribution og lager 857 861 243 239
Oliergr 467 373 120 75
El og vedvarende energi 247 533 73 195
@vrige (inklusive eliminering) (842) (689) (237) (168)
EBIT fordelt pa forrethningsomrader: 4.099 2.371 1.156 218
Efterforskning og produktion 1.334 366 260 (428)
Naturgas, handel 2.582 1.573 902 493
Naturgas, distribution og lager 161 218 50 66
Oliergr 78 211 14 155
El og vedvarende energi (1) 29 6 (21)
@vrige (inklusive eliminering) (55) (26) (76) (47)
Finansielle poster, netto (152) 171 (26) 51
Resultat efter skat 2.818 2.074 761 744
EBITDA' 6.314 4.637 1.796 1.053
EBITDA margin (%) 34 33 31 25
EBIT margin (overskudsgrad) (%) 22 17 20 5
Pengestremme fra driftsaktivitet 5.866 3.539 1.317 1.039
Frie pengestremme til egenkapital ? (med opkeb) (4.262) (1.061) (165) (1.558)
Frie pengestramme til egenkapital * (uden opkab) 3.325 1.653 653 684
Aktiver 46.854 31.436 46.854 31.436
Likvider * 7.356 145 7.356 145
Rentebaerende geeld s 7.148 3.331 7.148 3.331
Nettorentebaerende geeld (208) 3.186 (208) 3.186
Egenkapital 26.278 16.360 26.278 16.360
Investeret kapital 6 26.611 19.791 26.611 19.791
Finansiel gearing ’ (0,01) 0,19 (0,01) 0,19
Note 1: Resultat fer af- og nedskrivninger, finansielle poster og skat
Note 2 : Pengestremme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet
Note 3 : Pengestremme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet, eksklusiv pengestramme fra keb/salg af virksomheder
Kgbesummen for Ormen Lange er medtaget som opkgb
Note 4 : Likvider bestar af likvide beholdninger der frit kan disponeres over + veerdipapirer som indgar i den lgbende
likviditetsstyring - kassekreditter.
Note 5 : Rentebzerende geeld er eksklusiv udnyttede kassekreditter
Note 6 : Egenkapital +/- tab/gevinst vedrgrende sikringsinstrumenter pa egenkapitalen + nettorentebserende geeld
Note 7 : Nettorentebaerende gzeld divideret med egenkapital
@vrige nagletal er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings 'Anbefalinger og Nagletal 2005
Selskabet og koncernen indregnede tidligere overlift il realisationsvaerdi med regulering i nettoomsaetningen,
mens underlift blev indregnet til kostpris med regulering i produktionsomkostningerne. Fra og med indevaerende
regnskabsar indregnes savel over- som underlift til realisationsvaerdi med regulering i nettoomsaetningen.
Der er foretaget tilpasning af sammenligningstallene for 2004.
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Koncernresultat og forventninger til fremtiden

Savel EBIT som resultat efter skat blev vaesentligt bedre end forventet ved arets start. Resultaterne blev po-
sitivt pavirket af oliepriserne, som for 2005 var vaesentligt hajere end oprindelig forventet.

Koncernresultat for aret

Omseetning

Omsaetningen blev 18.493 mio. kr. mod 14.209 mio. kr. i
2004. Stigningen skyldtes primeert de hgjere oliepriser
samt at solgte m® naturgas var 10% hgjere end i 2004
som falge af gget eksport. Eksportandelen steg fra 50% i
2004 til 57% i 2005.

EBIT

EBIT udgjorde 4.099 mio. kr. mod 2.371 mio. kr. i 2004.
Nar der korrigeres for engangsindteegter, udgjorde stig-
ningen 1.848 mio. kr. Stigningen skyldtes primaert de hg-
jere oliepriser, som pa trods af, at en vaesentlig andel af
oliepriseksponeringen var afdeekket, pavirkede resulta-
terne i bade 'Efterforskning og Produktion’ og 'Naturgas,
handel’ positivt. | 'Naturgas, handel’ forsteerkede den sa-
kaldte timelag-effekt pavirkningen fra de stigende oliepri-
ser. Timelag-effekten opstar som felge af, at olieprisen

Omsatningens fordeling i 2005
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og dollarkursen indgar med forskellige tidsforskydninger i DONGs kgbs- og salgskontrakter for naturgas.

Dette indebaerer, at virkningen af oliepriseendringer forholdsvis hurtigt slar igennem pa salgspriserne, mens
indkgbspriserne reguleres med op til 15 maneders forsinkelse. De stigende oliepriser i 2005 gav en vaesent-
lig gevinst, som oversteg den tilsvarende gevinst, der blev realiseret i 2004. Denne sakaldte timelag-effekt vil
vendes til en negativ effekt ved en faldende oliepris.

Finansielle poster

De finansielle poster udgjorde en udgift pa 152

mio. kr. mod en indteegt pa 171 mio. kr. i 2004. Finansielle poster

Korrigeret for engangsindteegter udgjorde de fi-

nansielle poster i 2004 en udgift pa 39 mio. kr. mio. kr. 2005 2004

Nettorenteomkostningerne steg som falge af en Renteindteegter (omk.), netto (211) 26

starre gennemsnitlig nettorentebzerende gaeld i Renteelement af fiernelsesomk.  (55) (53)
. . . . Udbytte fra kapitalandele 112 27

perioden - godt 3 mia. kr. i 2005 mod godt 1 mia. Qvrige T 171

kr. i 2004. Udbytte fra kapitalandele er hoved- Finansielle poster, netto 152 171

sagligt udbytte fra aktiebeholdningen i Elsam.

Selskabsskat

Skat af arets resultat blev 1.191 mio. kr. mod 934 mio. kr. i 2004. Nar der korrigeres for engangsindtaegter
udger skatteprocenten 38% i 2005 mod 41% i 2004. Faldet skyldes dels den danske selskabsskatteprocent,
der er faldet fra 30% til 28%, dels et fald i skatteprocenten i 'Efterforskning og Produktion’, hvor ggede inve-
steringer i Norge har medfart ggede skattemaessige fradrag og dermed en lavere skatteprocent. Kulbrinte-
indkomst beskattes i Norge med 78%, hvilket er hovedarsagen til koncernens hgje gennemsnitlige skatte-
procent.
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Resultat efter skat

Resultat efter skat udgjorde 2.818 mio. kr. mod 2.074 mio. kr. i 2004. Resultatet var pavirket af
engangsindtaegter pa i alt 360 mio. kr. Engangsindtaegterne vedrgrte hovedsageligt regulering af udskudt
skat pa grund af reduktion af selskabsskatteprocenten samt regulering af Nesa-aktierne, som har veeret ejet i
over 3 ar. Resultatet for 2004 var tilsvarende pavirket af engangsindtaegter pa 889 mio. kr. Korrigeret for en-
gangseffekter blev resultatet ca. 1,3 mia. kr. bedre end i 2004. Det hgjere resultat skyldtes et stigende EBIT
delvist modsvaret af stgrre finansielle omkostninger, som beskrevet ovenfor.

Pengestremme

Arets pengestramme fra driftsaktivitet udgjorde 5.866 mio. kr. mod 3.539 mio. kr. i 2004. Stigningen skyldtes
dels et hgjere EBITDA og dels en reduceret binding i arbejdskapital som fglge af en forbedret debitorstyring.
Nettoinvesteringer udgjorde for 2005 10.128 mio. kr. mod 4.600 mio. kr. i 2004. Ormen Lange og Langeled
udgjorde stgrstedelen af investeringerne.

Egenkapital

Egenkapitalen var 26.278 mio. kr. ved udgangen af 4. kvartal 2005 mod 16.360 mio. kr. ved udgangen af
2004. Egenkapitalen er foraget med den udstedte hybridkapital pa 8.088 mio. kr. og arets overskud, men re-
duceret med effekten af veerdiregulering af sikringsinstrumenter og eendring i minoritetsandel.

Balance

Balancesummen steg fra 31.436 mio. kr. til 46.854 mio. kr., hovedsagligt som fglge af investeringen i Ormen
Lange samt ggede likvide beholdninger. Den nettorentebaerende geeld var ultimo 2005 positiv med 208 mio.
kr., da kebesummerne i forbindelse med el-akkvisitionerne fgrst forfalder, nar transaktionerne afsluttes i
2006.

Koncernresultat for 4. kvartal

Omseaetning
| 4. kvartal omsatte koncernen for 5.793 mio. kr. | den tilsvarende periode i 2004 var omsaetningen 4.240
mio. kr. Den ggede omsaetning skyldtes primaert stigende oliepriser samt stigning i solgte masngder.

EBIT

EBIT udgjorde 1.156 mio. kr. mod 218 mio. kr. i 2004. Nar der korrigeres for engangsindteegter, udgjorde
stigningen 1.058 mio. kr.

"Efterforskning og produktion’ tegnede sig for den starste del af stigningen med 648 mio. kr. Det hgjere EBIT
skyldtes primeert de hgjere oliepriser. Den gennemsnitlige oliepris i 4. kvartal udgjorde 56,9 USD/tdr. mod
43,9 USD/tdr. i 4. kvartal 2004 (stigningen udgjorde 40% malt i danske kroner). En vaesentlig andel af olie-
priseksponering har dog veeret afdeekket. Herudover bidrog lavere omkostninger til efterforskning og lavere
afskrivninger til stigningen i EBIT.

| ’Naturgas, handel’ steg EBIT med 409 mio. kr. primaert som fglge af hgjere oliepriser samt sgede salgs-
meengder. Solgte maengder naturgas steg med 7% i forhold til 4. kvartal 2004.
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Finansielle poster

De finansielle poster udgjorde i 4. kvartal en
udgift pa 26 mio. kr. mod en indtaegt pa 51

Finansielle poster

mio. kr. i 2004. | 2004 var belgbet pavirket af 4. kvt.

en engangsindtaegt pa 89 mio. kr. vedrgrende mio. kr. 2005 2004
opskrivning af Elsam aktiebeholdning til dags- Renteindtaegter (omk.), netto (9) (16)
vaerdi. Korrigeret herfor udgjorde de finansielle Renteelement af fiernelsesomk. (14) (14)
poster i 2004 en udgift pa 38 mio. kr. Faldet i ;‘V’%ge fra kapitalandele —Eg; -

de finansielle omkostninger skyldtes en lavere Finansielle poster, netto T (26) (26) 51

nettorentebaerende geeld i kvartalet end i 2004.

Resultat efter skat

| 4. kvartal realiseredes et resultat efter skat pa 761 mio. kr., hvilket var pa niveau med resultatet for 4. kvar-
tal 2004. | resultatet indgik en engangsindteegt pa 40 mio. kr. vedrgrende frasalg af aktiver. Resultatet for 4.
kvartal 2004 var positivt pavirket af engangsindteegter pa 698 mio. kr. Det hgjere resultat kan, nar der korri-

geres for engangsindtaegter, henfares til EBIT forbedringen.

Pengestrgmme

Kvartalets pengestrgmme fra driftsaktiviteter udgjorde 1.317 mio. kr. mod 1.039 mio. kr. i 2004. Stigningen
skyldtes hovedsagligt en forbedring i indtjening fra driften, dog delvist modsvaret af en hgjere skattebetaling.

Kvartalets pengestrgmme fra nettoinvesteringer inkl. akkvisitioner udgjorde 1.482 mio. kr. mod 2.597 mio. kr.
i 2004. Investeringerne i 4. kvartal 2005 vedrgrte hovedsageligt investeringer i Elsam aktier, Ormen Lange

feltet og Langeled gasledningen.
Forventninger til 2006

DONG:s finansielle resultater er i vidt omfang afhaengige af udvik-
lingen i oliepris og dollarkurs. Tilkebene af el-selskaberne bety-
der, at DONG fremover ogsa vil veere eksponeret overfor el-, kul-
og CO, -priser.

| forhold til 2005 er forventningen for 2006 pavirket af en raekke
modsatrettede forhold. | negativ retning treekker det forhold at
olieprisen og dollarkursen indgar med forskellige tidsforskydnin-
ger i kgbs- og salgskontrakter for naturgas (timelag-effekten).
Dette indebeerer, at virkningen af olie- og dollarkursaendringer
slar forholdsvis hurtigt igennem pa salgspriserne, mens indkgbs-
priserne reguleres med op til 15 maneders forsinkelse. Disse
tidsforskydninger kan ikke afdaekkes. | de tre seneste ar, hvor

Udsagn om fremtiden

Kvartalsmeddelelsen indeholder udsagn om
fremtidige forhold herunder om de finansielle
forventninger til 2006. Disse udsagn er i deres
natur usikre og forbundet med risici. Mange
faktorer kan bevirke, at den faktiske udvikling
afviger veesentligt fra forventningerne. Eksem-
pler pa sadanne faktorer omfatter, men er ikke
begraenset til, udviklingen pa olie-, valuta-, el-
ler rentemarkederne, eendring i lovgivning, re-
gulering eller standarder, forandring af konkur-
rencesituationen pa DONGs markeder og leve-
ringssikkerhed.

oliepriserne har veeret stigende, har dette forhold givet DONG en betydelig gevinst, som ikke forventes gen-

taget i 2006.

Det pavirker ogsa negativt, at der i 2006 forventes yderligere tab af markedsandele indenfor naturgassalg i
Danmark. Dette er en naturlig felge af den fulde markedsabning primo 2004. Markedstabet forventes opvejet
af vaekst i eksport til hovedsagligt Holland. Salg til dette marked vil dog medfgre sgede transportomkostnin-

ger.

| positiv retning traekker, at en stor del af oliepriseksponeringen i 2006 er afdaekket med optioner og lignende
afdaekningsinstrumenter. Dette betyder, at DONG i forhold til i 2004 og 2005, hvor afdeekningerne i stort om-
fang var foretaget med swaps, pavirkes mere positivt ved hgje oliepriser.
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| forventningen er ikke indregnet resultat fra el-selskaberne, da tidspunktet for closing, og dermed regn-
skabsmeessig indregning, ikke ligger fast. Dog er der indregnet 300 mio. kr., svarende til 25% af det forven-
tede resultat i Elsam (associeret selskab). Tilsvarende er der ikke indregnet integrationsomkostninger i for-
bindelse med sammenlaegningen.

Der forventes et resultat efter skat for aret pa 3,0 mia. kr. Forventningen er baseret pa en gennemsnitlig olie-
pris pa omkring 55 USD/tdr. for den resterende del af aret.

Senere pa aret, nar alle el-transaktionerne er gennemfgrt, vil der blive udmeldt en ny resultatforventning.

Serlige begivenheder
» DONG og HNG Midt-Nord justerer aftale om gasleverancer

Efter at Konkurrencestyrelsen har gjort indsigelser over den nuvaerende gasleveranceaftale mellem DONG
og HNG Midt-Nord, som Igber frem til 2009, har selskaberne besluttet at justere aftalen. Det sker pa trods af,
at DONG ikke deler Konkurrencestyrelsens opfattelse af, at den nuveerende aftale begreenser konkurrencen
pa naturgasmarkedet.

Aftalen fra 2003 blev til efter dialog med Europa-Kommissionen og blev bade forelagt Kommissionen og
Konkurrencestyrelsen i efteraret 2003. Aftalen skulle sikre, at HNG Midt-Nord fik naturgas til konkurrence-
dygtige priser forud for den fuldstaendige abning af gasmarkedet 1. januar 2004.

| efteraret 2005 udtrykte Konkurrencestyrelsen imidlertid betaenkeligheder ved to dele af aftalen. Konkurren-
cestyrelsen var betaenkelig ved, at gassens pris reguleres efter to forskellige mekanismer samt, at aftalen gi-
ver DONG eneret pa at levere gas til HNG Midt-Nord Salg, hvilket skal ses i sammenhaeng med meget flek-
sible leveringsvilkar.

Med den nye aftale bortfalder Konkurrencemyndighedernes indvendinger.

AEndringerne i aftalevilkarene pavirkede ikke resultatet for 2005.

Begivenheder efter arets udigb

Det forventes, at EU-Kommissionens godkendelse af sammenlagningen med de tilkabte selskaber vil finde
sted inden udgangen af marts. EU-kommissionen forventes at kraeve tilsagn, der fremmer konkurrencen.
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DONGSs forretningsomrader

Efterforskning og produktion

Hovedtal
Efterforskning og produktion

4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Olie- & gasproduktion (mio. boe) 17,7 17,6 4.4 4.0
Nettoomsaetning 3.879 3.109 1.025 623
EBITDA 2.570 1.850 572 268
EBIT 1.334 366 260 (428)
Investeringer 7.097 1.711 500 942

Produktion/Afsaetning

Produktionen for aret var 17,7 mio. boe (tender olieaekvivalenter) og samlet set pa niveau med 2004, fordelt
med 58% fra de danske felter, mens de resterede 42% kom fra de norske felter.

Produktionen i 4. kvartal var 4,4 mio. boe mod 4,0 mio. boe i 2004. Stigningen kunne primeert henfares til
hgjere produktion fra Tambar-feltet, mens Nini-feltet omvendt producerede mindre.

Nettoomsaetning

Omseetningen for aret var 3.879 mio. kr. mod 3.109 mio. kr. i 2004. Omsaetning steg som felge af de hgjere
oliepriser, hvilket delvist modsvaredes af starre tab pa sikringsinstrumenter. Herudover blev omsaetningen
pavirket af salget af andele i licensen PL 274 (Oselvar). Fortjenesten ved salget til BG Norge AS og Revus
Energy ASA erindregnet i 4. kvartal.

Nettoomseetningen i 4. kvartal steg til 1.025 mio. kr. fra 623 mio. kr. i 2004.

EBIT

For aret blev EBIT 1.334 mio. kr. mod 366 mio. kr. i 2004. | 4. kvartal blev EBIT 260 mio. kr. mod et negativt
EBIT pa 428 mio. kr. i 2004. Det hgjere EBIT kan henferes til hgjere nettoomsaetning, samt lavere efter-
forskningsomkostninger og afskrivninger. Faldet i afskrivningerne skyldtes, at en mindre andel af produktio-
nen kom fra afskrivningstunge felter i 2005.

Investeringer/efterforskning

Kagbet af BP’s 10,34% andel i Ormen Lange feltet samt 10,2% andel i Langeled gasledningen udgjorde star-
stedelen af investeringerne i 2005. Kgbesummen for Ormen Lange andelen, samt efterfglgende investerin-
ger udgjorde 6.686 mio. kr., mens gvrige investeringer i udbygning og aktiveret efterforskning udgjorde 411
mio. kr.

Gennem udbudsrunder fik DONG tildelt fem nye licenser pa norsk sokkel. De nye licenser styrker positionen
i Midtnorge samt omradet nord for Siri licensen.

Reserveopggarelse

Olie- og naturgasreserverne (2P) opgjort efter SPE standarder (Society of Petroleum Engineers) udgjorde
359 mio. boe ultimo 2005 mod 95 mio. boe ultimo 2004. Stigningen i reserverne skyldtes primaert kgbet af
andelen i Ormen Lange.
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DONGSs forretningsomrader

Naturgas, handel

Hovedtal
Naturgas, handel

4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Naturgasafsaetning (mio. m®) 8.241 7.506 2.433 2.271
Nettoomseetning 13.885 10.022 4.569 3.276
EBITDA 2.921 1.907 1.025 601
EBIT 2.582 1.573 902 493
Investeringer 1.919 446 96 129

Afseetning

For aret var salget af naturgas 8.241 mio. m®, 10% over 2004. P& det danske marked blev der som forventet
fortsat tabt vaesentlige markedsandele, seerligt pa industrimarkedet, hvor konkurrencen om kunderne blev
skeerpet. Tabet blev dog mere end opvejet af den ggede eksportafsaetning til iseer det hollandske marked
solgt via den hollandske gasbars, TTF og Intergas Levering.

| 4. kvartal blev der solgt 2.433 mio. m® naturgas, mod 2.271 mio. m?® i 2004, svarende til en stigning pa 7%.
Stigningen skyldtes hovedsageligt @get eksport. Aftalen om kgbet af Intergas Levering blev indgaet med ef-
fekt pr. 30. september 2005 og selskabet er saledes indregnet i resultatopgarelsen for farste gang i 4. kvar-
tal. Stigningen blev kun delvist modsvaret af den fortsat skaerpede konkurrence pa industrimarkedet i Dan-
mark.

Nettoomsaetning

For aret var nettoomseetningen 13.885 mio. kr., mod 10.022 mio. kr. i 2004. Stigningen skyldtes primeert hg-
jere gassalgspriser, @get afsaetning samt indregning af Intergas Levering.

Nettoomsaetningen i 4. kvartal var 4.569 mio. kr. mod 3.276 mio. kr. i 2004.

EBIT

For aret som helhed udgjorde EBIT 2.582 mio. kr. mod 1.573 mio. kr. i 2004. Stigningen kunne vassentligst
henferes til de hgjere gassalgspriser, herunder en starre positiv timelag-effekt end i 2004. Herudover bidrog
stigningen i solgte meengder.

EBIT udgjorde 902 mio. kr. i 4. kvartal mod 493 mio. kr. i 2004.
Investeringer
For aret udgjorde investeringerne 1.919 mio. kr. mod 446 mio. kr. i 2004. De ggede investeringer var relate-

ret til kgbet af Ormen Lange ejer-andelen, indgaelsen af partnerskabet med Stadtwerke Lubeck GmbH, der
indebar kagb af en ejerandel i Energie und Wasser Lubeck GmbH pa 25,1%, samt kabet af Intergas Levering.

Investeringerne i 4. kvartal udgjorde 96 mio. kr. mod 129 mio. kr. i 2004.
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DONGs forretningsomrader

Naturgas, distribution og lager

Hovedtal
Naturgas, distribution og lager

4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Transporterede meengder (mio. m3) 978 1.031 269 297
Nettoomsaetning 857 861 243 239
EBITDA 565 596 158 166
EBIT 161 218 50 66
Investeringer 99 208 28 126

Nettoomsaetning

For aret var omsaetningen 857 mio. kr. mod 861 mio. kr. i 2004. Bade aret som helhed og 4. kvartal var var-
mere end i 2004, og der blev derfor transporteret feerre maengder end i 2004. Nar omsaetningen alligevel
blev pa niveau med 2004, skyldes det aget omseetning vedrgrende nye stikledninger. Omseetningen udgjor-
de 243 mio. kr. i 4. kvartal mod 239 mio. kr. i 2004.

EBIT

EBIT for aret blev 161 mio. kr. mod 218 mio. kr. i 2004. Faldet skyldtes primeert nedskrivninger af to stikled-
ninger i distributionsnettet, @gede kapacitetsomkostninger indenfor lageraktiviteten i forbindelse med kaver-
neundersggelser, samt ggede omkostninger til forbrug af gas og el til driften af lagrene.

| 4. kvartal var EBIT 50 mio. kr. mod 66 mio. kr. i 2004. EBIT blev i 4. kvartal negativt pavirket af en ned-
skrivningen af en stikledning i distributionsnettet, som ikke laengere benyttes.

Oliergr
Hovedtal
Oliergr

4. kvt. 4. kvt.

mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Transporterede maengder (mio. tdr.) 114 113 28 29
Nettoomsaetning 467 373 120 75
EBITDA 123 95 26 19
EBIT 78 211 14 155
Investeringer - - - -

Nettoomsaetning

Omsaetningen for aret blev 467 mio. kr. mod 373 mio. kr. i 2004. Stigningen i forhold til 2004 var en felge af
de hgjere oliepriser. Omsaetningen i 4. kvartal blev 120 mio. kr. mod 75 mio. kr. i 2004.
EBIT

EBIT for aret var 78 mio. kr. mod 211 mio. kr. i 2004. Det lavere EBIT skyldes primzert, at der i 4. kvartal
2004 skete reduktion af fiernelsesforpligtigelse med 160 mio. kr.

EBIT for 4. kvartal udgjorde 14 mio. kr. mod 155 mio. kr. i 2004. For bade aret som helhed og for kvartalet er
EBIT positivt pavirket af hgjere oliepriser end i 2004.
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DONGSs forretningsomrader

El og vedvarende energi

Hovedtal
El og vedvarende energi

4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Nettoomsaetning 247 533 73 195
EBITDA 51 141 15 29
EBIT (1) 29 6 (21)
Investeringer 329 366 55 138

Nettoomsaetning

For aret blev omsaetningen 247 mio. kr. mod 533 mio. kr. i 2004. Omsaetningen var i 4. kvartal 73 mio. kr.

mod 195 mio. kr. i 2004.

Faldet i forhold til 2004 skyldes, at DONG ultimo 2004 frasolgte dele af EnergiGruppen Jylland.
Omseetningen fra vindproduktion var pa niveau med omsaetningen i 2004.

EBIT

EBIT for aret udgjorde -1 mio. kr. mod 29 mio. kr. i 2004. Det lavere EBIT skyldes frasalget af dele af Ener-
giGruppen Jylland. EBIT for 4. kvartal udgjorde 6 mio. kr. mod -21 mio. kr. i 2004. Der blev i 4. kvartal 2004
udgiftsfart en engangskorrektion til afskrivningerne pa vindmglleparker.

Investeringer

Investeringerne for aret var 329 mio. kr. mod 366 mio. kr. for samme periode 2004. Investeringerne i 2005 er
i al veesentlighed relateret til opfarelsen af en havvindmellepark ved Barrow-in-Furness ud for den engelske

vestkyst.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt koncernregnskabsmeddelelsen for perioden 1.

januar - 31. december 2005.

Koncernregnskabsmeddelelsen er aflagt i overensstemmelse med indregnings- og malingsbestemmelserne i
de internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU, jf. afsnittet om regnskabsgrundlag (bi-
lag), samt yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede og statslige aktieselskaber. Det er ledelsens
opfattelse, at den valgte regnskabspraksis er hensigtsmeessig, saledes at koncernregnskabsmeddelelsen gi-
ver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2005 samt af

resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme i perioden 1. januar - 31. december 2005.

Harsholm, den 2. marts 2006

Direktion:

Anders Eldrup
Adm. direktar

Bestyrelse:

Fritz H. Schur Lars Ngrby Johansen
Formand Neestformand

Svend Sigaard Lars Torpe Christoffersen
Jesper Magtengaard Thorkild Meiner-densen
Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt
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Asbjgrn Larsen

Jens Kampmann

Bent Stubkjeer Pedersen
Medarbejdervalgt

Telefon: +45 4517 1022

Internet: www.dong.dk
CVR nr. 36 21 37 28

Side 11 af 15



Bilag 1 af 4

Koncernen i tal

4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Resultatopgorelse
Salg til hiemmemarked 7.907 7.147 2.520 2.206
Salg til eksport 10.586 7.062 3.273 2.034
Nettoomsaetning 18.493 14.209 5.793 4.240
Eksportandel (procent) 57% 50% 56% 48%
Bruttoresultat 4.743 2.997 1.354 516
Kapacitetsomkostninger (644) (626) (198) (298)
Resultat af primaer drift (EBIT) 4.099 2.371 1.156 218
Andel af resultat efter skat i ass. virksomheder 62 (15) 57 (4)
Avance ved salg af dattervirksomheder - 481 - 481
Finansielle poster, netto (152) 171 (26) 51
Resultat for skat 4.009 3.008 1.187 746
Skat (1.191) (934) (426) (2)
Resultat efter skat 2.818 2.074 761 744
Balance
Immaterielle aktiver 2.083 749 2.083 749
Materielle aktiver 22.591 15.821 22.591 15.821
Andre langfristede aktiver 6.807 6.855 6.807 6.855
Langfristede aktiver 31.481 23.425 31.481 23.425
Varebeholdninger 690 461 690 461
Tilgodehavender 7.275 6.804 7.275 6.804
Veerdipapirer 1.594 196 1.594 196
Likvide beholdninger 5.781 550 5.781 550
Aktiver bestemt for salg 88 - 33 -
Kortfristede aktiver 15.373 8.011 15.373 8.011
Samlede aktiver 46.854 31.436 46.854 31.436
Aktiekapital 2.144 2.144 2.144 2.144
Overfort resultat 15.901 13.522 15.901 13.522
Foreslaet udbytte 35 - 35 -
Hybridkapital 8.155 - 8.155 -
Minoritetsinteresser 43 694 43 694
Egenkapital 26.278 16.360 26.278 16.360
Langfristede forpligtelser 11.514 6.863 11.514 6.863
Kortfristede forpligtelser 9.062 8.213 9.062 8.213
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg - - - -
Samlede passiver 46.854 31.436 46.854 31.436
Egenkapitalforrentning (%) 13 13 14 9
Soliditet (%) 56 52 56 52
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Bilag 2 af 4

Koncernen i tal

DONG A/S
Investor Relations

Agern Allé 24-26
2970 Harsholm
Danmark

Telefon: +45 4517 1022

Internet: www.dong.dk
CVR nr. 36 21 37 28

4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Egenkapitalens udvikling
Egenkapital ved periodens begyndelse 16.360 17.392 25.845 14.957
Resultat efter skat 2.818 2.074 761 744
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter efter skat 302 (511) 573 908
Tilgang/afgang af bunden egenkapital i
regulerede virksomheder - (663) - (415)
@vrige reguleringer (93) 53 (226) 91
Udbetalt udbytte - (1.906) - -
AEndring i hybridkapital 8.155 - - -
AEndring i minoritetsinteressers andel af egenkapitalen 660 (79) (675) 75
Egenkapital ved periodens slutning 26.278 16.360 26.278 16.360
Pengestremme
Pengestremme fra driften fer @ndringer i arbejdskapital 5.322 4.240 1.145 1.629
AEndringer i arbejdskapital 544 (701) 172 (590)
Pengestremme fra driftsaktivitet 5.866 3.539 1.317 1.039
Investeringer (11.238) (6.030) (1.340) (2.584)
- herunder investering i materielle anlaegsaktivér (7.490) (1.857) (567) (600)
Salg af aktiver/aktiviteter 1.110 1.430 (142) (13)
Pengestremme fra investeringsaktivitet (10.128) (4.600) (1.482) (2.597)
Frie pengestramme til egenkapital (4.262) (1.061) (165) (1.558)
AEndring i lanekapital 3.743 (257) (53) 386
Udstedelse af hybridkapital 8.088 - - -
Udbetalt udbytte 358 (1.906) (358) -
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 11.473 (2.163) (411) 386
Regulering primo - (80) - -
AEndring i likvider 7.211 (3.304) (576) (1.172)
Likvider ved periodens begyndelse 145 3.449 7.932 1.317
Likvider ved periodens slutning 7.356 145 7.356 145
Note 1 : Inklusiv kebesum for Ormen Lange
Udvikling i prisen Udvikling i
pa olie, dated Brent dollarkurs
usD/ (Manedsgennemsnit) DKK/ (Manedsgennemsnit)
tdr UsD
> S~ o
50 1 6107
N _/_///\ 5,90
30 1 5,70
20 T ! 5,50 T T T .
j fmam j j as ond j fmam j j as o n d
2006 2005
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Bilag 3 af 4

5-arsoversigt for hoved- og negletal
DONG koncern

mio. kr. *2005 *2004 2003 2002 2001
Nettoomszetning fordelt pa forretningsomrader: 18.493 14.209 14.267 13.729 12.723
Efterforskning og produktion 3.879 3.109 3.187 3.658 1.539
Naturgas, handel ' 13.885 10.022 9.988
Naturgas, distribution og lager 857 861 884 9.650 10.953
Naturgas, transmission (Energinet.dk) 2 922
Oliergr 467 373 445 432 390
El og vedvarende energi 247 533 627 3 -
@vrige (inklusive eliminering) (842) (689) (1.787) (14) (159)
EBIT fordelt pa forretningsomrader: 4.099 2.371 3.168 2.546 2.371
Efterforskning og produktion 1.334 366 917 1.132 621
Naturgas, handel ' 2.582 1.573 1.848
Naturgas, distribution og lager 161 218 248 1.453 1.748
Naturgas, transmission (Energinet.dk) 2 223
Oliergr 78 211 (104) 59 55
El og vedvarende energi (1) 29 32 6 -
@vrige (inklusive eliminering) (55) (26) 4 (104) (53)
Finansielle poster, netto (152) 171 56 154 26
Resultat efter skat 2.818 2.074 1.941 1.476 1.657
EBITDA ® 6.314 4.637 5.547 4.896 4.532
EBITDA margin (%) 34 33 39 36 36
EBIT margin (overskudsgrad) (%) 22 17 22 19 19
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 5.866 3.539 4.442 3.594 3.674
Frie pengestremme til egenkapital * (med opkab) (4.262) (1.061) 1.517 500 2.439
Frie pengestrgmme til egenkapital 5 (uden opkgb) 38325 1.653 1.592 1.063 2.530
Aktiver 46.854 31.436 33.230 28.930 29.970
Likvider ® 7.356 145 3.448 3.195 5.397
Rentebaerende geeld 7 7.148 3.331 5.890 6.459 8.741
Nettorentebserende geeld (208) 3.186 2.442 3.264 3.344
Egenkapital 26.278 16.360 16.794 14.655 13.403
Investeret kapital ® 26.611 19.791 19.519 17.731 16.786
Finansiel gearing ° (0,01) 0,19 0,14 0,22 0,25
* Hoved- og nggletal for 2004 og 2005 er udarbejdet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU. Sammenligningstal for 2001-2003 er ikke tilpasset den andrede regnskabspraksis, men udarbejdet i henhold til den hidtidige
regnskabspraksis baseret pa bestemmelserne i arsregnskabsloven og danske regnskabsvejledninger.
Note 1: DONG Naturgas A/S blev 1. januar 2003 spaltet i 6 nye selskaber. Sammenligningstal for 2001-2002 er ikke tilpasset den nuveerende selskabsstruktur
Note 2 : Pr. 1. januar 2004 blev DONG Transmission (nu Energinet.dk) solgt og indgar saledes ikke i regnskabet for 2004-2005
Note 3: Resultat for af- og nedskrivninger, finansielle poster og skat
Note 4 : Pengestramme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet
Note 5 : Pengestramme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet eksklusiv pengestremme fra kgb/salg af virksomheder
Note 6 : Likvider bestar af likvide beholdninger der frit kan disponeres over + veerdipapirer som indgar i den Igbende likviditetsstyring - kassekreditter
Note 7 : Rentebaerende gaeld er eksklusiv udnyttede kassekreditter
Note 8 : Egenkapital +/- tab/gevinst vedrerende sikringsinstrumenter pa egenkapitalen + nettorentebaerende geeld
Note 9 : Nettorentebzerende geeld divideret med egenkapital
@vrige nagletal er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings 'Anbefalinger og Nggletal 2005'
Selskabet og koncernen indregnede tidligere overlift til realisationsvaerdi med regulering i nettoomsaetningen, mens underlift blev indregnet til kostpris
med regulering i produktionsomkostningerne. Fra og med indevaerende regnskabsar indregnes savel over- som underlift til realisationsvaerdi
med regulering i nettoomsaetningen. Der er foretaget tilpasning af sammenligningstallene for 2004.
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Bilag 4 af 4

Regnskabsmassig effekt af overgang til IFRS
Balanceeffekter
Ultimo Ultimo Primo
mio. kr. 2005 2004 2004
Effekten af anvendelse af IFRS
Aktiver - Dansk GAAP 46.854 31.436 33.336
Aktiver - IFRS 46.854 31.436 33.336
Egenkapital - Dansk GAAP 26.235 15.665 16.828
Minoritetsinteressers andel af
egenkapitalen 43 694 564
Egenkapital - IFRS 26.278 16.359 17.392
Forpligtelser - Dansk GAAP 20.576 15.076 15.944
Forpligtelser - IFRS 20.576 15.076 15.944
Regnskabsmassig effekt af overgang til IFRS
Resultateffekter
4. kvt. 4. kvt.
mio. kr. 2005 2004 2005 2004
Effekten af anvendelse af IFRS
Resultat efter skat - Dansk GAAP 2.810 1.864 761 608
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomhedernes resultat 8 210 - 136
Resultat efter skat - IFRS 2.818 2.074 761 744

Regnskabsgrundlag

Koncernregnskabsmeddelelsen er aflagt i overensstemmelse med indregnings- og malingsbestemmelserne i
de internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU og de yderligere danske oplysningskrav
til delarsrapporter for begrsnoterede og statslige aktieselskaber. IFRS er implementeret, saledes at koncern-
regnskabsmeddelelsen overholder standarder godkendt af Den Europaeiske Union.

Anvendelsen af de internationale regnskabsstandarder resulterer i 2endringer i anvendt regnskabspraksis pa
en reekke omrader. | arsrapporten for 2004 side 91 er andringerne i anvendt regnskabspraksis oplistet, hvor-
til henvises.

Sammenligningstallene er tilpasset i overensstemmelse med den andrede regnskabspraksis.

DONG er en af Nordens farende energikoncerner med hovedsae- Yderligere information:

de i Danmark. Vores forretning er baseret pa at fremskaffe, pro- Anders Eldrup

ducere, distribuere og handle med energi og tilknyttede produkter Administrerende direktar

i Nordeuropa. Vi beskeeftiger ca. 1.000 medarbejdere og omsaet- Telefon: 45 17 15 50

ter for 18 mia. danske kroner. Det er planen at notere DONGs ak-

tier pd Kabenhavns Fondsbars inden for de kommende é&r. Michael Steen-Knudsen
Investor Relations

Telefon: 45 17 15 56
www.dong.dk
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