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Omsaetning EBIT Resultat efter skat

10.673> 1.991:> 1.302%°

HIGHLIGHTS

B Omsatningen for kvartalet udgjorde 10.673 mio. kr. mod 8.184 mio. kr. i 2006
®  EBITDA udgjorde 3.228 mio. kr. mod 3.348 mio. kr. EBIT udgjorde 1.991 mio. kr. mod 2.831 mio. kr.

B Resultat efter skat blev 1.302 mio. kr. mod 2.083 mio. kr. Resultat for tilkebte selskaber udgjorde
888 mio. kr. mod 197 mio. kr.

B Pengestremme fra driften udgjorde 2.961 mio. kr. mod 2.281 mio. kr. Pengestremme fra investe-
ringsaktivitet udgjorde -1.241 mio. kr. mod -4.724 mio. kr. De vaesentligste investeringer i kvartalet
var Ormen Lange projektet, nedgravning af elkabler i Nordsjaelland, udenlandske vindaktiviteter
samt forste betaling pa kebet af ConocoPhillips i Danmark. Investeringerne i 2006 vedrorte primaert
kobet af Elsam aktier

B | marts indgik DONG Energy en aftale om, at DONG Energy overtager ConocoPhillips’ danske efter-
forsknings- og produktionsaktiviteter for USD 300 mio.

®  Forventningen til 2007 resultatet nedjusteres i forhold til resultatudmeldingen i Arsrapport 2006.
EBITDA forventes nu noget lavere som folge af fortsat faldende elpriser. Forventningen til resultat
efter skat er pa niveau med udmeldingen i Arsrapport 2006, idet engangsindtagten som folge af re-
duktionen i selskabsskatteprocenten fra 28% til 25% kompenserer for effekten af de lavere elpriser
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KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 2006
Nettoomsatning 10.673 8.184 35.661
EBITDA' 3.228 3.348 8.793
EBITDA margin (%) 30 41 25
EBIT 1.991 2.831 5.534
EBIT margin (overskudsgrad) (%) 19 35 16
Finansielle poster, netto (180) (130) (592)
Periodens resultat 1.302 2.083 4.917
Frie pengestremme til egenkapital (med opk(ab)2 1.720 (2.443) 45
Frie pengestreamme til egenkapital (uden opkcab)3 1.888 1.868 13.987
EBITDA korrigeret for seerlig kulbrinteskat* 3.229 3.263 8.570
Aktiver 100.538 48.510 105.586
Tilgang i materielle anlaegsaktiver 1.628 456 5.281
Rentebaerende aktiver® 11.223 4.636 9.981
Rentebaerende geeld® 27.321 6.928 27.760
Nettorentebaerende gaeld 16.098 2.292 17.779
Egenkapital 43.665 28.526 42.268
Investeret kapital7 58.967 31.241 59.237
Finansiel gearing® 0,37 0,08 0,42

Note 1 : Resultat fgr af- og nedskrivninger, finansielle poster og skat
Note 2 : Pengestremme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet
Note 3 : Pengestremme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet, eksklusiv pengestreamme fra kab/salg

af virksomheder

Note 4 : EBITDA korrigeret for seerlig kulbrinteskat, der fglger af koncernens engagement inden for efter-

forskning og produktion af olie og gas

Note 5 : Rentebaerende aktiver er modregnet udnyttede kassekreditter
Note 6 : Rentebaerende geeld er eksklusiv udnyttede kassekreditter

Note 7 : Egenkapital +/- tab/gevinst vedrgrende sikringsinstrumenter pa egenkapitalen + nettorentebaerende geeld

Note 8 : Nettorentebaerende gaeld divideret med egenkapital
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KONCERNRESULTAT OG
FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

De tilkgbte selskaber Elsam, Energi E2, Nesa og elaktiviteterne fra Kebenhavn og Frederiksberg kommuner indgik
ikke i DONG Energy’s koncernregnskab som dattervirksomheder for 1. kvartal 2006. Resultatandele fra Elsam og
Nesa indgik dog i resultat fra associerede selskaber.

KONCERNRESULTAT

Omsatning

Omseaetningen for 1. kvartal blev 10.673 mio. kr. mod
8.184 mio. kr. i 2006. Korrigeret for tilkabte elselskaber
faldt omsaetningen med 2.138 mio. kr., hvilket skyldes

Omsatningsfordeling - 3 maneder

| | 53%

lavere olie- og gaspriser, samt lavere olieproduktion og 29% Generation
gasafsaetning end i 2006. Den gennemsnitlige oliepris W Exploration & Production
(Brent) var 57,8 USD/tdr. mod 61,8 USD/tdr. i 2006, Distribution
svarende til et fald pa 6%. ’ m Markets

W9%
EBIT 9%

EBIT udgjorde 1.991 mio. kr. mod 2.831 mio. kr. i 2006. EBIT fordeling - 3 maneder
EBIT fra de tilkgbte elselskaber udgjorde 1.291 mio. kr.

[ | 22% 54%
EBIT var i 2006 pavirket positivt af engangsindtaegter ’ ? Generation

pa 177 mio. kr. vedrgrende frasalg af aktiviteter. m Exploration & Production

Korrigeret for tilkebte elselskaber og engangsposter 11% Distribution
faldt EBIT med 1.954 mio. kr. Faldet skyldes de lavere m Markets
olie- og gaspriser, der bade pavirkede Exploration & m13%

Production og Markets. Herudover var olieproduktionen

1,3 mio. boe (tander oliesekvivalenter) lavere, hvilket dels skyldes tekniske produktionsvanskeligheder dels, at store
dele af produktionen kommer fra modne felter, hvor produktionen er naturligt faldende. Gasafsaetningen var 359 mio.
m? lavere end i 2006 hovedsagligt som felge af det milde vejr.

Resultatet i Markets blev pavirket negativt af den sakaldte timelag-effekt. Timelag-effekten opstar som fglge af, at
olieprisen og dollarkursen indgar med forskellige tidsforskydninger i DONG Energy’s vaesentligste kgbs- og salgs-
kontrakter for naturgas. Dette indebaerer, at virkningen af olieprisaendringer slar forholdsvis hurtigt igennem pa
salgspriserne, mens indkgbspriserne reguleres med op til 17 maneders forsinkelse. De faldende priser gav en nega-
tiv effekt i 2007 pa ca. 100 mio. kr., mod en positiv effekt i 2006, hvor der var en vaesentlig stigning i oliepriserne.

Resultatet i Markets var yderligere negativt pavirket af, at der i 1. kvartal 2007 blev indkebt gas fra kebskontrakter
med en relativt mindre gunstig prisindeksering end i 2006. DONG Energy kaber gas fra flere typer af kontrakter med
forskellig prisindeksering. Aftaget fra de enkelte kontrakter sker inden for gaséaret, der Igber fra 1. oktober til 30. sep-
tember, men der er en vis fleksibilitet i hvilke kontrakter der kan aftages fra i de enkelte maneder i gasaret. Dette be-
tyder, at der i enkelte kvartaler/kalenderar kan opsta en positiv effekt og i andre ar en negativ effekt af fordelingen af
gaskebet. | 1. kvartal 2007 var der en negativ effekt pa ca. 60 mio. kr.

Finansielle poster

De finansielle poster udgjorde en omkostning pa 180 mio. kr. mod 130 mio. kr. i 2006. Heraf udgjorde nettorenteom-
kostninger 174 mio. kr. mod 24 mio. kr. i 2006. Renteomkostningerne steg som folge af en stgrre gennemsnitlig ren-
tebaerende geeld i 2007 afledt af elakkvisitionerne foretaget medio 2006. Den gennemsnitlige nettorentebserende
geeld var 17 mia. kr. mod nettolikvider pa knap 1 mia. kr. i 2006.
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Finansielle poster

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 Afvigelse
Renteomkostninger, netto (174) (24) (150)
Renteelement af fijernelsesomk. (26) (13) (13)
Jvrige 20 (93) 113
Finansielle poster, netto (180) (130) (50)

Selskabsskat

Skat af periodens resultat blev 536 mio. kr. mod 824 mio. kr. i 2006. Skatteprocenten, korrigeret for at associerede
selskaber indregnes efter skat samt skattefrie engangsposter (2006), var 30% i bade 2007 og 2006. Skatteprocenten
overstiger 28% som felge af, at kulbrinteskat i Norge medferer en samlet skattesats pa 78%.

Resultat efter skat
Periodens resultat efter skat udgjorde 1.302 mio. kr. mod 2.083 mio. kr. i 2006.

Tilkgbte elselskaber bidrog positivt med 888 mio. kr. mod 197 mio. kr. i 2006, hvor resultatandel fra Elsam og Nesa
var indregnet som associeret virksomhed. | 2006 indgik engangsposter pa 165 mio. kr. (177 mio. kr. far skat).

Korrigeret for ovenstaende er resultatet 1.307 mio. kr. lavere end i 2006, hvilket primeert skyldes det lavere EBIT,
som beskrevet ovenfor, samt hgjere finansielle omkostninger som fglge af hgjere nettorentebzerende geeld.

Pengestromme

Periodens pengestremme fra driftsaktivitet udgjorde 2.961 mio. kr. mod 2.281 mio. kr. i 2006. Stigningen skyldes
primeert en reduktion pa 1.043 mio. kr. i arbejdskapitalbindinger i 2007 mod en stigning pa 1.133 mio. kr. i 2006,
samt lavere skattebetalinger. Stigningen blev dog delvist modsvaret af hgjere renteomkostninger, et lidt lavere
EBITDA, samt en regulering til EBITDA pa -1.117 mio. kr. mod 411 mio. kr. i 2006, hovedsagligt vedrgrende tilbage-
forsel af veerdiregulering af ikke-realiserede sikringsinstrumenter. Reduktionen i arbejdskapitalbindinger i 2007 skyl-
des primeert lagerreduktioner, mens stigningen i arbejdskapitalbindingerne i 2006 primzert vedrgrte en stigning i til-
godehavender fra salg som fglge af den kolde vinter.

Pengestreamme fra investeringsaktivitet udgjorde -1.241 mio. kr. mod -4.724 mio. kr. i 2006. De vaesentligste investe-
ringer i kvartalet var Ormen Lange projektet og boreaktivitet pa producerende olie- og gasfelter, nedgravning af el-
kabler i Nordsjaelland, udenlandske vindaktiviteter, farste betaling pa kgbet af ConocoPhillips i Danmark, delvist
modsvaret af salget af ejendomsfaciliteter i Kgbenhavn samt endelig afregning fra Vattenfall vedrgrende kgbet af ak-
tiviteter fra Elsam og Energi E2. Investeringerne i 2006 vedrgrte primaert kgbet af Elsam aktier.

Egenkapital
Egenkapitalen var 43.665 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal mod 42.268 mio. kr. ultimo 2006. Forggelsen af egen-
kapitalen skyldes primeert periodens resultat.

Balance

Balancesummen var 100.538 mio. kr. ved udgangen af kvartalet mod 48.510 mio. kr. ultimo 1. kvartal 2006. For-
ggelsen skyldes hovedsageligt indregningen af de tilkabte elselskaber.

Den nettorentebaerende gaeld var 16.098 mio. kr. mod 2.292 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal 2006.

Delarsrapport for 1. kvartal 2007 Side 4 af 22
DONG Energy Kraftvaerksvej 53 Telefon: +45 9955 1111
Investor Relations Skeerbaek Internet: www.dongenergy.com

7000 Fredericia CVR nr. 36 2137 28

Danmark



FORVENTNINGER TIL 2007

Forventningen til 2007 resultatet nedjusteres i forhold til re- | Udsagn om fremtiden

sultatudmeldingen i Arsrapport 2006. EBITDA forventes nu Delarsrapporten indeholder udsagn om fremtidige forhold

noget lavere som fglge af fortsat faldende elpriser. For- herunder om de finansielle forventninger til 2007. Disse ud-

ventningen til resultat efter skat er pa niveau med udmel-

di QA 2006. id P ind o faktorer kan bevirke, at den faktiske udvikling afviger vee-
ingen i Arsrapport » idet engangsindtaegten som falge sentligt fra forventningerne. Eksempler pa sadanne faktorer

i i 0, 1 0,
af reduktionen i selskabsskatteprocenten fra 28% til 25% omfatter, men er ikke begraenset til, udviklingen pa olie-,

kompenserer for effekten af de lavere elpriser. gas-, el-, kul-, CO,-, valuta-, og rentemarkederne, sendringer
i lovgivning, regulering eller standarder, forandring af konkur-
rencesituationen pa DONG Energy’s markeder, leveringssik-
kerhed og integrationen af tilkabte aktiviteter.

sagn er i deres natur usikre og forbundet med risici. Mange

S/ZARLIGE BEGIVENHEDER | 1. KVARTAL

m  Kob af ConocoPhillips i Danmark

Den 19. marts indgik DONG Energy og Phillips Petroleum International Corporation en aftale om, at DONG Energy
overtager aktierne i ConocoPhillips Petroleum International Corporation Denmark (COP Danmark).

Med kgbet af COP Danmark overtager DONG Energy kontrollen over et selskab, som ejer tre danske licenser, hvil-
ket understgtter DONG Energy’s strategi om at gge produktionen af olie og gas og dermed at styrke den danske
gasforsyning. Seerligt licensen Hejre vil bidrage veesentligt til forretningen. DONG Energy vurderer, at COP Dan-
marks ejerandel repraesenterer mellem 35 og 40 mio. tender oliesekvivalenter, heraf 2,5 til 3 mia. m® gas. COP Dan-
mark er desuden operatgr pa de tre licenser.

Med overtagelsen af COP Danmark (som ejer 30 procent af Hejre-licensen) kommer DONG Energy op pa 50 pro-
cents ejerandel i licensen, idet DONG Energy i forvejen ejer 20 procent. Med i kebet falger ejerandele i to andre li-
censer, Svane og Hejre naboblok, som indeholder fund og yderligere efterforskningspotentiale.

DONG Energy kgber COP Danmark af Phillips Petroleum International Corporation for USD 300 mio. Overtagelsen
omfatter vaerdien af reserver og efterforskningspotentiale, vaerdi af gvrige aktiver i selskabet, samt synergier med
DONG Energy’s gasforretning og strategiske fordele i gvrigt.

Aftalen forudseetter Energistyrelsens godkendelse af kgbet. Nar godkendelsen foreligger, vil DONG Energy i samar-
bejde med de gvrige partnere i licenserne igangsaette arbejdet med at udarbejde en udbygningsplan.
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BEGIVENHEDER EFTER PERIODENS UDL@B

m  Aftale om leverance af vindmgller til Gunfleet Sands Havmellepark

Den 19. april underskrev DONG Energy og Siemens Wind Power en aftale om leverance af 30 vindmgller til Gun-
fleet Sands i England.

De 30 vindmgller, som opfares syv kilometer ud fra Englands gstkyst ved udmundingen af Themsen, er Siemens 3,6
MW mgiller. Dette bringer den samlede kapacitet i havmglleparken op pa 108 MW. Opstillingen af mgllerne ventes at
gaigang i starten af 2009.

Gunfleet Sands er DONG Energy’s tredje engelske offshore-projekt og falger efter Barrow, som allerede er i drift og
Burbo Banks, som er under opfgrelse og ventes faerdiggjort i labet af 2007.

Investeringsomkostningerne for etablering af havmelleparken inklusiv de 30 Siemens-mgiller ligger pa ca. to milliar-
der kroner.

B Gas Release

Den 26. april afholdt DONG Energy auktion over i alt 400 mio. m® naturgas, svarende til 10% af det danske gasmar-
ked, pa den arlige Gas Release auktion. Auktionen blev en succes, idet samtlige udbudte maengder naturgas blev
bortauktioneret.

Auktionen er led i DONG Energy’s forpligtelse over for Europa-Kommissionen i forbindelse med godkendelsen af fu-
sionen mellem energiselskaberne DONG, Energi E2, Elsam, Nesa, Frederiksberg Forsyning (elaktiviteterne) og Kg-
benhavns Energi (elaktiviteterne).

Auktionen anvendte det af DONG Energy udviklede "Two-Way Gas Release”-koncept, hvor DONG Energy leverer
naturgas i Danmark mod tilsvarende gasmaengder pa markederne i England, Belgien, Holland og Tyskland.

Ni bydere deltog i auktionen, hvor der blev udbudt 10 lodder af 40 mio. m? naturgas. Den internetbaserede auktion
blev varetaget af en uvildig tredjepart.

Auktionen blev gennemfart over tre runder, og resultatet blev, at de 10 lodder, som skal leveres i Danmark, byttes
mod fem lodder i Holland og fem lodder i Tyskland.

Den naeste auktion i Gas Release programmet finder sted i foraret 2008.
®  Horns Rev 2

DONG Energy fortseetter udviklingen af havmelleparken Horns Rev 2. Parken skal opfares i Nordsgen ud for Es-
bjerg nord for den eksisterende Horns Rev havmgllepark. Opfarelsen vil kreeve en investering pa omkring 3,5 mia.
kr.

Opfgrelsen af Horns Rev 2 er et led i at sikre DONG Energy en mere balanceret og robust kraftvaerksportefglje.
Havmglleparken bliver pa omkring 200 MW og forventes at kunne producere over 800 GWh pr. ar svarende til elfor-
bruget i cirka 200.000 danske husstande. Samtidig vil parken age DONG Energy’s andel af CO»-neutral elektricitet.
Opferelsen forventes at starte i ar 2008, og parken forventes i drift 2009.
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DONG ENERGY’'S SEGMENTER

GENERATION
Hovedtal, Generation

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 Afvigelse
Elproduktion (GWh) 5.575 28 5.547
Varmeproduktion (TJ) 10.007 0 10.007
Nettoomsaetning 3.699 31 3.668
- heraf varmeomsaetning 682 0 682
EBITDA 1.810 13 1.797
EBIT 1.108 1 1.107
Investeringer 559 0 559

Ud over DONGs hidtidige vedvarende energi aktiviteter indgar termisk og vedvarende kraftproduktion fra de tilkgbte
selskaber Energi E2 og Elsam. En andel af kraftveerkerne og de vedvarende energi aktiviteter blev solgt til Vattenfall
lige inden selskaberne blev indregnet som datterselskaber i DONG Energy. De tilkgbte selskaber indgar fra 1. juli
2006 og indgar dermed ikke i 1. kvartal 2006.

Produktion

Elproduktionen for kvartalet var 5.575 GWh mod 28 GWh i 2006. Stigningen skyldes, at de tilkgbte selskaber, Elsam
og Energi E2, ikke indgik i 1. kvartal 2006. Elproduktionen i 2007 var fordelt med 15% fra vedvarende energi og 85%
fra termisk energi. Varmeproduktionen udgjorde 10.007 TJ.

Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen for kvartalet blev 3.699 mio. kr. mod 31 mio. kr. i 2006. De tilkgbte selskaber udgjorde 3.641 mio.
kr.

EBIT
EBIT for kvartalet var 1.108 mio. kr. og kom nzesten udelukkende fra de tilkgbte selskaber. | 2006 var EBIT 1 mio. kr.

Resultatet for 1. kvartal 2007 var negativt pavirket af de meget lave elpriser. Dette blev dog delvist opvejet af en po-
sitiv effekt af afdaekninger.

Investeringer

Investeringerne i 1. kvartal udgjorde 559 mio. kr. og vedrgrte hovedsageligt udvikling af vindmelleprojekter i Spani-
en, vindmglleparken ved Burbo Banks, levetidsforleengelser og vedligeholdelsesinvesteringer pa de danske kraft-
vaerker samt opferelse af et gasfyret kraftveerk ved Mongstad i Norge.

Frasalg af aktivitet

Der blev solgt 5 decentrale kraftvarmevaerker med en samlet elkapacitet pa ca. 30 MW med overtagelse pr. 1. januar
2007.
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EXPLORATION & PRODUCTION

Hovedtal, Exploration & Production

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 Afvigelse
Olie- & gasproduktion (mio. boe) 2,7 4,0 (1,3)
Olietransport, Danmark (mio. tdr.) 24,0 27,0 (3,0)
Nettoomseetning 1.067 1.619 (552)
EBITDA 472 1.201 (729)
EBIT 270 894 (624)
Investeringer 825 465 360

Produktion

Produktionen var i 1. kvartal 2,7 mio. boe (tgnder olieaekvivalenter) mod 4,0 mio. boe i 1. kvartal 2006. Faldet kan
henfares til tekniske produktionsvanskeligheder pa danske og norske felter samt lavere produktion foranlediget af
naturligt aftagende produktion fra modne felter.

Produktion i 1. kvartal var fordelt med 57% af produktionen fra de danske felter, mens de resterende 43% kom fra de
norske felter.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen i 1. kvartal udgjorde 1.067 mio. kr. mod 1.619 mio. kr. i samme periode 2006. Faldet skyldes ud-
over ovennavnte produktionsnedgang en lavere oliepris og dollarkurs i forhold til 2006, samt at der i 1. kvartal 2006
indgik en engangsindteegt vedrgrende salg af licensandele.

EBIT

EBIT var 270 mio. kr. mod 894 mio. kr. i 2006. Det lavere EBIT skyldes udover ovennasvnte nedgang i omsaetnin-
gen, omkostninger i tilknytning til de tekniske produktionsvanskeligheder samt omkostningsfarsel af efterforsknings-
boringen Cygnus pa norsk sokkel som faglge af, at der ikke blev fundet tilstraekkelige maengder af kulbrinter til kom-
merciel produktion.

Investeringer/efterforskning
Investeringerne i 1. kvartal udgjorde 825 mio. kr. mod 465 mio. kr. i 2006. Det hgjere investeringsniveau i 2007 skyl-
des primeert stgrre boreaktivitet pa producerende felter i Danmark og Norge.

Investeringerne i det norske gasfelt Ormen Lange udgjorde 147 mio. kr. Pr. 31. marts 2007 var Ormen Lange og
Langeled projektet 94% feerdigt og forventes i henhold til planen at ga i produktion i 4. kvartal.

DONG Energy indgik i marts en aftale om kgb af ConocoPhillips’ aktiviteter i Danmark. En mindre del af kabesum-
men blev forudbetalt i 1. kvartal.
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DISTRIBUTION

Hovedetal, Distribution

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 Afvigelse
Eldistribution (GWh) 2.517 0 2.517
Gasdistribution (mio. m) 289 377 (88)
Nettoomseetning 1.164 286 878
EBITDA 444 273 171
EBIT 229 174 55
Investeringer 280 22 258

Ud over DONGs hidtidige gaslager- og gasdistributionsaktiviteter indgar eldistributionsaktiviteter fra Kebenhavn og
Frederiksberg kommuner, som er indregnet pr. 1. maj 2006. Tilsvarende aktiviteter fra Nesa er indregnet pr. 1. juli.
Aktiviteterne fra de tilkabte selskaber indgar saledes ikke i 1. kvartal 2006. Gaslageret ved LI. Torup indgar ikke i 1.
kvartal 2007, som fglge af frasalget i 2006.

Afsaetning

I 1. kvartal 2007 blev der distribueret 2.517 GWh el og 289 mio. m® gas. Der blev distribueret 88 mio. m?® mindre gas
end i 2006, hvilket skyldes mildere vejr. Malt i graddage var 1. kvartal 2007 38% varmere end samme periode 2006.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen for kvartalet udgjorde 1.164 mio. kr. mod 286 mio. kr. i 2006. De tilkgbte selskaber udgjorde 949
mio. kr. Nettoomsaetningen for gasaktiviteterne var 71 mio. kr. lavere end i 2006, hvilket skyldes feerre distribuerede
maengder samt frasalget af gaslageret ved LI. Torup.

EBIT

EBIT for kvartalet var 229 mio. kr. mod 174 mio. kr. i 2006. De tilkgbte selskaber udgjorde 143 mio. kr. i 2007 og en-
gangsindteegt vedragrende salg af cushiongas i 2006 udgjorde 43 mio. kr. EBIT for gasaktiviteterne korrigeret for en-
gangsindtaegten var 43 mio. kr. lavere end i 2006. Faldet skyldes den lavere omsaetning delvist modsvaret af lavere
omkostninger til bl.a. vedligehold.

Investeringer

Investeringerne i 1. kvartal udgjorde 280 mio. kr. og vedrgrte hovedsageligt nedgravning af elkabler i Nordsjeelland
samt gvrige investeringer i eldistributionsnettet.
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MARKETS

Hovedtal, Markets

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 Afvigelse
Elafsaetning (GWh) 3.037 463 2.574
Naturgasafsaetning (mio. m®) 2.538 2.897 (359)
Nettoomseetning 6.615 6.515 100
EBITDA 565 1.854 (1.289)
EBIT 453 1.776 (1.323)
Investeringer 165 11 154

Ud over DONGs hidtidige gassalgsaktiviteter indgar elsalgsaktiviteter fra Kebenhavn og Frederiksberg kommuner pr.
1. maj 2006 og fra Nesa pr. 1. juli 2006. Aktiviteterne fra de tilkabte selskaber indgar séledes ikke i 1. kvartal 2006.

Afsaetning

Salget af naturgas var i 1. kvartal 2.538 mio. m?® mod 2.897 mio. m*® i 2006. Faldet skyldes i overvejende grad det
milde vejr, som medfarte lavere salg til slutkunder bade pa det danske marked og i Sverige, Tyskland og Holland.
Herudover blev der solgt feerre maengder til tyske engroskunder samt pa den hollandske gasbers TTF. Det lavere
salg skyldes de meget lave gaspriser pa de europeeiske bgrser, grundet det milde vejr kombineret med fyldte lagre.
Dette medfarte, at de store engroskunder reducerede aftaget fra engroskontrakterne med DONG Energy og i stedet
for indkabte gas fra berser, ligesom DONG Energy valgte at seelge faerre maengder pa TTF.

Elsalget udgjorde 3.037 GWh og kom hovedsageligt fra de tilkabte selskaber.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen for kvartalet var 6.615 mio. kr. mod 6.515 mio. kr. i 2006. Korrigeret for omsaetning i de tilkabte
selskaber udgjorde faldet 1.575 mio. kr. Faldet skyldes primeert lavere gassalgspriser samt faerre solgte gasmaeng-
der.

EBIT

EBIT for kvartalet var 453 mio. kr. mod 1.776 mio. kr. i 2006. Korrigeret for tilkabte selskaber faldt EBIT med 1.379
mio. kr. Faldet skyldes hovedsagligt lavere gassalgspriser, negativt timelag i gaskontrakter, negativ effekt af gas-
kabsallokering samt feerre solgte gasmaengder.

Investeringer

Investeringerne i 1. kvartal udgjorde 165 mio. kr. og vedrarte hovedsageligt etablering af fibernet i Nordsjaelland og i
Kgbenhavnsomradet. Herudover er der foretaget udvidelser af ejendomsfaciliteterne.
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MARKEDSPRISER
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Markedspriser 1. kvartal
2007 2006 A%
Oliepris, Brent (USD/tdr.) 57,8 61,8 -6%
Gaspris, TTF (EUR/MWh) 11,1 251 -56%
Elpris, Nord Pool (EUR/MWh) 26,7 45,4 -41%
Kulpris, APl 2 (USD/ton) 69,9 60,2 16%
CO,-kvotepris, (EUR/ton) 2,0 25,5 -92%
Dollarkurs, (DKK/USD) 5,7 6,2 -8%

Forkortelser:
TTF: Title Transfer Facility, gasbersen i Holland
API 2: Pris for kul leveret CIF til ARA (Amsterdam, Rotterdam og Antwerpen)

DONG Energy er en af Nordens farende energikoncerner
med hovedsaede i Danmark. Vores forretning er baseret pa
at fremskaffe, producere, distribuere, handle og seelge energi
og tilknyttede produkter i Nordeuropa. Vi beskeeftiger ca.
4.500 medarbejdere og omseetter for 36 mia. kr.
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LEDELSESPATEGNING

Direktion og bestyrelse har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden 1. januar - 31. marts 2007

for DONG Energy koncernen.

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Praesentation af delarsrapporter, og yderligere danske
oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede og statslige aktieselskaber.

Vi anser, at den valgte regnskabspraksis er hensigtsmeessig, saledes at delarsrkapporten giver et retvisende billede
af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2007 samt af resultatet af koncernens aktiviteter
0g pengestrgmme i perioden 1. januar - 31. marts 2007.

Skeerbeek, den 16. maj 2007

Direktion:

Anders Eldrup
Adm. direktar

Bestyrelse:

Fritz H. Schur
Formand

Lars Rebien Sgrensen

Kresten Philipsen

Poul Dreyer
Medarbejdervalgt
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Investor Relations

Carsten Krogsgaard Thomsen
Koncerngkonomidirektar

Lars Ngrby Johansen
Naestformand

Jakob Brogaard

Poul Arne Nielsen

Jorgen Peter Jensen
Medarbejdervalgt

Kraftveerksvej 53
Skeerbaek

7000 Fredericia
Danmark

Asbjgrn Larsen

Jens Kampmann

Hanne Steen Andersen

Medarbejdervalgt

Jens Nybo Stilling Sgrensen
Medarbejdervalgt
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RESULTATOPGYJRELSE

1. kvt. 1. kvt.

mio. kr. 2007 2006 2006
Nettoomsaetning 10.673 8.184 35.661
Produktionsomkostninger (7.833) (5.298) (26.448)
Bruttoresultat 2.840 2.886 9.213
Salg og marketing (154) (66) (595)
Ledelse og administration (718) (26) (1.107)
Andre driftsindteegter 34 44 286
Andre driftsomkostninger (11) (7) (2.263)
Resultat af primaer drift (EBIT) 1.991 2.831 5.534
Avance ved salg af virksomheder 0 0 1.023
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 27 206 470
Finansielle indtaegter 255 312 872
Finansielle omkostninger (435) (442) (1.464)
Resultat for skat 1.838 2.907 6.435
Skat af periodens resultat (536) (824) (1.518)
Periodens resultat 1.302 2.083 4.917
Periodens resultat fordeles saledes:

Aktionaererne i DONG Energy A/S 1.314 2.082 4.918
Minoritetsinteresser (12) 1 (1)
Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat

pr. aktie (DEPS) & 1.000 kr. i hele kr. 443 972 1.700
Delarsrapport for 1. kvartal 2007
DONG Energy Kraftveerksvej 53 Telefon: +45 9955 1111

Investor Relations Skeerbaek

7000 Fredericia

Danmark
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BALANCE

Aktiver
31/3 31112 31/3

mio. kr. 2007 2006 2006
Goodwill 322 322 277
Rettigheder 3.299 3.628 1.635
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 123 99 127
Udviklingsprojekter under udfgrelse og forudbetalinger for immaterielle aktiver 239 154 29
Immaterielle aktiver 3.983 4.203 2.068
Grunde og bygninger 2.947 2.968 236
Produktionsanleeg 31.481 32.097 13.242
Efterforsknings- og udvindingsaktiver 366 372 341
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 282 334 8
Materielle aktiver under udfgrelse og forudbetalinger for materielle aktiver 12.230 11.190 8.712
Materielle aktiver 47.306 46.961 22.539
Kapitalandele i associerede virksomheder 4.037 4.073 9.881
Andre kapitalandele 5 5 1.372
Udskudt skat 40 36 4
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 422 432 0
Andre langfristede aktiver 577 503 67
Periodeafgraensningsposter 118 145 0
Andre langfristede aktiver 5.199 5.194 11.324
Langfristede aktiver 56.488 56.358 35.931
Varebeholdninger 1.677 2.583 10
Tilgodehavender fra salg 7.011 6.775 3.786
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 109 50 0
Tilgodehavende selskabsskat 33 241 0
Andre tilgodehavender 16.381 21.055 3.756
Entreprisekontrakter 33 23 0
Periodeafgraensningsposter 416 446 290
Veerdipapirer 115 132 88
Likvide beholdninger 10.152 9.521 4.616
Aktiver bestemt for salg 8.123 8.402 33
Kortfristede aktiver 44.050 49.228 12.579
Aktiver 100.538 105.586 48.510
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BALANCE (FORTSAT)

Passiver

31/3 31112 31/3
mio. kr. 2007 2006 2006
Aktiekapital 2.937 2.937 2.144
Reserve for sikringstransaktioner 796 809 (423)
Reserve for valutakursreguleringer 79 3 121
Reserve for aktier disponible for salg 0 0 0
Overfort resultat 29.673 28.359 18.420
Foreslaet udbytte 1.967 1.967 35
Hybridkapital 8.186 8.154 8.187
Egenkapital tilherende aktionarerne i DONG Energy A/S 43.638 42.229 28.484
Minoritetsinteresser 27 39 42
Egenkapital 43.665 42.268 28.526
Udskudt skat 4.631 4.666 3.377
Pensioner 41 42 15
Hensatte forpligtelser 4.247 4.192 1.826
Obligationslan 7.929 7.938 0
Kreditinstitutter 6.375 7.169 6.532
Geeld til associerede virksomheder 19 0 0
Andre langfristede geeldsforpligtelser 62 6.961 0
Periodeafgraensningsposter 770 732 0
Langfristede forpligtelser 24.074 31.700 11.750
Hensatte forpligtelser 94 67 12
Obligationslan 1.795 1.995 0
Kreditinstitutter 2.703 2,913 419
Geeld til leverandgrer 3.999 4.546 2.404
Geeld til associerede selskaber 8 8 0
Skyldig selskabsskat 552 135 474
Anden geeld 20.078 18.485 4.758
Periodeafgraensningsposter 531 498 167
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 3.039 2.971 0
Kortfristede forpligtelser 32.799 31.618 8.234
Forpligtelser 56.873 63.318 19.984
Passiver 100.538 105.586 48.510
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EGENKAPITALOPGYJRELSE (SAMMENDRAGET)

31/3 31/3
mio. kr. 2007 2006
Egenkapital ved periodens begyndelse 42.268 26.278
Veaerdiregulering af sikringsinstrumenter efter skat (13) 118
Veaerdiregulering af egenkapitallignende lan efter skat 74 22
Betalt udbytte, hybridkapital 0 0
AEndring i hybridkapital efter skat 32 32
Valutakurs og gvrige reguleringer 2 (7)
Nettogevinster indregnet direkte pa egenkapitalen 95 165
Periodens resultat 1.302 2.083
Totalindkomst 1.397 2.248
Betalt udbytte 0 0
Kapitalforhgjelse 0 0
Egenkapitalbevagelser i perioden 1.397 2.248
Egenkapital ved periodens slutning 43.665 28.526
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PENGESTROMSOPGYRELSE (SAMMENDRAGET)

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006
Resultat af primeer drift for af- og nedskrivninger (EBITDA) 3.228 3.348
Reguleringer til EBITDA (1.117) 411
AEndring i driftskapital 1.043 (1.133)
Renteind- og udbetalinger og lignende (232) (65)
Betalt selskabsskat 39 (280)
Pengestremme fra driftsaktivitet 2.961 2.281
Keb af immaterielle aktiver (86) (14)
Kab af materielle aktiver (1.583) (474)
Salg af anleegsaktiver 373 87
Keb af virksomheder (168) (4.310)
Salg af virksomheder 0 0
Andre investeringer 223 (13)
Modtagne udbytter 0 1
Pengestromme fra investeringsaktivitet (1.241) (4.724)
Provenu ved udstedelse af hybridkapital 0 0
Provenu ved optagelse af gvrige lan 833 0
Afdrag pa lan (1.317) (278)
Udbetalt udbytte til aktionzerer og hybridkapital 0 0
Kapitalforhgjelse 0 0
AEndring i andre langfristede gaeldsforpligtelser (1) 0
Betalt udbytte og kapitalindskud, minoritetsaktionzerer 0 0
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (485) (278)
Periodens pengestromme 1.235 (2.721)
Likvider ved periodens begyndelse 9.106 7.356
Likvide beholdninger vedrgrende aktiver bestemt for salg (144) 0
Valutakursregulering af likvider 0 1
Likvider ved periodens slutning 10.197 4.636
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NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

DONG Energy A/S (selskabet) er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark. Denne delarsrapport omfatter selska-
bet og dets datterselskaber (koncernen).

Denne sammendragne delarsrapport er aflagt i overensstemmelse med IAS 34, Praesentation af delarsrapporter, og
yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede og statslige aktieselskaber. Delarsrapporten
indeholder ikke al den information, der kraeves af en fuld arsrapport og skal derfor laeses i sammenhaeng med kon-
cernens arsrapport for 2006.

Arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2006 kan rekvireres pa selskabets hjemmeside

Den anvendte regnskabspraksis i delarsrapporten er i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis i ars-
rapporten for 2006. Der henvises til note 1 i arsrapporten for 2006 for en uddybende beskrivelse af den anvendte
regnskabspraksis, herunder definitionerne pa de angivne nagletal, der er beregnet i overensstemmelse med definiti-
onerne i Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning "Anbefalinger & Nggletal 2005”, safremt andet ikke er
angivet.

Felgende nye og eendrede standarder og fortolkningsbidrag er tradt i kraft med virkning for regnskabsaret 2007:

® |FRS 7, Finansielle instrumenter: Oplysninger

= |FRIC 9, Omvurdering af indbyggede afledte finansielle instrumenter

®  |FRIC 10, Delarsrapporter og nedskrivninger (endnu ikke godkendt af EU)

Anvendelsen af disse nye og eendrede standarder og fortolkningsbidrag har ikke medfgrt aendringer i anvendt regn-
skabspraksis for sa vidt angar indregning og maling.

Anvendelse af IFRS 7 i &rsrapporten for 2007 vil i forhold til arsrapporten for 2006 medfare aendringer i og tilfajelser
til de noteoplysninger, der vil blive givet vedrgrende finansielle instrumenter. IFRS 7 er ikke relevant for delarsrap-
porten.

DONG Energy har i overensstemmelse med ikraftiraedelsesbestemmelserne i IFRIC 9 valgt at anvende IFRIC 9 fra
og med regnskabsaret 2006.

Delarsrapporten praesenteres i danske kroner (kr.) afrundet til naermeste mio. kr.

2. REGNSKABSMASSIGE SK@N OG VURDERINGER

Opgerelsen af den regnskabsmeessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kreever vurderinger, sken og forudsaet-
ninger om fremtidige begivenheder. De foretagne skan og forudseetninger er baseret pa historiske erfaringer og an-
dre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter omstaendighederne, men som i sagens natur er usikre og ufor-
udsigelige. Forudseetningerne kan veere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omsteen-
digheder kan opsta. Endvidere er DONG Energy koncernen underlagt risici og usikkerheder, som kan fere til, at de
faktiske udfald afviger fra disse skan. En oversigt over skgn og dertil hgrende vurderinger, som ledelsen i DONG
Energy anser er seerligt vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen, fremgar af note til 2 i arsrapporten for 2006, hvortil
der henvises.
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3. SEGMENTOPLYSNINGER

1. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006 2006
Nettoomsaetning
Generation 3.699 31 7.620
Exploration & Production 1.067 1.619 5.556
Distribution 1.164 286 2.560
Markets 6.615 6.515 24115
@vrige (inkl. elimineringer) (1.872) (267) (4.190)
Nettoomsaetning i alt 10.673 8.184 35.661
EBITDA
Generation 1.810 13 2.695
Exploration & Production 472 1.201 3.499
Distribution 444 273 1.012
Markets 565 1.854 1.601
@vrige (inkl. elimineringer) (63) 7 (14)
EBITDAi alt 3.228 3.348 8.793
EBIT
Generation 1.108 1 1.517
Exploration & Production 270 894 2.437
Distribution 229 174 467
Markets 453 1.776 1.217
@vrige (inkl. elimineringer) (69) (14) (104)
EBIT i alt 1.991 2.831 5.534

4. ANDRINGER | KONCERNENS SAMMENSATNING

DONG Energy har i lebet af 2006 erhvervet en raekke veesentlige dattervirksomheder. Der henvises til note 33 i ars-
rapporten for 2006.

| perioden 1. januar - 31. marts 2007 har der ikke vaeret eendringer i koncernens sammenseaetning.

5. ENGANGSPOSTER

Der er i perioden ikke indregnet engangsposter. | 1. kvartal 2006 var resultat efter skat pavirket af engangsindtaegter
pa 165 mio. kr. vedrgrende salg af cushiongas og licensandele.
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6. SKAT AF PERIODENS RESULTAT

. kvt. 1. kvt.
mio. kr. 2007 2006
Skat af periodens resultat (536) (824)
Skat af periodens resultat kan forklares saledes:
Beregning 28% skat af resultat for skat (515) (814)
Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder i forhold til 28% (2) 1
Seerlig skat, kulbrinteskat 1 (85)
Skatteeffekt af:
Ikke-skattepligtige indteegter 3 36
Ikke-fradragsberettigede omkostninger (35) (18)
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 7 58
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 5 0
Skat af periodens resultat (536) (824)
Effektiv skatteprocent 29 28

Skat af periodens resultat blev 536 mio. kr. mod 824 mio. kr. i 2006. Den effektive skatteprocent var 29% i 2007 og

28% i 2006.

7. EVENTUALFORPLIGTELSER

Der har ikke veeret vaesentlige aendringer i eventualforpligtelser siden arsrapporten pr. 31. december 2006.

Der henvises til note 40 og 41 i arsrapporten for 2006.

8. TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER

Der har ikke veeret vaesentlige transaktioner med neertstdende parter i perioden.

Der henvises til note 42 i arsrapporten for 2006 for omtale af naertstdende parter og transaktionerne med disse.
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9. BEGIVENHEDER EFTER PERIODENS UDL@B

Aftale om leverance af vindmgiller til Gunfleet Sands Havmgllepark

Den 19. april underskrev DONG Energy og Siemens Wind Power en aftale om leverance af 30 vindmgller til Gun-
fleet Sands i England.

De 30 vindmagller, som opfares syv kilometer ud fra Englands gstkyst ved udmundingen af Themsen, er Siemens 3,6
MW mgiller. Dette bringer den samlede kapacitet i havmglleparken op pa 108 MW. Opstillingen af mgllerne ventes at
ga i gang i starten af 2009.

Gunfleet Sands er DONG Energy'’s tredje engelske offshore-projekt og felger efter Barrow, som allerede er i drift og
Burbo Banks, som er under opferelse og ventes faerdiggjort i labet af 2007.

Investeringsomkostningerne for etablering af havmelleparken inklusiv de 30 Siemens-magller ligger pa ca. to milliar-
der kroner.

Gas release

Den 26. april afholdt DONG Energy auktion over i alt 400 mio. m® naturgas, svarende til 10% af det danske gasmar-
ked, pa den arlige Gas Release auktion. Auktionen blev en succes, idet samtlige udbudte masngder naturgas blev
bortauktioneret.

Auktionen er led i DONG Energy'’s forpligtelse over for Europa-Kommissionen i forbindelse med godkendelsen af fu-
sionen mellem energiselskaberne DONG, Energi E2, Elsam, Nesa, Frederiksberg Forsyning (elaktiviteterne) og Ke-
benhavns Energi (elaktiviteterne).

Auktionen anvendte det af DONG Energy udviklede "Two-Way Gas Release”-koncept, hvor DONG Energy leverer
naturgas i Danmark mod tilsvarende gasmaengder pa markederne i England, Belgien, Holland og Tyskland.

Ni bydere deltog i auktionen, hvor der blev udbudt 10 lodder af 40 mio. m? naturgas. Den internetbaserede auktion
blev varetaget af en uvildig tredjepart.

Auktionen blev gennemfart over tre runder, og resultatet blev, at de 10 lodder, som skal leveres i Danmark, byttes
mod fem lodder i Holland og fem lodder i Tyskland.

Den naeste auktion i Gas Release programmet finder sted i foraret 2008.

Horns Rev 2

DONG Energy fortseetter udviklingen af havmglleparken Horns Rev 2. Parken skal opfares i Nordsgen ud for Es-
bjerg nord for den eksisterende Horns Rev havmgllepark. Opfgrelsen vil kreeve en investering pa omkring 3,5 mia.
kr.

Opfarelsen af Horns Rev 2 er et led i at sikre DONG Energy en mere balanceret og robust kraftvaerksportefolje.
Havmaglleparken bliver pa omkring 200 MW og forventes at kunne producere over 800 GWh pr. ar svarende til elfor-
bruget i cirka 200.000 danske husstande. Samtidig vil parken sge DONG Energy’s andel af CO,-neutral elektricitet.
Opferelsen forventes at starte i ar 2008, og parken forventes i drift 2009.
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