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DELARSRAPPORT — 9 MANEDER 2008

41.612 > 10.993 & 5.177 &°

Steerkt finansielt resultat

Bestyrelsen for DONG Energy A/S har i dag godkendt delarsrapporten for de farste 9 maneder af
2008, som viser faglgende udvikling sammenholdt med resultat for de fgrste 9 maneder af 2007:

m  Omseetningen udgjorde 41.612 mio. kr. mod 27.401 mio. kr.

= EBITDA udgjorde 10.993 mio. kr. mod 6.443 mio. kr., med fglgende fordeling mellem DONG
Energy’s fire forretningssegmenter:

o Exploration & Production 4.106 mio. kr. mod 1.469 mio. kr. Stigningen skyldes gget produk-
tion samt hgjere olie- og gaspriser

o Generation 2.454 mio. kr. mod 2.788 mio. kr. Nedgangen skyldes lavere termisk produktion
samt mindre positiv effekt af prissikringer

o Distribution 1.311 mio. kr. mod 1.137 mio. kr. Stigningen skyldes primeert lavere omkostnin-
ger

o Markets 3.268 mio. kr. mod 1.345 mio. kr. Stigningen skyldes primaert gget gassalg og hg-
jere gassalgspriser samt positiv timelag-effekt drevet af stigende oliepriser.

m  Resultat efter skat blev 5.177 mio. kr. mod 2.211 mio. kr.

"De farste ni maneder af 2008 har indtjeningsmaessigt budt pa fremgang i neesten alle DONG Ener-
gy’s forretningssegmenter. Specielt har vaeksten veeret steerk i Exploration & Production og Markets,
hvilket hovedsageligt skyldes stigende produktion fra det norske gasfelt Ormen Lange samt en stor
positiv timelag-effekt drevet af periodens hgje oliepriser", siger koncernchef Anders Eldrup og fort-
saetter: "Den staerke finansielle udvikling i tredje kvartal, ger, at vi — pa trods af forventeligt lavere
priser pa de internationale markeder i arets sidste kvartal — forventer et veesentligt bedre resultat i
2008 sammenholdt med 2007”.

Forventninger til 2008

EBITDA og resultat efter skat for 2008 forventes at blive vaesentligt hgjere end i 2007, hvor EBITDA
var 9,6 mia. kr. og resultat efter skat 3,3 mia. kr. | forhold til forventningerne i halvarsrapporten var
det realiserede resultat i 3. kvartal hgjere end forventet og mere end opvejer, at 4. kvartals resultat
ma formodes realiseret lavere end forventet som falge af den seneste tids kraftige fald i oliepriserne.
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LEDELSESBERETNING FOR 9 MANEDER 2008

EBITDA 9 maneder 2008
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priser og gget gassalg

Delarsrapport - 9 maneder 2008

DONG Energy A/S

Udviklingen i EBITDA i DONG Energy’s fire forretningssegmenter
var i de ferste 9 maneder af 2008 pavirket af udvikling i markedspri-
serne pa olie, gas, el, kul og dollarkursen samt gget gasproduktion
som falge af produktionsstart pa det norske gasfelt Ormen Lange i
oktober 2007.

| de farste 9 maneder af 2007 blev mere end 40% af det samlede

EBITDA genereret af Generation, mens Exploration & Production,

Distribution og Markets bidrog nogenlunde ligeligt med den reste-

rende del. | de farste 9 maneder af 2008 bidrog Exploration & Pro-
duction med 37% af EBITDA, Markets med 29%, Generation med
22% og Distribution med 12%.

Den store resultatfremgang i Exploration & Production var drevet af
stigende olie- og gaspriser samt den stigende produktion af gas fra
Ormen Lange, der har vaeret i produktion i hele 2008.

Generation har modsat vaeret ramt af stigende braendselspriser,
bade pa kul og gas. Samtidig har en generelt stor elproduktion fra
vandkraftanleeg i Norge og Sverige medfart, at den termiske pro-
duktion har veeret prisseettende i feerre timer, hvorfor prisstigningen
pa breendsler kun delvist har veeret afspejlet i de realiserede elpri-
ser. Samlet har dette givet et gennemsnitligt negativt green dark
spread for perioden. Det lave deekningsbidrag ved elproduktion
(green dark spread) har betydet, at den termiske produktion har vae-
ret lavere end i de 9 fgrste maneder af 2007.

Indtjeningen fra vedvarende energi har derimod udviklet sig positivt,
nar der korrigeres for frasalget af de spanske og portugisiske vind-
aktiviteter. Dette skyldes dels, at kapaciteten blev gget med ca. 120
MW i 3. kvartal 2007, og dels at de afregnede elpriser har veeret hg-
jere. | de farste 9 maneder af 2007 var der en positiv effekt af pris-
sikringer pa ca. 1,7 mia. kr., mens effekten var ca. +0,1 mia. kr. i
samme periode 2008. Samlet er der sket et fald i Generations
EBITDA sammenholdt med de farste 9 maneder af 2007.

EBITDA fra de regulerede aktiviteter i Distribution steg som falge af
en reduktion i omkostningerne.

Den veesentlige stigning i Markets’ EBITDA skyldes dels, at der har
veeret en stigning i salget af gas sammenholdt med de farste 9 ma-
neder af 2007, og dels de stigende oliepriser, som har medfart en
stor positiv timelag-effekt. Timelag-effekten opstar som falge af, at
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aendringer i olieprisen slar forholdsvis hurtigt igennem pa salgspri-
serne, mens indkgbspriserne reguleres med en vaesentligt starre
forsinkelse.

Resultatet fgr skat steg med 222%. Stigende skatteprocent resulte-
rede dog i, at resultatet efter skat kun steg med 134%. Den stigen-
de skatteprocent er resultatet af, at en stadig stigende del af pro-
duktionen fra Exploration & Production genereres i Norge, hvor den
samlede skatteprocent er vaesentlig hgjere end i Danmark.

BEGIVENHEDER SIDEN HALVARSRAPPORT FOR 2008

>>Udbygningsplan for DONG Energy og licenspartnerne Bayerngas Norge og Faroe Pe-

Trym troleum har udarbejdet en udbygningsplan for det norske olie- og
gasfelt Trym, der skal forbinde feltet til den danske produktionsplat-
form Harald.

Den samlede investering forventes at udgare 2,4 mia. kr., hvoraf
DONG Energy's andel udger ca. 1 mia. kr. Udbygningsplanen er
indsendt til behandling og godkendelse hos de ansvarlige norske
myndigheder.

Under forudsaetning af myndighedernes godkendelse inden 1. janu-
ar 2009 forventer DONG Energy, at Trym kan starte produktion in-
den udgangen af 2010.

>>0mbygningsplan for Herningveerket ombygges, sa det fra efteraret 2009 ogsa kan fyre

Herningveerket med traepiller. | dag udger treeflis 70-75% af braendselsforbruget,
mens det resterende forbrug udgeres af naturgas. Nar ombygnin-
gen er gennemfart, vil op til 97% af breendselsforbruget udgeres af
biomasse i form af treeflis og traepiller.

Den samlede investering er pa 114 mio. kr.

Ombygningen betyder, at ca. 97% af varmeforsyningen til Herning-
og lkastomradet samt Herningvaerkets elproduktion sker med CO,-
neutral energikilde.

Forudseetninger for forventninger til 2008
>>Forventninger til DONG Energy'’s finansielle resultater pavirkes af prisudviklingen pa
2008 en raekke ravarer, herunder olie, gas, el, kul og CO,-kvoter, samt
valutakursudviklingen, herunder navnlig dollarkursen. Forventnin-
gerne til resten af aret er baseret pa falgende markedsprisgennem-
snit for resten af aret:

= Raolie (Brent): 70 USD/tdr. (sendret fra 100 USD/tdr.)
= TTF gashub-pris: 29 EUR/MWh (aendret fra 25 EUR/MWh)
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= El (Nord Pool systempris): 52 EUR/MWh (eendret fra 42

EUR/MWh)
o ElI'(Nord Pool DK Vest): 60 EUR/MWh (eendret fra 57
EUR/MWh)
o El(Nord Pool DK @st): 60 EUR/MWh (gendret fra 55
EUR/MWh)

= Kul (API 2): 135 USD/ton (sendret fra 145 USD/ton)
= CO,-kvoter: 23 EUR/ton (aendret fra 24 EUR/ton)
= Dollarkurs: 5,5 DKK/USD (eendret fra 4,75 DKK/USD)

En veesentlig del af oliepriseksponeringen i 2008 er allerede prissik-
ret. Dette betyder, at afvigelser i forhold til det forudsatte olieprisni-
veau pa 70 USD/tdr. ikke vil fa fuld gkonomisk effekt pa det finan-
sielle resultat. Tilsvarende er en stor del af det forventede kul-
forbrug for den resterende del af aret allerede indkebt til priser un-
der 135 USD/ton.

Forventninger til 2008

>> Fortsat forventning Pa basis af de ovenfor skitserede ravarepriser, valutakurs og andre
om vaesentlig forbedring forudseetninger, forventes EBITDA og resultat efter skat for 2008 at
af EBITDA og resultat stige vaesentligt i forhold til 2007, hvor EBITDA var 9,6 mia. kr. og
efter skat for 2008 i for- resultat efter skat 3,3 mia. kr.

hold til 2007

| forhold til forventningerne i halvarsrapporten var det realiserede
resultat i 3. kvartal hgjere end forventet og mere end opvejer, at 4.
kvartals resultat ma formodes realiseret lavere end forventet som
falge af den seneste tids kraftige fald i oliepriserne.

TELEKONFERENCE

Telefonkonference for analytikere afholdes
Yderligere information: onsdag den 12. november kl. 15.00:
DK +45 3271 4573

Louise Munter UK +44 (0)20 3023 4423

Media Relations
Telefon: 99 55 96 62
Preesentationen til denne telekonference kan fra kl. 12.00

Steen Juul Jensen downloades fra DONG Energy's hjemmeside pa falgende adresse:
Investor Relations
Telefon: 99 55 97 24 http://www.dongenergy.com/DA/Investor/praesentationer/Telekonfer
ence.htm
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MARKEDSPRISER

Oliepris, Brent
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Markedspriser Ar til dato 3. kvartal
2008 2007 A% 2008 2007 A%
Oliepris, Brent (USD/tdr.) 111,0 67,1 65% 114,8 74,9 53%
Gaspris, TTFY (EUR/MWh) 25,2 12,3 106% 26,4 15,2 73%
Elpris, Nord Pool system (EUR/MWh) 42,7 23,0 86% 55,5 19,8 180%
Elpris, Nord Pool DK Vest (EUR/MWh) 57,6 27,2 112% 69,8 28,5 145%
Elpris, Nord Pool DK @st (EUR/MWh) 55,5 28,1 97% 69,0 30,1 129%
Kulpris, API 22 (USD/ton) 163,6 76,8 113% 191,8 86,9 121%
CO,-kvotepris, (EUR/ton) 23,9 0,8 n/a 24,5 0,1 n/a
Green Dark Spread®, (EUR/MWh) 17,7 15 n/a 12,8 2,9 n/a
Dollarkurs, (DKK/USD) 4,9 55 -12% 5,0 5,4 -8%

Noter:
1) TTF: Title Transfer Facility, gasbgrsen i Holland

2) API 2: Pris for kul leveret CIF til ARA (Amsterdam, Rotterdam og Antwerpen)

3) Green Dark Spread repraesenterer bidraget pr. MWh produceret pa kulfyrede termiske produktionsanleeg og beregnes under hensyntagen til
prisen pé el (Nord Pool systempris) minus udgifter til kul (AP1 2) og CO,-kvoter. Green Dark Spread er beregnet ud fra en forudseetning om en
nettovirkningsgrad p& 39%, et energiindhold pa 25,12 GJ/ton for kul og en CO, emissionsfaktor for kul p& 95 kg/GJ
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KONCERNENS HOVED- OG NJGLETAL

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.

mio. kr. 2008 2007 2008 2007 2007
Nettoomseetning 41.612 27.401 13.792 7.224 41.625
EBITDA® 10.993 6.443 4.342 1.689 9.606
EBITDA margin (%) 26 24 31 23 23
EBIT 8.063 2.978 3.381 520 4.783
EBIT margin (overskudsgrad) (%) 19 11 25 7 11
Finansielle poster, netto (580) (496) (216) (247) (740)
Periodens resultat 5.177 2.211 2.095 108 3.259
EBITDA korrigeret for seerlig kulbrinteskat® 10.173 6.582 4.046 1.706 9.584
Funds From Operation (FFO)* 9.133 6.976 3.885 2.447 10.046
Frie pengestramme til egenkapital (med opkgb/frasalg)* 1.862 (1.455) (321) 3.201 (2.981)
Frie pengestramme til egenkapital (uden opkgb/frasalg)® 676 2.108 463 172) 641
Aktiver 100.064 84.109 100.064 84.109 89.710
Tilgang i materielle aktiver 8.418 8.076 3.748 2.314 11.151
Rentebaerende aktiver® 2.757 3.480 2.757 3.480 2.517
Rentebaerende gaeld’ 17.834 16.793 17.834 16.793 17.309
Nettorentebaerende geeld 15.077 13.313 15.077 13.313 14.792
Egenkapital 44,517 42.116 44517 42.116 42.211
Investeret kapital® 59.594 55.429 59.594 55.429 57.003
Finansiel gearing9 0,34 0,32 0,34 0,32 0,35
Antal aktier, ultimo™® 293.709.900 293.709.900 293.709.900 293.709.900 293.709.900
Antal aktier, gennemsnit® 293.709.900 293.709.900 293.709.900 293.709.900 293.709.900
Resultat pr. aktie® 16 6 7 0 10
Pengestremme fra driftsaktivitet pr. aktie™ 27 26 10 6 30
Frie pengestremme til egenkapital (uden

opkab/frasalg) pr. aktie™ 2 7 2 @ 2

Note 1: Resultat for af- og nedskrivninger, finansielle poster og skat. EBITDA er fra og med 3. kvartal 2007 opgjort inklusiv afskrivninger pa kabte CO,-kvoter, da
kabte CO,-kvoter betragtes som vareforbrug. Der henvises til note 5.

Note 2: EBITDA korrigeret for seerlig kulbrinteskat, der fglger af koncernens engagement inden for efterforskning og produktion af olie og gas.

Note 3: Pengestremme fra driftsaktivitet far aendring i driftskapital tillagt modtagne udbytter fra associerede virksomheder og andre kapitalandele fratrukket 50%
af renterne pa hybridkapitalen.

Note 4 : Pengestrgmme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet.

Note 5: Pengestramme fra driftsaktivitet og investeringsaktivitet, eksklusiv pengestramme fra kab/salg af virksomheder. Kgbesummer for efterforskningslicenser
er medtaget som opkgb.

Note 6 : Rentebzerende aktiver er modregnet udnyttede kassekreditter.

Note 7: Rentebzerende gaeld er eksklusiv udnyttede kassekreditter.

Note 8: Egenkapital + nettorentebaerende gaeld.

Note 9: Nettorentebaerende geeld divideret med egenkapital.

Note 10 : Antal aktier og nggletal pr. aktie er baseret pa aktier & 10 kr. og er angivet i hele kr.

Delarsrapport - 9 maneder 2008 Side 6 af 30
DONG Energy A/S Kraftveerksvej 53 Telefon: +45 9955 1111

Skeerbaek Internet: www.dongenergy.com

7000 Fredericia CVR nr. 36 21 37 28

Danmark



KONCERNRESULTAT FOR 9 MANEDER 2008

OMSATNING

Omsaetningen steg med 52% og udgjorde 41.612 mio. kr. for de
farste 9 maneder af 2008 mod 27.401 mio. kr. i samme periode
2007.

Omsaetning 9 maneder 2008
13%

Stigningen skyldes hovedsageligt hgjere salgspriser for olie, gas og
el samt gget olie- og gasproduktion. Modsat medfarte lavere elpro-
duktion en reduktion i omsaetningen.

. 20%
60% 41,6 mia. kr.

7% Den gennemsnitlige oliepris (Brent) var 111,0 USD/tdr. mod 67,1

B Exploration & Production USD/tdr. i de farste 9 maneder af 2007, svarende til en stigning pa
- Si’;ﬁgitt'lc;: 65%. Olie- og gasproduktionen var 77% hgjere end i samme perio-
Markets de 2007 hovedsageligt som falge af produktion fra Ormen Lange

gasfeltet, som gik i produktion i oktober 2007.

Elprisen (Nord Pool, system) var 42,7 EUR/MWh mod 23,0
EUR/MWh i de ferste 9 maneder af 2007, svarende til en stigning
pa 86%. Elpriserne i de to danske prisomrader DK Vest og DK @st
var henholdsvis 112% og 97% hgijere. Stigningen i elpriserne blev
dog modsvaret af stigninger i breendselspriserne, idet kulpriserne og
gaspriserne steg med henholdsvis 113% og 106%. Samtidig var
prisen pa CO,-kvoter 23,9 EUR/ton i de fgrste 9 maneder af 2008
mod 0,8 EUR/ton i samme periode 2007. Samlet gav dette et vee-
sentligt lavere deekningsbidrag (green dark spread) end i de farste 9
maneder af 2007. Det lave green dark spread medfarte en redukti-
on i den termiske produktion pa 9% til 10.527 GWh. Elprissikringer-
ne i Generation gav en positiv effekt pa ca. 0,1 mia. kr. i de farste 9
maneder af 2008 mod ca. 1,7 mia. kr. i samme periode 2007.

Salget af naturgas (eksklusiv eget forbrug pa kraftvaerkerne) steg
med 44% til 5.921 mio. m®. Stigningen kan i stort omfang henfares
til, at iseer farste del af 2007 var preeget af meget mildt vejr i Dan-
mark og Europa, hvilket medfarte faldende efterspgrgsel og meget
lave priser pa gashubs. Store engroskunder reducerede aftaget fra
DONG Energy og kgbte i stedet gas pa gashubs. | 2008 er salget til
de store engroskunder gget vaesentligt. Salget pa gashubs har ogsa
veeret veesentligt hgjere end i samme periode 2007. Den gennem-
snitlige pris pa den hollandske gasbgrs TTF var 25,2 EUR/MWh i
de fgrste 9 maneder af 2008 mod 12,3 EUR/MWh i samme periode
2007.
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DRIFTSRESULTAT

>> EBITDA steg med EBITDA udgjorde 10.993 mio. kr. mod 6.443 mio. kr. i de fgrste 9
4.550 mio. kr. maneder af 2007. Stigningen pa 4.550 mio. kr. fordeler sig som fal-
ger pa forretningssegmenterne:

= | Exploration & Production steg EBITDA med 2.637 mio. kr. til
4.106 mio. kr. som fglge af den ggede omsaetning, drevet af
gget produktion og hgjere olie- og gaspriser

= | Generation faldt EBITDA med 334 mio. kr. til 2.454 mio. kr. ho-
vedsagligt som fglge af lavere termisk produktion og mindre po-
sitiv effekt af prissikringer

= | Distribution steg EBITDA med 174 mio. kr. til 1.311 mio. kr.
som faglge af lavere omkostninger

= | Markets steg EBITDA med 1.923 mio. kr. til 3.268 mio. kr. pri-
meert som fglge af hgjere gassalg og hgjere gaspriser afledt af
olieprisudviklingen, som gav en stor positiv timelag-effekt.

>> EBIT steg med EBIT for de fgrste 9 maneder af 2008 steg med 5.085 mio. kr.,

5.085 mio. kr. hvoraf stigningen i EBITDA udgjorde 4.550 mio. kr. Herudover faldt
afskrivningerne med 535 mio. kr. til 2.930 mio. kr., hovedsageligt
som fglge af bortfald af afskrivninger i Generation pa 809 mio. kr.
relateret til forbrug af de CO,-kvoter, der blev optaget til markeds-
veerdi i balancen i forbindelse med fgrstegangsindregningen af El-
sam og Energi E2 1. juli 2006. Denne reduktion blev delvist mod-
svaret af hgjere afskrivninger i Exploration & Production med 329
mio. kr. som fglge af gget produktion (unit-of-production-
afskrivninger).

FINANSIELLE POSTER

>> Stigning i finansielle De finansielle poster udgjorde en omkostning pa 580 mio. kr. i de

omkostninger pa 84 farste 9 maneder af 2008 mod 496 mio. kr. i samme periode 2007.

mio. kr. Finansielle poster 9 mdr. 9 mdr.
mio. kr. 2008 2007 Afvigelse
Renteomkostninger, netto (499) (481) (18)
Renteelement af retableringsforpligtelser (144) (112) (32)
Udbytte fra kapitalandele 1 0 1
@vrige 62 97 (35)
Finansielle poster, netto (580) (496) (84)

Heraf udgjorde nettorenteomkostninger henholdsvis 499 mio. kr. og
481 mio. kr. | de farste 9 maneder af 2008 indgik en rentekompen-
sationsomkostning pa 30 mio. kr., og i samme periode 2007 indgik
en rentekompensationsindtaegt pa 20 mio. kr. Korrigeret herfor faldt
nettorenteudgifterne fra 501 mio. kr. til 469 mio. kr. i de farste 9
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maneder af 2008, hvilket afspejler faldet i den gennemsnitlige netto-
rentebaerende gaeld fra 17 mia. kr. i de farste 9 maneder af 2007 til
godt 14 mia. kr. i samme periode 2008. Renteelement af retable-
ringsforpligtelser udgjorde 144 mio. kr. i de farste 9 maneder af
2008 mod 112 mio. kr. i samme periode 2007. Stigningen skyldes
idriftseettelse af nye anlaegsprojekter samt hgjere prisniveau pa eks-
terne omkostninger. @vrige finansielle poster, hovedsageligt valuta-
kursreguleringer, udgjorde en gevinst pa 62 mio. kr. i de farste 9
maneder af 2008 mod en gevinst pa 97 mio. kr. i samme periode
2007.

AVANCE VED SALG AF VIRKSOMHEDER

Salget af 132 kV transmissionsnettet i Nordsjeelland til Energinet.dk
og salget af DONG Energy’s andel af vand- og fijernvarmeaktivite-
terne i EnergiGruppen Jylland til EnergiMidt blev endeligt gennem-
fart i juni og august, og medfarte regnskabsmaessige avancer pa i
alt 576 mio. kr.

SELSKABSSKAT

Skat af periodens resultat udgjorde en omkostning pa 2.949 mio. kr.
i de fgrste 9 maneder af 2008 mod 312 mio. kr. i samme periode
2007. 1 2007 indgik en skatteindtaegt pa 372 mio. kr. vedrgrende re-
duktion af den danske skattesats fra 28% i 2006 til 25% i 2007.
Skatteprocenten, korrigeret for skattefri avance ved salg af virk-
somheder, skatteindteegten vedrgrende skattesatsnedsaettelsen
samt, at associerede selskaber indregnes efter skat, var 39% i de
farste 9 maneder af 2008 mod 28% i samme periode 2007. Skatte-
satsen steg primaert som fglge af gget indtjening i Norge, hvor kul-
brinteindkomst beskattes med i alt 78%.

RESULTAT EFTER SKAT

>> Resultat efter skat Periodens resultat efter skat udgjorde 5.177 mio. kr. i de fgrste 9

steg med 2.966 mio. kr. maneder af 2008 mod 2.211 mio. kr. i samme periode 2007. Det
hgjere EBIT og gevinsten ved salg af virksomheder blev delvist
modsvaret af den hgjere skatteprocent i de farste 9 maneder af
2008 sammenholdt med samme periode 2007 samt, at engangs-
skatteindtaegten i de fgrste 9 maneder af 2007 ikke blev gentaget i
samme periode 2008.

PENGESTRZMME
>> Pengestrgmme fra
driftsaktivitet steg med Periodens pengestrgmme fra driftsaktivitet udgjorde 7.996 mio. kr. i
427 mio. kr. de farste 9 maneder af 2008 mod 7.569 mio. kr. i samme periode
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>> Pengestrgmme fra in-
vesteringsaktivitet forbed-
ret med 2.890 mio. kr.

>>M&A aktiviteter bi-
drog netto med 1.186
mio. kr.

Delarsrapport - 9 maneder 2008
DONG Energy A/S

2007. stigningen i EBITDA blev modsvaret af en forggelse af drifts-
kapitalen i de farste 9 maneder af 2008 mod en reduktion i samme
periode 2007. Forggelsen af driftskapitalen i de farste 9 maneder af
2008 skyldes primeert en stigning i varebeholdninger relateret til de
stigende kul- og gaspriser samt opbygning af ny gaslagerkapacitet.
Hertil kommer, at posten gvrige korrektioner var negativ i 2008 mod
positiv i 2007. @vrige korrektioner i 2008 vedrgrer primeert regule-
ring for effekt af prissikringer, der indgar i EBITDA, men som ikke
har pengestremseffekt samt prissikringer, der ikke indgar i EBITDA,
men som har pengestramseffekt.

Pengestramme fra investeringsaktivitet var -6.134 mio. kr. i de far-
ste 9 maneder af 2008 mod -9.024 mio. kr. i samme periode 2007.
De vaesentligste investeringer i 2008 var investeringer i vindaktivite-
ter (-2.166 mio. kr.), termiske aktiviteter (-1.367 mio. kr.), udvikling
af olie- og gasfelter samt infrastruktur (-1.750 mio. kr.), nedgravning
af elkabler i Nordsjeelland (-544 mio. kr.), samt etablering af fibernet
og udendgrsbelysning (-546 mio. kr.).

Pengestramme fra M&A aktiviteter bidrog netto med +1.186 mio. kr.
i investeringsaktiviteterne i de fgrste 9 maneder af 2008 mod -3.563
mio. kr. i samme periode 2007. | de farste 9 maneder af 2008 indgik
frasalget af 132 kV transmissionsnettet med +2.046 mio. kr. og fra-
salget af andelen af vand- og fijernevarmeaktiviteter i EnergiGrup-
pen Jylland til EnergiMidt med +134 mio. kr., mens kgbet af yderli-
gere ejerandele i licenserne Ula og Trym i Norge samt Hejre i Dan-
mark tilsammen pavirkede med -870 mio. kr. Endelig indgik betaling
pa -125 mio. kr. vedrgrende virksomheder kgbt i 2006. De farste 9
maneder af 2007 var negativt pavirket af restbetaling til Kgben-
havns Kommune for kgbet af KE Dirift (inkl. aktier i Energi E2) (-
6.675 mio. kr.) og kebet af ConocoPhillips’ E&P-aktiviteter i Dan-
mark (-1.748 mio. kr.), men positivt pavirket af salget af de spanske
0g portugisiske vindaktiviteter (+3.430 mio. kr.) og gaslageret ved
LI. Torup (+1.490 mio. kr.).

EGENKAPITAL

Egenkapitalen var 44.517 mio. kr. pr. 30. september 2008 mod
42.211 mio. kr. ultimo 2007. Stigningen skyldes, at periodens resul-
tat er stgrre end de udbetalte udbytter til aktionaererne, renter til hy-
bridkapitalejerne og negative vaerdireguleringer direkte pa egenka-
pitalen.
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BALANCE

Balancesummen var 100.064 mio. kr. pr. 30. september 2008 mod
89.710 mio. kr. ultimo 2007. Forggelsen pa 10 mia. kr. skyldes pri-
maert, at tilgodehavender og forpligtelser vedrgrende finansielle in-
strumenter er fordoblet siden arsskiftet. Dette skyldes isaer de sti-
gende markedspriser, der har gget markedsveerdien af de finansiel-
le instrumenter samt, at finansielle instrumenter relateret til trading
aktiviteter og portefgljestyring for eksterne kunder skal forblive i ba-
lancen til udlgb, selvom positionerne er lukket med modsatrettede
kontrakter. Stigningen er sdledes ikke et udtryk for, at selskabets
nettoeksponering er vaesentligt gget.

>> Nettorentebzerende Den nettorentebaerende geeld var 15.077 mio. kr. pr. 30. september
geeld 15.077 mio. kr. — 2008 mod 14.792 mio. kr. ved udgangen af 2007.
pa niveau med udgan-
gen af 2007
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SEGMENTRESULTATER

EXPLORATION & PRODUCTION

Hovedtal, Exploration & 9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
Production 2008 2007 2008 2007
Olie- & gasproduktion (mio. boe) 13,3 7,5 4,5 2,4
- olieproduktion (mio. boe) 7,5 6,6 2,5 2,1
- gasproduktion (mio. boe) 5,8 0,9 2,0 0,3
Olietransport, Danmark (mio. tdr.) 68,6 75,6 22,7 25,8
Nettoomsaetning 6.069 3.202 2.221 1.108
EBITDA 4.106 1.469 1.433 572
EBIT 3.188 880 1.124 358
Investeringer 2.619 4.294 1.428 987
Produktion

Produktionen i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 13,3 mio. boe
(tender olieaekvivalenter) mod 7,5 mio. boe i samme periode 2007.
Stigningen skyldes primaert Ormen Lange gasfeltet, der gik i pro-
duktion i oktober 2007, men derudover var der et positivt bidrag fra
nye brgnde pa eksisterende felter. Gasproduktionen, omregnet til
boe, udgjorde i de farste 9 maneder af 2008 43% af den samlede
produktion mod 11% i de farste 9 maneder af 2007.

Produktionen i de fagrste 9 maneder af 2008 var fordelt med 33% fra
de danske felter og 67% fra de norske felter.

Nettoomseetning

Nettoomsaetningen for de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 6.069
mio. kr. mod 3.202 mio. kr. i samme periode 2007. Stigningen skyl-
des ovennaevnte produktionsstigning samt den positive effekt af hg-
jere olie- og gaspriser.

Driftsresultat

| de farste 9 maneder af 2008 realiseredes et EBITDA pa 4.106
mio. kr. mod 1.469 mio. kr. i samme periode 2007. Det hgjere
EBITDA kan henfgres til den ggede omsaetning.

EBIT for de fgrste 9 maneder af 2008 udgjorde 3.188 mio. kr. mod
880 mio. kr. i samme periode 2007. Det hgjere EBIT kan henfgres
til stigningen i EBITDA delvist modsvaret af, at afskrivningerne var
329 mio. kr. hgjere end i de farste 9 maneder af 2007. De hgjere
afskrivninger skyldes gget produktion (unit-of-production-
afskrivninger).
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Delarsrapport - 9 maneder 2008
DONG Energy A/S

Investeringer/efterforskning

Investeringerne i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 2.619 mio.
kr. mod 4.294 mio. kr. i samme periode 2007 og vedrgrte hovedsa-
geligt udvikling af producerende olie- og gasfelter. Investeringerne i
de farste 9 maneder af 2007 var pavirket af kebet af ConocoPhil-
lips' danske E&P-aktiviteter (1.748 mio. kr.). Investeringerne i de
forste 9 maneder af 2008 var pavirket af kabet af yderligere ejeran-
dele i de norske licenser Trym (78 mio. kr.) og Ula (540 mio. kr.)
samt i den danske licens Hejre (252 mio. kr.).

GENERATION
Hovedtal, Generation 9 mdr. 9mdr. 3. kvt 3. kvt.
mio. kr. 2008 2007 2008 2007
Elproduktion (GWh) 12441 13.471 3.527 3.751
- termisk (GWh) 10527 11.525 3.032 3.351
- vedvarende (GWh) 1914 1.946 495 400
Varmeproduktion (TJ) 29.796 29.632 3.840 4872
Nettoomsastning 9.456 8.447 2.720 1.954
- termisk el 6.302 5414 1.890 1.301
- termisk vame 1.553 1.448 306 286
- vedvarende energi 1.022 876 329 212
- andet 579 709 195 155
EBITDA 2454 2.788 578 378
- heraf vedvarende energi 504 452 113 116
EBIT 1.443 1.021 238 (185)
Investeringer 3.589 2582 1.362 705
Produktion

Termisk elproduktion for de fgrste 9 maneder af 2008 var 10.527
GWh mod 11.525 GWh i de farste 9 maneder af 2007. Faldet skyl-
des, at deekningsbidraget ved elproduktion (green dark spread) var
lavere end i de farste 9 maneder af 2007. Elprisen (Nord Pool, sy-
stem) var i gennemsnit 42,7 EUR/MWh, 86% hgjere end i de farste
9 maneder af 2007. Den gennemsnitlige elpris i de to danske pris-
omrader, DK Vest og DK @st, var henholdsvis 112% og 97% hgjere
end i samme periode 2007. De hgjere elpriser blev dog mere end
modsvaret af hgjere breendselspriser. Kulprisen og gasprisen var
henholdsvis 113% og 106% hgjere end i de fgrste 9 maneder af
2007 og prisen pa CO,-kvoter var 23,9 EUR/ton i de farste 9 mane-
der af 2008 mod 0,8 EUR/ton i samme periode 2007.

Elproduktionen fra vedvarende energi udgjorde 1.914 GWh i de for-
ste 9 maneder af 2008 mod 1.946 GWh i samme periode 2007. Det
lille fald skyldes bortfald af produktion fra de spanske og portugisi-

ske aktiviteter, der blev frasolgt i 3. kvartal 2007. Faldet blev delvist
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modsvaret af gget produktion fra Burbo Banks i Storbritannien og
Lake Ostrowo i Polen, som gik i drift i 3. kvartal 2007.

Varmeproduktionen i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 29.796
TJ mod 29.632 TJ i samme periode 2007.

Nettoomseetning

Nettoomsaetningen for de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 9.456
mio. kr. mod 8.447 mio. kr. i samme periode 2007. Stigningen i om-
saetningen fra termisk el skyldes de hgjere elpriser delvist modsva-
ret af lavere elproduktion. Prissikringer pavirkede positivt med ca.
0,1 mia. kr., hvilket var vaesentligt mindre end i samme periode
2007, hvor effekten udgjorde ca. +1,7 mia. kr., da en meget stor
andel af produktionen var prissikret til veesentligt hgjere priser end
spotprisen. Nettoomsaetningen fra vedvarende energi var hgjere
end i de farste 9 maneder af 2007, hvilket hovedsageligt skyldes
hgjere elpriser.

Driftsresultat

EBITDA i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 2.454 mio. kr. mod
2.788 mio. kr. i samme periode 2007. Faldet skyldes, at den ggede
omsaetning blev mere end modsvaret af hgjere braendselsomkost-
ninger som falge af hgjere kul- og gaspriser. Den realiserede gen-
nemsnitlige kulpris i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde dog kun
godt 100 USD/ton, som fglge af anvendelse af FIFO-princippet (first
in first out) mod en gennemsnitlig markedspris pa 164 USD/ton.
EBITDA fra vedvarende energi i de farste 9 maneder af 2008 steg
med 12% til 504 mio. kr. og udgjorde 21% af Generations samlede
EBITDA.

EBIT for de fgrste 9 maneder af 2008 udgjorde 1.443 mio. kr. mod
1.021 mio. kr. i samme periode 2007. Reduktionen i EBITDA pa 334
mio. kr. blev modsvaret af, at afskrivningerne faldt med 756 mio. kr.
Faldet skyldes primeert bortfald af afskrivninger pa 809 mio. kr. i re-
lation til forbrug af de CO,-kvoter, der blev optaget til markedsveerdi
i balancen i forbindelse med fgrstegangsindregningen af Elsam og
Energi E2. CO,-kvoterne, der blev farstegangsindregnet i balancen
1. juli 2006, var fuldt afskrevet pr. 31. december 2007.

Investeringer

Investeringerne i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 3.589 mio.
kr. mod 2.582 mio. kr. i samme periode 2007. Investeringerne i de
forste 9 maneder af 2008 vedrarte hovedsageligt havmglleparkerne
ved Gunfleet Sands (846 mio. kr.) og Horns Rev Il (999 mio. kr.)
samt det gasfyrede kraftveerk ved Mongstad i Norge (664 mio. kr.).
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Investeringer i levetidsforleengelser og vedligeholdelsesinvesterin-
ger pa de danske kraftveerker samt udvidelse af kulhavneterminalen
ved Stigsnaesveerket udgjorde 640 mio. kr.

DISTRIBUTION

Hovedtal, Distribution 9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
mio. kr. 2008 2007 2008 2007
Eldistribution (GWh) 6.857 6.765 2.132 2.125
Naturgasdistribution (mio. m) 592 569 123 128
Nettoomsaetning 3.074 3.237 896 1.017
EBITDA 1.311 1.137 345 330
EBIT 728 393 175 58
Investeringer 977 981 329 364

Distribuerede meengder

| de farste 9 maneder af 2008 blev der distribueret 592 mio. m* gas,
hvilket var 23 mio. m® mere end i samme periode 2007. Stigningen
kan henfgres til lidt kaligere vejr. Distributionen af el var 6.857 GWh
i de fgrste 9 maneder af 2008 mod 6.765 GWh i samme periode
2007.

Nettoomseetning

Nettoomsaetningen for de farste 9 maneder 2008 var lidt lavere end
samme periode 2007 og udgjorde 3.074 mio. kr. Faldet skyldes
primaert lavere gennemfakturering af tarifelement til energieffektivi-
seringspuljen (PSO), som DONG Energy opkraever hos forbrugerne
pa vegne af Energitilsynet. Derimod bidrog en stigning i gasdistribu-
tionstarifferne og flere distribuerede gasmeengder positivt.

Driftsresultat

EBITDA for de fgrste 9 maneder af 2008 var 1.311 mio. kr. mod
1.137 mio. kr. i samme periode 2007. Stigningen skyldes primaert
lavere omkostninger, herunder veesentlige IT projektomkostninger i
2007 som ikke gentages i 2008, samt en positiv effekt fra gasdistri-
butionsaktiviteterne.

EBIT for de fgrste 9 maneder 2008 steg med 335 mio. kr. som falge
af stigningen i EBITDA pa 174 mio. kr. og fald i afskrivningerne pa
161 mio. kr. Faldet i afskrivningerne skyldes lavere forbrug af tidli-
gere ars underdaekning, der er aktiveret i balancen.

Investeringer

Investeringerne i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 977 mio. kr.
mod 981 mio. kr. i samme periode 2007. Investeringerne i de farste
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9 maneder af 2008 vedrarte hovedsageligt nedgravning af elkabler i
Nordsjeelland (544 mio. kr.) samt gvrige investeringer i eldistribu-
tionsnettet (271 mio. kr.).

MARKETS
Hovedtal, Markets 9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
mio. kr. 2008 2007 2008 2007
Elafseetning (GWh) 7.961 7.956 2.188 2.483
Naturgasafsaetning (mio. m3) 6.479 4.636 1.925 1.205
Nettoomsaetning 27.996 15.522 9.545 4.042
EBITDA 3.268 1.345 2.004 555
EBIT 2.882 1.001 1.873 442
Investeringer 826 775 243 285

Afseetning

Salget af naturgas i de fgrste 9 maneder af 2008 udgjorde 6.479
mio. m® mod 4.636 mio. m® i samme periode 2007. Stigningen kan i
stort omfang henfgres til, at iseer fgrste del af 2007 var praeget af
meget mildt vejr i Danmark og Europa, hvilket medfgrte faldende ef-
terspgrgsel og meget lave priser pa gashubs. Store engroskunder
reducerede aftaget fra DONG Energy og kabte i stedet gas pa
gashubs. Pa trods af det forholdsvis milde vejr i 2008 har der ikke
veeret et tilsvarende overudbud af gas og deraf fglgende meget lave
priser. Salget til de store engroskunder er derfor gget vaesentligt.
Salget pa gashubs har ogsa veeret veesentligt hgjere end i samme
periode 2007. Gasprisen pa TTF var i gennemsnit 25,2 EUR/MWHh i
de fgrste 9 maneder af 2008 mod 12,3 EUR/MWh i samme periode
2007.

Elsalget for de farste 9 maneder af 2008 var 7.961 GWh — pa ni-
veau med samme periode 2007.

Nettoomseetning

Nettoomsaetningen for de farste 9 maneder af 2008 var 27.996 mio.
kr. mod 15.522 mio. kr. i samme periode 2007. Stigningen skyldes
primeert hgjere gassalgspriser og stigning i solgte gasmaengder. De
hgjere gassalgspriser skyldes dels hgjere oliepriser, som medfgrte
stigning i de olieprisregulerede gaspriser, dels stigning i gashubpri-
serne som beskrevet ovenfor.

Driftsresultat

EBITDA for de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 3.268 mio. kr.
mod 1.345 mio. kr. i samme periode 2007. Det hgjere EBITDA skyl-
des hgjere omsaetning delvist modsvaret af hgjere omkostninger til
kab af naturgas som fglge af stigning i solgte maengder. Effekten af
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gaskgbsallokering (ca. +50 mio. kr. for de farste 9 maneder af 2008
mod ca. -80 mio. kr. i samme periode 2007) og timelag-effekt i
gaskontrakter (ca. +1.300 mio. kr. for de farste 9 maneder af 2008
mod ca. -410 mio. kr. i samme periode 2007) pavirkede samlet med
+1.840 mio. kr. i forhold til samme periode 2007.

EBIT for de fgrste 9 maneder af 2008 steg med 1.881 mio. kr. i for-
hold til samme periode 2007. Stigningen kan henfgres til 1.923 mio.
kr. hgjere EBITDA modsvaret af 42 mio. kr. hgjere afskrivninger
blandt andet som fglge af investeringer i fibernet.

Investeringer

Investeringerne i de farste 9 maneder af 2008 udgjorde 826 mio. kr.
mod 775 mio. kr. i samme periode 2007. Investeringerne i de farste
9 maneder af 2008 vedrarte hovedsageligt etablering af fibernet og
udendgrsbelysning i Nordsjeelland og i Kgbenhavnsomradet (546
mio. kr.) og infrastrukturaktiviteter i Tyskland (172 mio. kr.).
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt den sammendragne konsoliderede delarsrapport for
DONG Energy A/S for perioderne 1. juli — 30. september 2008 og 1. januar - 30. september 2008.

Delarsrapporten, 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 delarsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2008 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for perioderne 1. juli —
30. september 2008 og 1. januar — 30. september 2008.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggarelse af udviklingen i kon-
cernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed samt
en retvisende beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star overfor.

Skeerbeaek, den 12. november 2008

Direktion:

Anders Eldrup Carsten Krogsgaard Thomsen

Adm. direktar Koncerngkonomidirektar

Bestyrelse:

Fritz H. Schur Lars Ngrby Johansen Hanne Steen Andersen*
Formand Neestformand

Jakob Brogaard Poul Dreyer* Jorgen Peter Jensen*
Jens Kampmann Poul Arne Nielsen Kresten Philipsen

Jens Nybo Stilling S@rensen* Lars Rebien Sgrensen

* Medarbejdervalgt
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KONSOLIDERET RESULTATOPGYRELSE

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.

mio. kr. Note 2008 2007 2008 2007 2007
Nettoomsaetning 4 41.612 27.401 13.792 7.224 41.625
Produktionsomkostninger (32.153) (22.324) (9.969) (6.005) (33.917)
Bruttoresultat 9.459 5.077 3.823 1.219 7.708
Salg og marketing (368) (487) 92) (165) (1.002)
Ledelse og administration (1.055) (1.661) (367) (543) (2.241)
Andre driftsindteegter 43 83 23 24 395
Andre driftsomkostninger (16) (34) (6) (15) 77)
Resultat af primeer drift (EBIT) 4 8.063 2.978 3.381 520 4,783
Avance ved salg af virksomheder 576 30 99 ) 29
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 67 11 12 3 5)
Finansielle indteegter 1.176 1.218 269 430 1.478
Finansielle omkostninger (1.756) (1.714) (485) (677) (2.218)
Resultat fgr skat 8.126 2.523 3.276 274 4.067
Skat af periodens resultat 9 (2.949) (312) (1.181) (166) (808)
Periodens resultat 5.177 2.211 2.095 108 3.259
Periodens resultat fordeles séledes:
Aktionaerer i DONG Energy A/S 4.876 1.997 1.961 36 2.915
Hybridkapitalejere i DONG Energy A/S 253 214 84 72 338
Minoritetsinteresser 48 0 50 0 6
Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat

pr. aktie (DEPS) & 10 kr. i hele kr. 16 6 7 0 10
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KONSOLIDERET BALANCE

Aktiver 30/9 2008 31/12 2007 30/9 2007
mio. kr. Note

Goodwill 447 322 322
Rettigheder 1.982 2.037 2.543
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 256 186 204
Udviklingsprojekter under udfgrelse og forudbetalinger for immaterielle aktiver 151 191 169
Immaterielle aktiver 2.836 2.736 3.238
Grunde og bygninger 2.970 2.834 2.897
Produktionsanleeg 42.475 43.487 41.667
Efterforskningsaktiver 2.943 2.103 2.131
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 297 321 284
Materielle aktiver under udfgrelse og forudbetalinger for materielle aktiver 9.985 5.185 5.472
Materielle aktiver 7 58.670 53.930 52.451
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.801 3.912 4.006
Andre kapitalandele 44 29 4
Udskudt skat 9 31 306
Tilgodehavender 800 651 663
Andre langfristede aktiver 4.654 4.623 4.979
Langfristede aktiver 66.160 61.289 60.668
Varebeholdninger 3.955 2.785 2.501
Tilgodehavender 26.387 19.649 14.863
Tilgodehavende selskabsskat 29 753 594
Veerdipapirer 721 134 137
Likvide beholdninger 2.609 2.562 2.819
Aktiver bestemt for salg 203 2.538 2.527
Kortfristede aktiver 33.904 28.421 23.441
Aktiver 100.064 89.710 84.109
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KONSOLIDERET BALANCE (FORTSAT)

Passiver 30/9 2008 31/12 2007 30/9 2007
mio. kr. Note

Aktiekapital 2.937 2.937 2.937
Reserve for sikringstransaktioner (879) (389) 215
Reserve for valutakursreguleringer (402) 96 462
Overfgrt resultat 34.725 29.964 30.375
Foreslaet udbytte 0 1.469 0
Hybridkapital 8.088 8.088 8.088
Egenkapital tilhgrende aktionaererne i DONG Energy A/S 44.469 42.165 42.077
Minoritetsinteresser 48 46 39
Egenkapital 44517 42.211 42.116
Udskudt skat 5.735 5.038 4.575
Pensioner 32 41 40
Hensatte forpligtelser 10 5.994 5.715 5.653
Obligationslan 7.909 7.923 7.925
Kreditinstitutter 8.606 6.780 7.622
Andre geeldsforpligtelser 1.443 1.020 931
Langfristede forpligtelser 29.719 26.517 26.746
Hensatte forpligtelser 62 69 81
Kreditinstitutter 2.198 2.512 1.282
Andre geeldsforpligtelser 22.888 17.776 12.790
Skyldig selskabsskat 664 39 495
Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 16 586 599
Kortfristede forpligtelser 25.828 20.982 15.247
Forpligtelser 55.547 47.499 41.993
Passiver 100.064 89.710 84.109
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OPGUYRELSE AF INDREGNEDE INDTAGTER OG OMKOST-

NINGER

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.

mio. kr. 2008 2007 2008 2007
Periodens resultat 5.177 2.211 2.095 108
Valutakursregulering vedr. udenlandske virksomheder og
egenkapitallignende [an mv. (503) 484 (361) 265
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter (650) (848) 1.386 (232)
Skat af egenkapitalposter 249 303 (323) 79
Netto indregnet direkte pa egenkapitalen (904) (61) 702 112
Periodens indregnede indtaegter og omkostninger 4.273 2.150 2.797 220

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
mio. kr. Note 2008 2007 2008 2007
Egenkapital ved periodens begyndelse 42.211 42.268 41.767 41.896
Tilpasninger til tidligere perioder 0 122 0 0
Korrigeret egenkapital ved periodens begyndelse 42.211 42.390 41.767 41.896
Periodens indregnede indtaegter og omkostninger 4.273 2.150 2.797 220
Betalt udbytte til aktionaerer (1.469) (1.967) 0 0
Betalt rente, hybridkapital (451) (450) 0 0
Betalt udbytte til minoritetsaktionzerer 0 (@) 0 0
AEndring i minoritetsinteresser ved salg af
dattervirksomheder (46) 0 (46) 0
Kgb af minoritetsandele 1) 0 1) 0
Egenkapitalbeveegelser i perioden 2.306 (274) 2.750 220
Egenkapital ved periodens slutning 44.517 42.116 44517 42.116
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KONSOLIDERET PENGESTROMSOPGUYJRELSE

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
mio. kr. Note 2008 2007 2008 2007
Resultat af primaer drift fgr af- og nedskrivninger (EBITDA)* 10.993 6.443 4.342 1.689
@vrige korrektioner (644) 1.252 92 972
AEndring i driftskapital (1.350) 475 (835) (538)
Renteindbetalinger og lignende 1.379 1.661 376 1.101
Renteudbetalinger og lignende (1.875) (2.311) (669) (1.348)
Betalt selskabsskat (507) 49 (283) (15)
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 7.996 7.569 3.023 1.861
Kgb af immaterielle aktiver 97) (228) (24) (6)
Kgb af efterforskningsaktiver (846) (1.873) (578) (181)
Kab af gvrige materielle aktiver (7.228) (5.884) (2.851) (1.815)
Salg af immaterielle og materielle aktiver 55 419 15 5
Kgb af virksomheder 6 (125) (6.735) (125) (57)
Salg af virksomheder 6 2.180 4.920 134 3.430
AEndring i gvrige langfristede aktiver (86) 249 58 (84)
Modtagne udbytter 13 108 27 48
Pengestramme fra investeringsaktivitet (6.134) (9.024) (3.344) 1.340
Provenu ved optagelse af l&n 8 2.008 5.480 1.876 0
Afdrag pé I&n (809) (8.524) (58) (5.580)
Udbetalt udbytte til aktionserer og betalt rente af hybridkapital (1.920) (2.417) 0 0
Udbetalt udbytte til minoritetsaktionaerer 0 (@) 0 0
AEndring i andre langfristede geeldsforpligtelser (748) (133) 2 (135)
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet (1.469) (5.601) 1.820 (5.715)
Periodens pengestramme 393 (7.056) 1.499 (2.514)
Likvider ved periodens begyndelse 1.780 9.106 592 4.351
Likvide beholdninger vedrgrende aktiver bestemt for salg 29 702 122 914
Valutakursregulering af likvider 35 (2) 24 (1)
Likvider ved periodens slutning 2.237 2.750 2.237 2.750
Note 1 : EBITDA er fra og med 3. kvartal 2007 opgjort inklusiv afskrivninger pa kgbte CO,-kvoter, da kebte CO,-kvoter betragtes som vareforbrug.

Der henvises til note 5.
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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 konsoliderede datterselskaber (koncernen).

Den sammendragne delarsrapport er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af delarsregnskaber”
som godkendt af EU, og yderligere danske oplysningskrav til del&rsrapporter for bagrsnoterede og statslige aktiesel-
skaber.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til &rsrapporten 2007, hvortil der henvises. Arsrapporten for 2007 in-
deholder 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 & Nagle-
tal 2005”, medmindre andet er angivet.

Arsrapporten kan rekvireres pé selskabets hjemmeside www.dongenergy.com.

Delarsrapporten preesenteres i danske kroner (kr.) afrundet til neermeste mio. kr.

2. TILPASNINGER TIL TIDLIGERE PERIODER

Som oplyst i arsrapporten for 2007 er der foretaget tilpasninger til den godkendte og offentliggjorte arsrapport for
2006 i henhold til IAS 8. Som fglge heraf er der foretaget nedenstdende konsekvensrettelser i perioden 1. januar —
30. september 2007.

Der er foretaget reklassifikation af indregning i nettoomsaetning og produktionsomkostninger af visse afledte finan-
sielle instrumenter anvendt til sikring, ligesom der i balancen er foretaget reklassifikation af indregnede veerdier af
visse afledte finansielle instrumenter under andre tilgodehavender og anden geeld. Reklassifikationerne har ingen
pavirkning pa resultat, egenkapital og periodens pengestregmme, men har forgget nettoomsaetning og produktions-
omkostninger med 2.010 mio. kr. i perioden 1. januar — 30. september 2007. Reklassifikationerne har ikke pavirket 3.
kvartal 2007.

Der er ligeledes foretaget reklassifikation af udviklingsprojekter mellem produktionsomkostninger, salg og marketing

samt ledelse og administration. Reklassifikationerne har ingen pavirkning pa resultat, aktiver, forpligtelser, egenkapi-
tal og periodens pengestrgmme, men har i perioden 1. januar — 30. september 2007 forgget produktionsomkostnin-

ger med 104 mio. kr., reduceret salg og marketing med 106 mio. kr. og forgget ledelse og administration med 2 mio.
kr. Reklassifikationerne har ikke pavirket 3. kvartal 2007.

3. REGNSKABSMAESSIGE SK@N OG VURDERINGER

Opggarelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraever vurderinger, skan og forudseet-
ninger om fremtidige begivenheder. De foretagne skan og forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer og an-
dre faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige efter omsteendighederne, men som i sagens natur er usikre og ufor-
udsigelige. Forudseetningerne kan veere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstaen-
digheder kan opsta. Endvidere er DONG Energy koncernen underlagt risici og usikkerheder, som kan fare til, at de
faktiske udfald afviger fra disse skan. En oversigt over skgn og dertil hgrende vurderinger, som ledelsen i DONG
Energy anser som szerligt veesentlige for regnskabsafleeggelsen, fremgar af note 2 i rsrapporten for 2007, hvortil
der henvises.
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4. SEGMENTOPLYSNINGER

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
mio. kr. 2008 2007 2008 2007 2007
Nettoomsaetning
Exploration & Production 6.069 3.202 2.221 1.108 4.869
Generation 9.456 8.447 2.720 1.954 12.335
Distribution 3.074 3.237 896 1.017 4.510
Markets 27.996 15.522 9.545 4.042 24.583
@vrige (inkl. elimineringer) (4.983) (3.007) (1.590) (897) (4.672)
Nettoomsaetning i alt 41.612 27.401 13.792 7.224 41.625
EBITDAY
Exploration & Production 4.106 1.469 1.433 572 2.406
Generation 2.454 2.788 578 378 3.696
Distribution 1.311 1.137 345 330 1.636
Markets 3.268 1.345 2.004 555 2.213
@vrige (inkl. elimineringer) (146) (296) (18) (146) (345)
EBITDA i alt 10.993 6.443 4.342 1.689 9.606
EBIT
Exploration & Production 3.188 880 1.124 358 1.544
Generation 1.443 1.021 238 (185) 1.376
Distribution 728 393 175 58 533
Markets 2.882 1.001 1.873 442 1.695
@vrige (inkl. elimineringer) (178) (317) (29) (153) (365)
EBIT i alt 8.063 2.978 3.381 520 4.783

Note 1 : Resultat for af- og nedskrivninger, finansielle poster og skat. EBITDA er fra og med 3. kvartal 2007 opgjort inklusiv
afskrivninger pa kebte CO,-kvoter, da kgbte CO,-kvoter betragtes som vareforbrug. Der henvises til note 5.

5. AF- OG NEDSKRIVNINGER INDEHOLDT | RESULTAT AF PRIMAR DRIFT (EBIT)

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.

mio. kr. 2008 2007 2008 2007
CO,-kvoter, overtaget ved virksomhedssammenslutning 0 809 0 253
CO,-kvoter, kabte 293 88 85 34
@vrige af- og nedskrivninger 2.930 2.655 961 916
Af- og nedskrivninger i alt 3.223 3.552 1.046 1.203
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6. KB OG SALG AF VIRKSOMHEDER

Kgb af virksomheder

Der er ingen vaesentlige virksomhedskgb i perioden 1. januar — 30. september 2008. Der er udlgst en yderligere kg-
besum pa 125 mio. kr. for de i 2006 erhvervede virksomheder, som allokeres til goodwill. Kebesummen er betalt i 3.
kvartal 2008.

Salg af virksomheder

| august 2008 blev salget af DONG Energy’s andel af vand- og fiernvarmeaktiviteter i EnergiGruppen Jylland til
EnergiMidt endelig afsluttet. Den regnskabsmaessige gevinst ved salget er opgjort til 99 mio. kr. inklusiv minoritetsin-
teresser og DONG Energy’s andel udggr 53 mio. kr. Aktiviteterne har indtil gennemfgrelsen af salget veeret klassifi-
ceret som aktiver bestemt for salg. | forbindelse med salget er der modtaget betaling pa 134 mio. kr. fratrukket
salgsomkostninger.

| perioden 1. januar — 30. september 2008 er der endvidere indteegtsfart 477 mio. kr. og modtaget betaling pa 2.046
mio. kr. fratrukket salgsomkostninger vedrgrende salg af 132 kV transmissionsnettet i Nordsjeelland til Energinet.dk.

Salg af virksomheder i perioden 1. januar — 30. september 2008 kan summeres séledes:

mio. kr. 30/9 2008 30/9 2007
Immaterielle aktiver 0 858
Materielle aktiver 1.956 5.372
Andre langfristede aktiver 7 63
Kortfristede aktiver 227 511
Langfristede forpligtelser (443) (2.404)
Kortfristede forpligtelser (95) (1.489)
@vrige reguleringer 0 521
Avance ved salg af virksomheder 576 30
Salgssum inkl. minoritetsinteresser 2.228 3.462
Minoritetsinteressers andele af salgssum (48) 0
Modtaget vedrgrende tidligere ars salg 0 1.458
Salg af virksomheder 2.180 4.920

Salg af virksomheder i perioden 1. januar — 30. september 2007 omfatter LI. Torup Gaslager A/S samt vindaktiviteter
i Spanien og Portugal.

7. MATERIELLE AKTIVER

| perioden 1. januar — 30. september 2008 anskaffede koncernen materielle aktiver for i alt 8.418 mio. kr. Anskaffel-
serne vedrgrer primaert vindmglleparker samt efterforskningsaktiver og produktionsanleeg indenfor olie- og gasaktivi-
teten.

Der er ikke solgt materielle aktiver for vaesentlige belgb i perioden 1. januar — 30. september 2008.

Koncernen har i perioden 1. januar — 30. september 2008 pataget sig kontraktlige forpligtelser til anskaffelse af ma-
terielle aktiver for 3.631 mio. kr., hvoraf 2.271 mio. kr. kan henfares til 3. kvartal 2008. Forpligtelserne vedrgrer inve-
steringer i ejendomme, eldistributionsnet, vindmgller og gvrige produktionsanleeg.

8. LANEFORHOLD

DONG Energy’s provenu ved laneoptagelse i perioden 1. januar — 30. september 2008 bestar primeert i et EURO lan
pa 1.800 mio. kr. med udlgb i 2017 og variabel rentesats. Lanet er optaget i juli maned 2008.
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9. SKAT AF PERIODENS RESULTAT

9 mdr. 9 mdr. 3. kvt. 3. kvt.
mio. kr. 2008 2007 2008 2007
Skat af periodens resultat (2.949) (312) (1.181) (166)
Skat af periodens resultat kan forklares saledes:
Beregning 25% skat af resultat far skat (2.032) (631) (819) (69)
Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder i
forhold til 25% (51) 5 (14) 13
Seerlig skat, kulbrinteskat (820) 139 (296) 17
Skatteeffekt af:
Ikke skattepligtige indtaegter 158 36 28 2
Ikke fradragsberettigede omkostninger (167) (93) (65) (87)
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 17 3 4 1
Ikke indregnede underskud (75) (57) (46) (17)
Nedseettelse af dansk selskabsskat fra 28% til 25% 0 372 0 0
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar i gvrigt 21 (86) 27 (26)
Skat af periodens resultat (2.949) (312) (1.181) (166)
Effektiv skatteprocent 36 12 36 61

Skat af resultatet for 1. januar — 30. september 2008 blev 2.949 mio. kr. mod 312 mio. kr. i samme periode 2007.
Den effektive skatteprocent blev 36% i perioden 1. januar — 30. september 2008 mod 12% i samme periode 2007.
Den hgje effektive skatteprocent i perioden 1. januar — 30. september 2008 skyldes primaert udgifter vedrgrende kul-
brinteskatteordningen i Norge. Den effektive skatteprocent i perioden 1. januar — 30. september 2007 er positivt pa-
virket af en nedseettelse af skatteprocenten i Danmark fra 28% til 25%.

Den effektive skatteprocent i 3. kvartal 2008 er 36% sammenlignet med 61% i 3. kvartal 2007. Den hgije effektive
skatteprocent i 3. kvartal 2008 skyldes primaert udgifter vedrgrende kulbrinteskatteordningen i Norge. Den hgje ef-
fektive skatteprocent i 3. kvartal 2007 skyldtes primeert forholdet mellem ikke-fradragsberettigede omkostninger og
resultat for skat i perioden.

10. HENSATTE FORPLIGTELSER

Der er ikke sket veesentlige eendringer i hensatte forpligtelser siden arsrapporten for 2007. For en naermere beskri-
velse af hensatte forpligtelser henvises til note 25 i arsrapporten for 2007.

11. EVENTUALAKTIVER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Den omtalte retssag i note 27 i &rsrapporten 2007 (moderselskabet) er forligt i 2. kvartal 2008 uden vaesentlig drifts-
effekt. Herudover er der ikke sket veesentlige aendringer i eventualaktiver eller i eventualforpligtelser siden arsrappor-
ten for 2007. Der henvises til note 38 i arsrapporten for 2007.
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12. ENGANGSPOSTER

Resultat efter skat i perioden 1. januar — 30. september 2008 er pavirket af en engangsindtsegt pa 477 mio. kr. ved-
rerende salg af DONG Energy’s 132 kV transmissionsnet i Nordsjzelland samt en engangsindtsegt pa 99 mio. kr.
vedrgrende salg af DONG Energy’s andel af vand- og fijernvarmeaktiviteterne i EnergiGruppen Jylland til EnergiMidt.

| perioden 1. januar — 30. september 2007 var resultat efter skat pavirket af engangsindteegter pa 404 mio. kr., hvor-
af 372 mio. kr. vedrgrte skattesatsnedsaettelsen fra 28% til 25% og 32 mio. kr. vedrgrte en efterregulering til avancen
ved salget af gaslageret ved LI. Torup.

13. TRANSAKTIONER MED NZERTSTAENDE PARTER

Der er udbetalt udbytte til Den Danske Stat pa 1.072 mio. kr. i perioden 1. januar — 30. september 2008.

I henhold til rgrledningsloven skal DONG Oil Pipe A/S betale en afgift til Den Danske Stat p& 95% af sin fortjeneste. |
perioden 1. januar — 30. september 2008 har DONG Oil Pipe A/S betalt 1.693 mio. kr. i afgift til Den Danske Stat,
hvoraf 586 mio. kr. er betalt i 3. kvartal 2008. 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. | perioden 1. ja-
nuar — 30. september 2008 har DONG E&P A/S betalt 108 mio. kr. i dispensationsafgift til Den Danske Stat, hvoraf
35 mio. kr. er betalt i 3. kvartal 2008.

DONG Energy har i juni 2008 endeligt gennemfart salget af 132 kV transmissionsnettet i Nordsjeelland til Energi-
net.dk, som er ejet af Den Danske Stat. Salgsprisen udgjorde 2.046 mio. kr. og er modtaget i perioden 1. januar —
30. september 2008.

Tilgodehavender hos associerede virksomheder udggr pr. 30. september 2008 513 mio. kr. og gaeld hertil udger 25
mio. Kkr.

Derudover har der ikke vaeret veesentlige transaktioner med naertstaende parter i perioden 1. januar — 30. september
2008. Der henvises i gvrigt til note 40 i arsrapporten for 2007.

14. BEGIVENHEDER EFTER PERIODENS UDL@ZB

Udbygningsplan for Trym

DONG Energy og licenspartnerne Bayerngas Norge og Faroe Petroleum har udarbejdet en udbygningsplan for det
norske olie- og gasfelt Trym, der skal forbinde feltet til den danske produktionsplatform Harald.

Den samlede investering forventes at udgere 2,4 mia. kr., hvoraf DONG Energy's andel udger ca. 1 mia. kr. Udbyg-
ningsplanen er indsendt til behandling og godkendelse hos de ansvarlige norske myndigheder.

Under forudseetning af myndighedernes godkendelse inden 1. januar 2009 forventer DONG Energy, at Trym kan
starte produktion inden udgangen af 2010.

Ombygningsplan for Herningveerket

Herningvaerket ombygges, sa det fra efteraret 2009 ogséa kan fyre med treepiller. | dag udger traeflis 70-75% af
breendselsforbruget, mens det resterende forbrug udgares af naturgas. Nar ombygningen er gennemfart, vil op til
97% af breendselsforbruget udggres af biomasse i form af treeflis og treepiller.

Den samlede investering er pa 114 mio. kr.

Ombygningen betyder, at starstedelen, ca. 97%, af varmeforsyningen til Herning- og Ikastomradet samt Herning-
veerkets elproduktion sker med CO;-neutral energikilde.
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Udsagn om fremtiden

Delarsrapporten indeholder udsagn om fremtidige forhold
herunder om de finansielle forventninger til 2008. Disse
udsagn er i deres natur usikre og forbundet med risici.
Mange faktorer kan bevirke, at den faktiske udvikling afvi-
ger vaesentligt fra forventningerne. Eksempler pa sadanne
faktorer omfatter, men er ikke begraenset til, eendringer i
temperatur og nedbgrsmaeengder, udviklingen pa olie-,
gas-, el-, kul-, CO,-, valuta-, og rentemarkederne, aendrin-
ger i lovgivning, regulering eller standarder, forandring af
konkurrencesituationen pa DONG Energy’s markeder og
leveringssikkerhed.

DONG Energy er en af Nordeuropas farende energikoncer-
ner med hovedsaede i Danmark. Vores forretning er baseret
pa at fremskaffe, producere, distribuere, handle og seelge
energi og tilknyttede produkter i Nordeuropa. Selskabet hav-
de en nettoomsaetning i 2007 pa DKK 41,6 mia. (ca. EUR
5,6 mia. eller USD 7,6 mia.). Antallet af medarbejdere er ca.
5.000.

For yderligere information, se www.dongenergy.com
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