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Driftsberetning 2000

Indledning

I 2000 fortsatte arbejdet med at ud-
monte aftalen mellem regeringen og
kraftverkerne af 28. oktober 1999 i
praksis. Aftalen blev den 17. november
1999 vedtaget af partierne bag elrefor-
men som en tillegsaftale hertil. Aftalen
skulle gare det muligt for kraftvarker-
ne at foretage de nodvendige strukeur-
rationaliseringer og forberede sig til

den frie konkurrence pé elmarkedet.

P4 den baggrund indledte de jysk-fynske
kraftvarksselskaber forhandlinger om at
fusionere til ét selskab. Det er en kom-
pliceret opgave at fusionere seks selv-
stendige kraftveerksselskaber til et, men
med god vilje i de besluttende organer
lykkedes det. Den 22. juni 2000 kunne
den konstituerende generalforsamling i
Elsam A/S atholdes, og Elsam A/S blev
dannet med tilbagevirkende kraft fra

1. januar 2000. Alle verdier og forplig-
telser 1 de fusionerende selskaber blev

samtidig overfort til det nye selskab.

Aftalen mellem regeringen og kraftveer-
kerne lgber i fire &r frem til udgangen af
2003, hvorefter Elsam A/S skal klare sig
pd almindelige markedsvilkar.

Aktierne ligger i netselskaberne
Aktiekapitalen 1 Elsam A/S er pa 2,0
mia. kr., og akderne er placeret i distri-
butionsselskabernes netselskaber. Forde-
lingen er sket ud fra de ejerprocenter, de
ophorende kraftverksselskaber opniede
i forbindelse med verdisetningen af sel-

skaberne.

Aktionzrerne valgte pd den konstitue-
rende generalforsamling en overgangs-
bestyrelse pd 12 bestiende af to med-
lemmer fra hvert af de opherende sel-
skaber. Denne bestyrelse sidder indtil
generalforsamlingen i 2001, hvor be-
styrelsen reduceres til seks generalfor-
samlingsvalgte medlemmer, hvortil

kommer tre medarbejdervalgte.

LCEIsam vil udvikle sin
forretning inden for
el og varme, saledes
at virksomheden kan

drives uden en ny
regeringsaftale yy

Bkonomiske nogletal

Det gkonomiske resultat for 2000 er et
underskud pd 175,2 mio. kr. pd bag-
grund af en nettoomsatning pa 5,1 mia.
kr. Arets resultat er 160 mio. kr. bedre
end det budgetterede, ndr der korrigeres
for, at ca. 250 mio. kr. af kraftverksafta-
len ikke ndede at komme til udbetaling i
dret, og at gennemforelsen af fusionen
medferte ekstraomkostninger pd ca. 100

mio. kr.

P3 den baggrund er det ledelsens vur-
dering, at resultatet for 2000 er accep-
tabelt, men p sigt er det ikke tilfreds-
stillende.

Med en tilpasset og robust organisation,
en egenkapital pd 8,6 mia. kr. og en ak-
tivmasse pa 14,2 mia. kr. er grundlaget
imidlerdd til stede for at udvikle virk-
somheden selv i et generelt anstrengt
marked for elproduktionsvirksomheder.

Organisationstilpasning

I slutningen af august indledtes arbej-
det med at tilpasse organisationen til
den nye struktur. P4 forhind var det
besluttet, at der skulle skabes en bli-
vende resultatforbedring pa 400 mio.
kr., dels gennem besparelser og dels
gennem oget indtjening. For at nd et
s4 ambitigst mal var det nedvendigt at
foretage en grundleggende @ndring af
organisationen og dens arbejdsmetoder
med mere fokus pa resultater. Gennem
en BPR-proces (Business Process Re-
engineering) blev hele organisationen
gennemgiet med henblik pa at finde
den optimale model for Elsams frem-
tidige forretnings-, stotte- og styrings-

processer.

Udgangspunktet for BPR-arbejdet var
en rekke overordnede mél fastlagt af
chefgruppen. Mange medarbejdere
blev aktivt involveret i arbejdet, der
resulterede i, at de opstillede mal vil

blive ndet i lobet af et par 4r.

Processen medforte, at medarbejdersta-
ben kunne reduceres med omkring
370. Nar organisationstilpasningen er
endelig gennemfort, vil der siledes
vare ca. 1.220 medarbejdere i Elsam

A/S med tilhorende datterselskaber.




Den nye organisation og de @ndrede
forretningsprocesser blev pa de fleste
omrader implementeret ved arsskiftet.
Dog er der omrader, hvor der af hen-
syn til indferelse af ny teknologi vil ske

en gradvis tilpasning.

Til trods for, at det pa forhind var
kendt, at resultatet ville medfare reduk-
tioner i medarbejderstaben, tog alle
medarbejdergrupper udfordringen til at
deltage positivt og aktivt i processen op
og involverede sig serigst og ansvarligt.
Derfor blev den ogsd gennemfort pa
den estimerede tid og med det forven-

tede resultat.

Fravalg af slutkundesalg

I forbindelse med diskussionen om
Elsams fremtidige rolle p3 elmarkedet
besluttede bestyrelsen pa baggrund af
overordnede strategiske og skonomis-
ke overvejelser at fravalge slutkunde-
salg i Jylland-Fyn som et forretnings-

omrade.

Herefter er krefterne koncentreret
om at udbygge handelsaktiviteterne
pa krafthandel og engrosmarkedet.
Kunderne er handelsselskaber eller
andre markedsaktorer, der selger til

slutkunder.

Elsams slutkundekontrakter blev over-
draget til Helia A/S, der pa det rids-
punkt ejedes af Elsam og Oresunds-
kraft AB. Elsams andel af aktierne pa
75% blev reduceret til 25% med hen-
blik pa i lobet af 2001 at treekke sig
helt ud af Helia A/S.

Salg af el

Aret har veret praeget af et lavt prisni-
veau for el, hvilket har medfort et lavt
dekningsbidrag pd dette omrade.

Det skyldes primert, at der var rigeligt
med vand i Norden, hvilket gav stor

import til Danmark til lave priser.




Samtidig har det tyske marked veeret
preget af lave priser som folge af stor
produktionskapacitet, der har medfort
hard konkurrence.

Prognoserne for 2001 ser noget lysere
ud, idet der er knap s3 meget vand til
radighed i Norden, hvilket medferer
hgjere priser og dermed oget produk-
tion. P4 den baggrund og med en for-
ventning om, at kraftverksaftalen op-
fyldes, forventes et vasentligt bedre
resultat for 2001.

Salg af varme

I forbindelse med fusionen blev varme-
salgsomradet organiseret som et selv-
stendigt forretningsomride. Det skete
med henblik p at etablere et konstruk-
tivt og fremadrettet samarbejde med

varmekunderne.

Malet er at styrke relationerne til
varmekunderne for at kombinere det
frie elmarked med den forsynings-
pligt, der gelder over for varmekun-
derne til felles fordel for varmebyerne

og Elsam.

Biomasseplan

I forbindelse med en droftelse mellem
de energipolitiske ordferere blev Elsam
af Energistyrelsen anmodet om at kom-
me med et opleg tl, hvordan vi &rligt
sikrer afbrending af 250.000-300.000
ton halm og 200.000 ton treflis. P&
den baggrund har vi over for Energi-
styrelsen fremsat folgende handlings-
plan:

® Pr. 1. januar 2002 ctableres der til-
satsfyring pa Studstrupverket med
genanvendelse af det eksisterende
halmanleg. Kapacitet ca. 100.000
ton halm arligt.

® Pr. 1. december 2002 etableres der
flisfyring p& Herningvarket med en
arlig kapacitet pé ca. 200.000 ton.

® Fynsvarkets blok 3, der i dag er gas-
fyret, vil fra ultimo 2004 desuden
vere i stand til ved tilsatsfyring at
afbrende ca. 100.000 ton halm &r-
ligt. Tilsatsfyringen forudsetter dog,
at en indledende forspgsperiode fal-
der tilfredsstillende ud.

(L Elsam vil inden
udgangen af 2003
have udviklet
virksomheden til
en attraktiv
samarbejdspartneryy

Derudover har vi tilkendegivet, at det
sandsynligvis vil veere muligt at oge
halmanvendelsen pé eksisterende an-
leg, sdledes at den samlede kapacitet
for atbrending af halm ved udgangen
af 2004 udger ca. 250.000 ton.

Det forventes, at den foresliede bio-
massehandlingsplan med betingelser
for udmentning af aftalen fastlegges
ved lov i lgbet af forste halvar 2001.

Liberaliseringens indtog
Liberaliseringen af elsektoren og de
stadigt skerpede miljokrav forer pd
mange mider til forandringer i sek-
toren. Det gelder ogsd i de virke-
midler, der bruges til at fremme de
politiske malsetninger. For miljo-
spergsmal med en klar international
vinkel, nemlig CO2 og drivhuseffek-
ten, bliver det ekstra nedvendigt, at
virkemidlerne fungerer i en interna-

tional sammenhang.

Traditionelt har staten og elselska-
berne brugt aftaler og péleg som det
vigtigste middel til at gennemfore
energipolitikken. I forbindelse med
reformerne af elmarkedet bliver det
nodvendigt at gennemfore politikken
med virkemidler, der er ens for alle

aktorer 1 markedet.

Omsattelige kvoter

Danmark har som det forste land i
verden indfert omsattelige kvoter til at
styre begransningen af udledningen af
CO, fra kraftverkerne. Kvoteloven er
ratificeret i EU.

Med indforelsen af CO,-kvoter skal
kraftverkerne kobe en tilladelse til

udledning af CO; for at f3 lov til at
brende kul, olie eller naturgas. Nar

antallet af kvoter reduceres for at op-




fylde miljgmalene, bliver kvoterne
dyrere. Det betyder, at der gennemfo-
res CO,-reduktioner de steder, hvor
det er billigst. Det resulterer i samlede
besparelser i forhold til den situation,

hvor alle skal reducere lige meget.

CO,-kvoterne kommer imidlertid
forst til rigtigt at virke, ndr alle lande
er omfarttet. S8 lenge Danmark er ale-
ne om at have CO,-kvoter, kommer
de blot til at virke som en skat pd

dansk elproduktion.

LCElsam vil inden
udgangen af 2003
styrke sin markeds-

lederposition -
primaert pa det
danske marked yy

12000 blev kvoten ikke opbrugt, men
loven gav i dette r ikke mulighed for
at opspare til 2001. 1 2001 har Elsam
faet tildelt en CO,-kvote pd 10,5
mio. ton, som svarer til en produk-
tion pé ca. 14 TWh uden at skulle
betale CO,-afgiften pd 40 kr./ton.
Séfremt kvoten ikke opbruges, dbner
loven mulighed for at opspare en del

af CO,-kvoten til brug i senere ar.

Overproduktion af el

Den fortsatte udbygning med vedva-
rende energianleg medforer et pget
behov for eksport af el, specielt i vin-
terperioden. Over 4ret drejer det sig
om ca. 2,5 TWh. Denne ukontroller-
bare overproduktion szlges pa borsen
til en pris, der er langt lavere end den
pris, der betales for produktionen.

Der er derfor et stort og stadigt stigende
behov for et velfungerende nordeuropz-
isk marked for el. Specielt grensetarif-
fen til Sverige og en fuldstendig dbning
af grensen il Tyskland presser sig pa.

Elsam deltager aktivt i at finde savel
kort- som langsigtede losninger pa pro-
blemet, sa elektriciteten kan anvendes
indenlands, f.cks. til varmeproduktion.

Det er gladeligt, at energipolitikerne
har erkendt problemet og nedsat et
udvalg, der i lobet af 2001 skal frem-
komme med lgsningsforslag til en for-

nuftig anvendelse af denne overpro-

duktion af el.

Norges-aftalen

Elsam blev i 2000 enige med norske
Statkraft om at @ndre den indgiede af-
tale fra en fysisk til en finansiel aftale.

P4 baggrund af udviklingen pa elmar-
kedet i Norden og det evrige Europa
har parterne fundet det hensigtsmzs-
sigt, at de fysiske leverancer indeholdt
i aftalen opharrte, 0g at parterne i ste-
det foretager en finansiel afregning.
Det betyder, at hele overforselskapaci-
teten pa 1.000 MW fra drsskiftet




2001 er til rddighed for markedet gen-
nem NordPool, hvilket vil bidrage til
et tetrere integreret og mere effektive
elmarked i Norden.

Aftalen lober frem til 2020.

Produktion

Generelt har produktionsanleggene
kert tilfredsstillende hele aret. Elsams
produktionsanlag bestar af seks cen-
trale kraftverker med en samlet effekt
pa ca. 3.500 MW, 23 helc eller delvist
ejede decentrale anleg med en samlet
effekt pa 267 MW samt 166 MW
vindkraft fordelt pd 455 meller.

Den samlede elproduktion var i 2000
pa 12.532 GWh, hvilket er 389 GWh
mindre end i 1999. Den samlede var-
meproduktion pa centrale varker var
30.195 T7J, hvilket er 328 T] mindre
end 1 1999.

I arets lob blev der pd Odense Kraft-
varmeverk idriftsat en tredje linie
til forbrending af affald. Med denne
linie i drift udvides kapaciteten fra
120.000 til 240.000 ton affald pr. &r.

Herningvarket er ombygget fra kul-
fyring til fyring med naturgas. Om-
bygningen er forlobet yderst tilfreds-
stillende. I forbindelse med biomasse-
handlingsplanen igangsattes et pro-
jeke for flisfyring pd Herningvaerket
med en 4rlig mangde pa ca. 200.000
ton.

Aalborgvarkets blok 1 har i de senere ar
stiet som reserve for fjernvarmeforsy-
ningen til Aalborg. Den seneste aftale
lgb til 31. marts 2001, og Aalborg
Kommune har meddelt, at de ikke on-
sker aftalen forleenget. Dert betyder, at
skrotning af blokken nu kan indledes.

Bioanlegget pd Enstedvarket, der blev
idriftsat 1 1998, blev allerede fra star-
ten plaget af korrosion pa kedelror i
flisoverhederen. Lebende malinger
frem til juli 2000 afslorede en sterke
accelererende korrosion, der omfattede
ca. 80% af flisoverhederens panelvag-
ge og dele af den hzngende overheder.

{CElsam vil etablere en
virksomhedskultur,
der tiltreekker, fast-

holder og udvikler med-
arbejdere med vilje og
evne til at samarbejde,
tage ansvar og
treffe beslutninger ,,

Korrosionen kunne henfores til en
kombination af hgje temperaturer og
chlorider fra treflisen og ngdvendig-
gjorde reparation af kedelrorene. Den-
ne blev foretaget med pasvejsning af et

korrosionshemmende materiale.

Det har efterfolgende vist sig, at ogsd
flisfyrede anleg i andre skandinaviske
lande har haft lignende alvorlige korro-
sionsangreb. Elsam har derfor med
stotte fra forskningsmidler administre-
ret af det systemansvarlige transmis-
sionsselskab, Eltra, ivaerksat et forsk-
ningsprogram, der skal undersage, om
det er muligt at undgd eller neutralise-

re de korrosive elementer i flisfyringen.

Bioanlegget gik i drift igen i begyn-
delsen af marts 2001.

Miljo
Elsam har p4 koncernniveau vedtaget

en miljepolitik og -vision.

Miljgvisionen siger, at Elsam vil vere
kompetent, ansvarlig og engageret i los-
ning af miljoopgaver til gavn for kunder,
medarbejdere og det omgivende samfund.

Som en udleber af miljopolitikken
blev der i 2000 igangsat et projekt, der
skal fore til certificeret miljostyring af
koncernens vasentligste miljopavirk-
ninger. For at vare en troverdig ener-
gileverander pa det liberaliserede mar-
ked er parametre som troverdighed,
kvalitet og milje en forudsztning.

Certificeret miljostyring dokumenterer,
at Elsams centrale verker kan imede-
komme de miljokrav, som markedet i

stigende grad stiller.

Certificering forventes opndet primo
2002.




Elsam har udgivet et gront regnskab
dekkende regnskabspligtige anleg,
der indeholder oplysninger, varedekla-
ration og negletal for el- og varme-

produktionen.

Landplacerede vindmgller

Elsam indledte opfyldelsen af det tredje
vindmollepaleg til elverkerne allerede i
1996. Pilegget omfattede 200 MW,
hvoraf Elsam skulle etablere 120 MW
inden udgangen af 1999. Perioden fra
1996 blev kendetegnert ved der forbe-
redende arbejde til elreformen og libe-

ralisering af elsektoren.

Et resultat af denne omstilling var
blandt andet uvished om den fremtidi-
ge okonomi for elverksejede vindmel-
ler. P4 den baggrund indferte Elsam
medio 1999 et midlertidigt scop for

fortsat investering i landmeller.

Indtil da var der inden for kvoten pa
120 MW i alt etableret 21,6 MW og
igangsat yderligere 33,6 MW, der blev
idriftsat i 2000.

Det midlertidige stop medforte ikke
stop for fortsat forseg p4 at skaffe egne-
de pladser til vindmeller. Der rides s3-
ledes over mulighed for opstilling af
yderligere ca. 100 MW vindkraft, som
dog ikke alle forventes realiseret. Der
arbejdes for gjeblikket med at gennem-
fore projekter pa tilsammen ca. 30 MW,
der kan etableres i 2001, hvis de nad-

vendige tilladelser og aftaler opns.

Havmelleparker

Projekteringen af den forste egentlige
havmellepark i verden ved Horns Rev,
der omfatter 160 MW fordelt pa 80
moller, fortsatte i 2000. Der er afgivet
ordre til Vestas p4 levering af mollerne

samt pd selve opsztningen.

Der har varet atholdt en rekke moder
med Energistyrelsen for fastleggelse af
de okonomiske vilkir for anlegget.
Folketingets Energipolitiske Udvalg
godkendte afregningsbetingelserne i
begyndelsen af marts 2001, og den
29. marts 2001 modtog vi projektgod-
kendelse fra Energistyrelsen.

Afregningsbetingelserne forventes fast-
lagt ved lov i lobet af maj 2001. Her-
efter mangler der kun EUs godkendel-
se af afregningsbetingelserne. Denne
godkendelse forventes at foreligge in-
den sommerferien 2001.

Montagearbejdet pabegyndes i fordret
2002, og parken idriftsettes i efterdret
2002.

Havmeolleparken ved Leso er efter on-
ske fra Eltra udskudt il idriftsettelse i
2004. Det skyldes et onske om at af-
prove en ny jevnstremsteknik til iland-

foring af produktionen fra parken.

Projekter i udlandet

Den indenlandske udbygning med
vind og biomasse er springbreettet til,
at Elsam kan engagere sig i udlandet

med etablering af miljovenlige elpro-

dukrtionsanleg. Elsam har til hensigr at
etablere sig i udvalgte lande inden for

kraftvarme, biomasse, vind og affald.

Vores overordnede mél er, at navnet
Elsam skal vare garant for miljevenlig
elproduktionsteknologi i de projekter,

vi involverer os 1.

Der er i forste omgang tale om projek-
ter i Grzkenland, England og Irland.

Braendsel og restprodukter

De centrale kraftvaerker har i 2000
brugt 3,0 mio. ton kul mod 3,9 mio.
ton i 1999. Kulimporten var i 2000 pg
3,1 mio. ton mod 3,4 mio. ton i 1999.

Det lavere forbrug skyldes mindre pro-
duktion af el og fjernvarme i forbin-
delse med generelt lave priser pa elmar-
kedet som folge af konkurrence fra de
skandinaviske vandkraftverker. Des-
uden blev Herningveerket ombygger fra
kul- dl gasfyring, hvilket pd 4rsbasis vil
spare ca. 150.000 ton kul.

Prisen pd kul har veret stigende hen
over dret, men det vurderes, at prisen
nu har toppet, og at priserne i en pe-
riode vil holde sig pa et forholdsvis

hejt niveau.

Den geografiske spredning af Elsams
kulindkeb har ogsd i 2000 veret be-

tydelig. Kullene er primert indkebrt i
Polen, Sydafrika, Colombia og Rus-

land.




1 2000 pabegyndtes gasleverancer pd

en ny 10-irig gaskontrakt indgdet med
DONG. Det samlede gaskeb er heref-
ter ca. 460-500 mio. Nm?3 &rligt. Gas-
sen anvendes pa Skaerbzkvarket, Fyns-

vaerket og Herningverket.

Der blev i 2000 brandt i alt ca. 90.000
ton halm og flis pd Enstedvarkets bio-
kedel. Det er vaesentligt mindre end i
1999, hvilker skyldes den langvarige re-
paration af kedlen som folge af tiltagen-
de korrosion af kedelrorene i fliskedlen.

Elsams mélsztning er, at alle restpro-
dukter skal nyttiggores. Denne malset-
ning blev langt hen ad vejen opfyldt i
2000.

Elsam og kraftverkerne afsatte i 1999 i
alt ca. 680.000 ton restprodukter. Det
er mere, end der blev produceret, og til

et stort vejbyggeri ved Brande blev der

saledes leveret flyveaske fra deponierne
ved Kollund, Glatved og Nordjylland.

1996

Der er for restprodukterne bioaske og
forudskilt gips endnu ikke fundet an-
vendelsesmuligheder, og der er i arets
lob deponeret ca. 1.000 ton bioaske og
ca. 5.000 ton forudskilt gips. Der ar-
bejdes stadig pa at finde anvendelses-
muligheder for disse produkter, lige-
som der arbejdes pd at reducere meng-

den af forudskilt gips.

I forbindelse med indsatsen mod ko-
galskab i Danmark har Elsam tilbudt at
bortskaffe det kod- og benmel, der ikke
lengere ma genanvendes i foder. Fyns-
vaerkets blok 3 vil, hvis de nedvendige
tilladelser opnis, blive ombygget til at
héndtere og afbrende kod- og benmel.
Ved at afbrende ked- og benmelet
sammen med naturgas er der mulighed
for pa lengere sigt at genanvende as-
ken, der indeholder store mangder fos-
for og detfor er et vardifuldt godnings-
produkt. Ked- og benmelsprojektet
endrer ikke ved den planlagte halmfy-

ring pd samme blok.

1998 1999 2000

Kulimport

Rederivirksomhed

M/S ELSAM FYN blev i fordret 2000
solgt til et indisk rederi. Ogsd M/S
ELSAM JYLLAND er sat dl salg, og
der foregdr droftelser med forskellige
interesserede parter. Indtil et salg kan
gennemf@res, fragter skibet stadig kul
hjem til Elsams kraftvarker. For at oge
indtjeningen er der i perioder sogt
andre fragter i stedet for at sejle i
ballast, og der er eksempelvis fragtet
jernmalm fra Nordnorge til den

Persiske Golf.

Det er besluttet at outsource driften af
Elsams pramsystem. Efter forhandlin-
ger med flere parter blev management-
opgaven pr. 1. februar 2001 overdraget
til Bech Gruppen A/S i Horsens. Det
sejlende personale blev ved samme lej-
lighed overflyttet til Bech Gruppen.

Forskning og udvikling

Forskning og udvikling er vesentlige
omrader i bestrzbelserne pa fortsat at
vere 1 front, nir det gelder udviklingen
p3 det energi- og miljoteknologiske

omride.

Der er i det forlgbne ar anvendt 40
mio. kr. til forskning og udvikling.
Heraf er 24 mio. kr. finansieret af Eltra.

Pengene er anvend il forskning og ud-
vikling inden for omrider som biomasse,
tilsatsfyring, arbejdsmiljo og biobrend-
sler, vindmalleprojekeer, smareolier til
vindmellegear, affaldshindtering, dio-

xinrensning, livscyklusanalyse m.fl.




Vores kompetencer pd disse omrider
skal udnyttes optimalt i de kommende
ar, saledes at det kan udvikle sig til et

fremtidigt sundt forretningsomrade.

En nermere beskrivelse af Elsams ind-
sats pa forskning og udvikling findes i
F&U-4rsberetningen.

Medarbejdere

Der har pa personaleomridet varet en
hektisk aktivitet i1 det sidste halvar af
2000.

BPR-processens omfang og involve-
ring bredt i organisationen og den
efterfolgende reduktion i medarbej-
derstaben har krevet losning af en
rekke opgaver.

Det har siledes veret Elsams milszt-
ning at gennemfore tilpasningen i
medarbejderstaben pa en ansvarlig og
etisk korrekt méde, og der har derfor
tidligt i processen varet en serlig bevi-
genhed i ledelsen for denne forpligtelse

og en god dialog med medarbejderre-

praesentanterne i selskabets hovedsam-
arbejdsudvalg. Som et resultat heraf er
der fastlagt og gennemforc en rekke
tiltag sdsom seminarer, tiltag pd kom-
petenceudviklingssiden, jobsegnings-
kurser, ligesom der er ydet stotte og

sparring pa det personlige omrade.

Pa personaleomradet er der igangsat en
rekke spendende, fremadrettede pro-
jekter. Blandt andet gennemfores der
et omfattende lederudviklingsprogram,
der skal kvalificere ledergruppen til




den nye, forretningsorienterede organi-
sationsstruktur. P4 medarbejderudvik-
lingssiden er der formuleret veerdisat
og personalepolitikker, og pa basis her-
af er der igangsat en rekke udviklings-

forlob.

En rakke systemer er under implemen-
tering - herunder gkonomistyringssy-
stem, dokumentstyringssystem og an-
dre vidensdelingssystemer som for ek-
sempel et felles intranet og personale-
udviklingssystem, der sammen med de
ovrige strategiske tiltag pd omradet skal
sikre etablering af en ny feelles kultur i

Elsam A/S.

Tech-wise A/S

Elsams datterselskab, Tech-wise A/S
(tidligere ELSAMPROJEKT A/S), har
i 2000 varet praeget af Elsam-fusio-
nen. Ogsd i Tech-wise blev der gen-
nemfort en BPR-analyse, der sammen
med analysen i Elsam A/S skulle sikre
en hensigtsmessig integration af de
seks kraftverkers anlegsafdelinger i
Tech-wise. Ved en virksomhedsover-
dragelse i december 2000 blev 112
medarbejdere fra kraftverkerne over-
fort til Tech-wise. Tech-wise udferer
radgivende ingenioropgaver pa miljo-
og energiomradet i sdvel ind- som

udland.

Tech-wises omsztning blev pi 134,5
mio. kr. med et underskud pé 4,2 mio.
kr. Det skyldes primert, at Tech-wise
har betalt 5,8 mio. kr. for den del af
Elsams aktiviteter, der blev overtaget

som et resultat af fusionen.

Med baggrund i en forventet positiv

udvikling p4 eksportmarkederne og en
forventning om vakst i afsetningen til
danske kunder uden for Elsam-koncer-
nen budgetterer Tech-wise med en om-

setningsvakst pd knap 20%.




Organisationsplan

Bestyrelse

Administrerende direktor, civilingenior

Peter Hostgaard-jensen

Personaleudvikling
Direktionsassistent/-sekretaer

Produktion @konomi Salg og projektudvikling

Direkter, civilingeniar Direkter, civilingenier, HD
Niels Bergh-Hansen Erik Folkersen

Direkter, civilingenior
Peter Hostgaard-Jensen

Enstedveerket

Esbjergvaerket Informatik

Termiske anlaeg

Personale

Vindkraftanleg

Nordjyllandsveerket Udvikling og optimering
Skaerbackvaerket

Studstrupvarket

Produktionsoptimering

Kemi & miljo




Produktionsanlaeg

Hirtshalg
Centrale kraftvaerker \‘\
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Installeret eleffekt
MW
626
377
640
667
392
700
89
17,5
17,0
9,6
9,0
8,3
6,0
6,0
54
4,8
41
2.5

35,0
28,0
24,0
4,5
2,5
2,5

49,25
19,3
6,2
3,0
153
0,75

Brandsel

Kul/olie/bio
Kul/olie
Kul/olie/gas
Kul/olie
Cas
Kul/olie/bio
Gas
Kul/bio
Gas
Affald
Gas
Gas
Gas
Gas
Gas
Gas
Gas
Gas

Affald
Affald/bio/gas
Affald
Affald
Affald
Affald

Gas
Affald/gas
Gas
Cas
Cas
Gas




Nogletal - produktion

Elproduktion

Centrale anleg Vindkraft ~ Decentrale anleg?

904! 75 52
2.091 80 197
1.804 4 92
2.102 114 167

520 6 147
1.709 21 87
9.130 301 741

Installeret effekt pr. 31.12.2000

Centrale anlaeg Vindkraft  Decentrale anlaeg?

, S : 6265 40 33

[ESE \\‘o; rKi g}?,wmwf,fﬁ:f’%“w;ff@,\;\ ‘ ;. - . 466 37 42
. - < .

' 2 ‘ 640 3 27

6674 72 43

392 3 38

7003 10 84

3.491¢6 166 2677

Brandselsforbr

Varmeforbrug tl elproduktion  |RREENEN

12735
92.372 Enstedveerket : 883
rket 5.979
74.511 8.845
1.283 3.367
15.529 2.458
1.049 8.663
92.372 30.195

1) Kun Elsams andel af EV3. E.ONs andel af EV3 ekskl. forbrug til miljganleg: 2.360,3 GWh ¢ 2) Anmeldt som prioriteret produktion ¢ 3) +12 MW gasturbine
4) +25 MW gasturbine, blok 2 pd 295 MW er i langtidsreserve ¢ 5) Heraf ejer E.ON halvdelen. ¢ 6) Hertil kommer overlast pd 250 MW  7) Inkl. andel af associerede anlag.
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Selskabsoplysninger

Elsam

Selskab

Elsam A/S
Overgade 45
7000 Fredericia

Binavne

Midtkraft A/S (Elsam A/S)
Nordkraft A/S (Elsam A/S)
Syd-El A/S (Elsam A/S)
Sydkraft A/S (Elsam A/S)
Vestkraft A/S (Elsam A/S)

CVR-nr. 25 46 07 15

Hjemstedskommune: Fredericia

Bestyrelse

Borgmester Jorn Ravnholt Wiirtz
(formand)

Temrermester Erik Flemming
Frisgaard Pedersen (nestformand)
Fhv. borgmester Verner Dalskov
Ingenier Poul Erik Hansen
Salgsingenior Leif Henriksen
Borgmester Uffe Steiner Jensen
Statsaut. ejendomsmeegler

Jens Bahne Jorgensen

Konsulent Hans Christian Kroyer
Byrddsmedlem Knud Erik Mortensen
Lektor Finn Lunde Nielsen

Hoved- og nogletal ar 2000 mio. kr.

5.125
129
(84)
(175)
298
8.290
13.429
375
2587

2,1 %)

61,7 %
1.781

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital x 100
Aktiver i alt

Fhv. borgmester Egon Segaard Poulsen
Fhv. borgmester Ingolf Winzor

Direktion

Peter Hostgaard-Jensen,
administrerende direktor
Niels Frederik Bergh-Hansen,
direktor for produktion

Erik Folkersen,

direktor for gkonomi

Revision
Deloitte & Touche Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab

Felgende aktionaerer ejer pr.
31.12.2000 mindst 5% af Elsam
A/S aktiekapitalen:

Energi Fyn a.m.b.a. 6,09%
Odense Kommune 7,20%
NRGi Net A/S 7,42%

TRE-FOR El-net A/S 5,63%
ESS Net A/S 5,30%

Vest Energi a.m.b.a. 7,14%




Koncernoversigt

Egenkapital 8.289.884 t.kr.
Nom. kapital 2.000.000 t.kr.

Dattervirksomheder ,L Associerede virksomheder
A4

Haderslev KVV A/S Odense KVV A/S Kraftvaerk EV3 1/S Rask Mglle KVV I/S

Egenkapital 29.814 t.kr. Egenkapital 500 t.kr. Egenkapital 409.156 t.kr. Egenkapital 0 t.kr.
Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 0 t.kr. Nom. kapital 0 t.kr.
100% 100% 50% 50%

Nordborg KVV 1/S Langd KVV I/S

Egenkapital 500 t.kr. Egenkapital 500 t.kr. Egenkapital 0 t.kr. Egenkapital 2.330 t.kr.
Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 0 t.kr. Nom. kapital 0 t.kr.
100% 100% 50% 50%

Bjerringbro KVV | /SA.

Frederikshavn KVV A/S Mabjergvaerket Silkeborg KVV A/S

Egenkapital 500 t.kr. Egenkapital 510 t.kr. Egenkapital 500 t.kr. Egenkapital 0 t.kr.
Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 0 t.kr.
100% 100% 50% 50%
Sydenergi A/S Sonderborg KWV I/S Danaske I/S
Egenkapital 509 t.kr. Egenkapital 1.021 t.kr. Egenkapital 0 t.kr. Egenkapital 100 t.kr.
Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 1.000 t.kr. Nom. kapital 0 t.kr. Nom. kapital 100 t.kr.
100% 100% 33,3% 25%
Elsam Stromhandel GmbH Helia Elférsiljning AB Danish Hellenic S.A.
Egenkapital 882 t.kr. Egenkapital 484 t.kr. Egenkapital 1.029 t.kr. Egenkapital 43 mio. GRD
Nom. kapital 50 t.DEM Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 1.000 t.SEK Nom. kapital 85 mio. GRD
100% 100% 50% 50%
Dankraft A/S Midtkraft Erhverv A/S
Egenkapital 463 t.kr. Egenkapital 525 t.kr. Thermi
S S.A
Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 500 t.kr. S "
Egenkapital 50 mio. GRD
100% 100% Nom. kapital 50 mio. GRD
Helia Energisalg A/S Tech-wise A/S Energy Vision A/S 100%
Egenkapital 502 t.kr. Egenkapital 30.235 t.kr. Egenkapital 4.207 t.kr.
Nom. kapital 500 t.kr. Nom. kapital 14.000 t.kr. Nom. kapital 9.000 t.kr.
75%%¢ 100% 33,3%

1/S Arhus Kulterminal

Egenkapital 0 t.kr.
Nom. kapital 0 t.kr.

55%

afg Nedbragttil 25% pr. 1. januar 2001
@9 Nedbringes til 0% i labet af 2001

BE Powe o

Egenkapital (347) t.kr.

Nom. kapital 500 t.kr. Konsolidering i koncernregnskab/
100% tilknyttede virksomheder

Elsamprojekt Polska Sp. z 0.0

Egenkapital (525) t.kr.
Nom. kapital 246 t.kr.

100% . Ejerandel




Regnskabsberetning

Elsam A/S blev dannet pd den konsti-
tuerende generalforsamling den 22.
juni 2000 med tilbagevirkende kraft
fra 1. januar 2000.

Arsregnskabet og koncernregnskabet
er aflagt i overensstemmelse med 4rs-
regnskabsloven. Der er anvendt sam-
me regnskabspraksis som ved udar-
bejdelsen af udkast til dbningsbalan-
cen pr. 1. januar 2000 i forbindelse
med fusionen. Regnskabspraksis er
beskrevet nzrmere i separat afsnit

herom.

De i balancen anforte sammenlignings-
tal er udkast tl 3bningsbalancen pr. 1.
januar 2000. Der er ikke anfort sam-
menligningstal i resultatopgorelsen, idet
2000 er selskabets forste regnskabsar.

Udvikling i skonomiske aktiviteter
Selskabets forste &r var praeget af fu-
sionsdroftelserne og de omstruktu-
reringer, som beslutningen om at fu-

sionere medforte.

Strategiske og ekonomiske overvejelser

om Elsams fremtidige rolle p3 elmar-

Elsams direktion: Fra venstre Niels Bergh-Hansen, Peter Hostgaard-Jensen og Erik Folkersen

kedet medforte et fravalg af slutkunde-
salg i Jylland-Fyn. I forlengelse heraf
blev Elsams slutkundekontrakter over-
draget til Helia Energisalg A/S, der pd
det tdspunkt ejedes af Elsam og Ore-
sundskraft AB. Elsams andel af aktier-
ne blev reduceret fra 75% til 25% med
henblik p4, at Elsam senere trekker sig
helt ud af Helia Energisalg A/S.

Elsam gennemforte i efterdret 2000 en
BPR-proces (Business Proces Reengi-
neering) med det formédl at tilpasse

virksomhedens organisation og forret-




ningsomrader. Mélet er, at besparelser
og oget afsztning i lobet af fi ar skal
medfore en forbedring af resultatet pa
400 mio. kr. arligt.

Som led i omstruktureringerne blev
medarbejderstaben reduceret med 370
medarbejdere.

Elsam har vedtaget at bygge havmol-
ler pd Horns Rev samt at ombygge

to af de eksisterende kraftvaerker til
fyring med biomasse. Sdvel havmoller
som biomasse er vasentlige elementer
i Elsams fremtidige forretningsom-

rader.

Den indenlandske udbygning er
springbreattet til, at Elsam kan enga-
gere sig i udlandet med etablering af
vedvarende energiteknologier. Elsam
har til hensigt at etablere sig i udlan-
det inden for kraftvarme, biomasse
og vindmeller. Konkret er der projek-
ter under forberedelse i Grekenland
pd kraftvarmeomradet, i Irland med
vindmeller pd land og i England med

havmoller.

P& miljeomridet er Elsam fortaler for
international handel med miljekvo-
ter. Elsam deltager i et internationalt
projekt, der skal demonstrere mulig-
hederne herfor.

Elsams forskning og udvikling har i det
forlebne &r koncentreret sig om vind-
moller, biomasse og forbedring af eksi-

sterende anleg. Der er i det forlebne ar

anvendt 40 mio. kr. til forskning og
udvikling, hvoraf 24 mio. kr. er finan-

sieret af Eltra.

Aktionaerforhold
Folgende aktionarer ¢jer mindst 5% af

selskabets aktickapital:

'Aktionaerforhold %

Arsregnskabet

Nettoomsatningen i koncernen blev
5,1 mia. kr., og arets resultat blev et
underskud p& 175,2 mio. kr.

2000 var praeget af et lavt prisniveau
pa elmarkedet, hvilket afspejles i et
lavt dekningsbidrag ved elproduktion.

Udkastet til dbningsbalance, herunder
verdien af anlegsaktiverne, blev fast-
lagt ud fra forventningen til den frem-

tidige indtjeningsevne.

I forbindelse med udarbejdelsen af
regnskabet er der foretaget korrektio-
ner til fusionsbalancen pr. 1. januar
2000. Disse korrektioner er regnskabs-
massigt reguleret over selskabets egen-
kapital pr. 1. januar 2000.

Nettovirkningen pa selskabets egen-
kapital udger en reduktion p& 156

mio. kr., der kan specificeres sdledes
pa hovedposter:

mio. kr.

I forbindelse med selskabets stiftelse er

der atholdt stiftelsesomkostninger pd i

alt 5,7 mio. kr.

Arets resultat er i overensstemmelse
med det forventede, nar der korrigeres
for, at alle elementer i kraftvaerksafta-
len ikke ndede at komme til udbeta-
ling i 4ret.

P& denne baggrund er det ledelsens
vurdering, at resultatet for &r 2000 er
acceptabelt; men pd sigt er det ikke dil-
fredsstillende. Selskabets overskud ber
som minimum svare til en fornuftig

forrentning af egenkapitalen.

Risici

Elsams vasentligste risici knytter sig
til brendselspriserne og elpriserne.
En meget vasentlig andel af omkost-
ningerne ved produktion af elekerici-
tet er brendsel, hvor priserne er un-
derlagt de internationale markeder.
Den storste del af brendslet kobes i
USD, hvorfor sdvel brendselspriserne
1 USD/ton som USD-kursen er va-

sentlige risikofaktorer.




Det drlige breendselskab er i storrelsesor-
denen 100 mio. USD.

P4 salgssiden er elpriserne den vasent-
ligste risikofaktor, idet indtagterne
ved salg af el varierer med 100-150
mio. kr., nir elprisen @ndres med

1 ore/kWh.

Ovennazvnte risici hindteres ved en
aktiv risikoafdekning i form af anven-
delse af finansielle instrumenter samt

langtidskontrakeer.

Finansiering

Den likvide beholdning er i arets lob
faldet med ca. 500 mio. kr. til 327
mio. kr. Dette er hovedsageligt sket
som folge af, at der er afdraget 685
mio. kr. pd den langfristede geld.

Som omtalt under kraftvaerksaftalen er
der opfart et tilgodehavende pa 900
mio. kr. i form af en kapitaltilforsel,

der forventes at ske i fordret 2001.

I forbindelse med fusionen til Elsam
A/S har KommuneKredit ensket, at
kommunerne underskriver en fornyet
erklering pd heftelsen for de 14n, der
blev optaget af Elsam i den gamle ejer-
struktur. Det drejer sig om lan pa ca.
2,4 mia. kr.

En del af kommunerne har hidtil ikke
onsket at genbekrafte heftelsen. En
mulighed kan derfor vere, at linene

ma4 refinansieres.

Elsams finansielle beredskab er af en

storrelsesorden, der muliggor dette.

Kraftvaerksaftalen

Baggrunden for fusionen af de seks
jysk-fynske kraftverker var den sakaldre
kraftverksaftale. Denne indeberer:

® en kapitaltilforsel fra Eltra amba pd
900 mio. kr.

® en arlig betaling pa 480 mio. kr. for
basisproduktionskapacitet

® cn arlig merbetaling til VE-anleg
(vedvarende energi) p& 400 mio. kr.

Kapitaltilforslen afventer implemente-
ring af de ovrige elementer, men forven-
tes gennemfort i lobet af fordrer 2001.
Betalingen for basisproduktionskapacitet
er gennemfort fuldt ud i 2000.

Derimod lykkedes det ikke at skabe
tilstrekkelige lovgrundlag for fuld
implementering af betalingen til VE-
elekericitet. I forhold til aftalen mang-
lede der i storrelsesordenen 250 mio.
kr. Det manglende belob er ikke opta-
get som tilgodehavende. Det forventes,
at belgbet vil tilgd Elsam i form af oge-

de indtegter de nzrmeste r.

Det forventes endvidere, at kraftverks-
pakken i sin helhed vil vaere galdende
fra og med 2001.

Den forventede
wgkonomiske udvikling
Elsam forventer betydelige forbedringer i

de kommende 4rs skonomiske resultater.

Ar 2000 var praget af, at alle elemen-
ter i kraftverksaftalen ikke niede at
blive gennemfort. Fra ar 2001 for-
ventes alle elementerne at vere im-

plementeret.

I forhold til kraftvaerksaftalen manglede
der ca. 250 mio. kr. i indteegter 1 2000.
Dette belab forventes i stedet at frem-
komme som egede indtegter over resten
af kraftvaerksaftalens periode, dvs. de

kommende tre Ar.

Braendselspriserne og USD-kursen for-
ventes at vare hojere i 2001 end sidste
ir, men de ogede omkostninger herved
forventes opvejet af stigende elpriser.

De strukturelle ndringer i forbindelse
med fusionen og BPR-processen forven-
tes at medfore &rlige resultatforbedringer
i storrelsesordenen 400 mio. kr. i lobet

af nogle ar.

Haendelser efter

regnskabsérets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder af
vasentlig betydning efter regnskabs-

drets afslutning.

Resultatdisponering
Bestyrelsen foresldr drets underskud pa
175.188 t.kr. disponeret sledes:

Underskudsdisponering 2000

t.kr.

2.349
(177.537)
(175.188)




Regnskabspategning

| Bestyrelse og direktion har dags dato Bestyrelse
behandlet og vedtaget regnskabsbe-
retningen, koncernregnskabet og &rs-
regnskabet. Koncernregnskaber og
drsregnskabet er aflagt efter geldende

regnskabsbestemmelser. Vi anser den %/%{ MW
valgte regnskabspraksis for hensigts-

massig, og regnskaberne giver efter mn Wiirtz / Jens Bahne Jorgensen
vor opfattelse et retvisende billede. Formand
Koncernregnskabet og &rsregnskabet E
indstilles til generalforsamlingens /
godkendelse.
F[emmmJFrlsgaard Pedersen Hans Chrlst|an Kroyer
Neastformand

Skarbazk, den 20. april 2001
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Direkter for préduktion
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Erik Folkersen Uffe Steiner Jensen Ingolf Winzor
Direkter for skonomi




Revisionspategning

Vi har revideret det af ledelsen aflagte

koncernregnskab og &rsregnskab for

Elsam A/S for 2000.

Den udferte revision

Vi har i overensstemmelse med alminde-
ligt anerkendte danske revisionsprincip-
per tlrettelagt og udfort revisionen med
henblik pé at opnd en begrundet over-
bevisning om, at regnskaberne er uden
vasentlige fejl eller mangler. Under revi-
sionen har vi ud fra en vurdering af vee-
sentlighed og risiko efterprovet grundla-

get og dokumentationen for de i regn-

skaberne anforte beleb og evrige oplys-
ninger. Vi har herunder taget stilling til
den af ledelsen valgte regnskabspraksis
og de udovede regnskabsmassige skon

samt vurderet, om regnskabernes infor-

mationer som helhed er fyldestgprende.

Revisionen har ikke givet anledning til

forbehold.

Supplerende oplysninger

Som det fremgér af &rsberetningen,
er den mellem regeringen og forligs-
partierne indgdede kraftveerksaftale

endnu ikke faldet endeligt p& plads.

Gennemforelsen af kraftvaerksaftalen
er en vesentlig forudsztning for sel-
skabets fremtidige drift. Der pagir i

ojeblikket forhandlinger med Energi-
styrelsen herom, og det er ledelsens op-
fattelse, at den samlede okonomiske ef-
fekt af aftalen vil blive gennemfort som

forudsat. Vi er enige med ledelsen i den

beskrevne usikkerhed.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at koncernregn-
skabet og drsregnskabet er aflagt i over-
ensstemmelse med den danske lovgiv-
nings krav til regnskabsafleggelsen, og
at regnskaberne giver et retvisende bil-
lede af koncernens og moderselskabets
aktiver og passiver, okonomiske stilling

samt resultat.
Kolding, den 20. april 2001

DELOITTE & TOUCHE

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Finn Schlebaum

statsautoriseret revisor

Y0
(Gookior (]

statsautoriseret revisor




Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsregnskabet og koncernregnskabet er
aflagt i overensstemmelse med &rsregn-
skabsloven og danske regnskabsvejled-

ninger 1-13.

De i balancen anfrte sammenlignings-
tal er udkast til 8bningsbalancen pr. 1.
januar 2000. Der er ikke anfort sam-
menligningstal i resultatopgerelsen, idet
2000 er selskabets forste regnskabsér.
Der er ikke anfort sammenligningstal
for koncernen, idet der ikke foreligger

en primobalance for koncernen.

Der er anvendt samme regnskabspraksis
som anvendt ved udarbejdelsen af ud-
kast il 4bningsbalancen pr. 1. januar
2000 i forbindelse med fusionen.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter Elsam A/S
(moderselskabet) samt dattervirksom-
heder, hvor koncernen direkte eller in-
direkte rider over mere end 50% af
stemmerne eller pd anden mide udever

bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet udarbejdes pa
grundlag af regnskaber for Elsam A/S
og dattervirksomhederne. Udarbej-
delse af koncernregnskabet sker ved
sammenlegning af regnskabsposter
af ensartet karakrer. Ved konsolide-
ringen foretages eliminering af inter-
ne indtegter og udgifter, interne
mellemverender samt fortjenester

og tab ved dispositioner mellem de

konsoliderede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug
for konsolideringen, udarbejdes i
overensstemmelse med koncernens

regnskabspraksis.

Udenlandske dattervirksomheders
resultatopggrelser omregnes il dan-
ske kroner efter transaktionsdagens
kurs. Balancer omregnes til balance-

dagens kurs.

Valutakursregulering af konsoliderede
udenlandske virksomheders egenkapi-
tal ved drets begyndelse samt valuta-
kursregulering af resultatopgorelsen
fra transaktionsdagens kurs til balan-
cedagens kurs foretages over egenka-

pitalen.

Virksomheder, der ikke er datter-
virksomheder, men i hvilke koncer-
nen besidder 20% eller mere af stem-
merettighederne og udever en bety-
delig indflydelse pd disse virksomhe-
ders driftsmassige og finansielle le-
delse, betragtes som associerede virk-

somheder.

Kapitalandele i associerede virksom-
heder verdianszttes efter den indre
verdis metode til den forholdsmaessi-
ge andel af virksomhedernes egenka-
pital med tilleg af koncern-goodwill
og med fradrag af afskrivninger her-
pa. Ved opgorelse af virksomhedernes
egenkapital foretages forholdsmassig
eliminering af urealiserede interne

fortjenester og tab.

Den forholdsmeassige andel af de asso-
cierede virksomheders resultat medta-

ges 1 resultatopgerelsen.

Kraftvaerket EV3 1/S, der er etableret
som et "joint venture”" med felles le-
delse, pro rata-konsolideres, hvilket be-
virker, at den forholdsmessige andel af
posterne i resultatopgprelsen og balan-
cen i "joint venture"-regnskabet med-
tages 1 de tilsvarende poster i koncern-
regnskabet.

Nettoomsaetning

Indtegter ved salg af el og varme med-
tages i resultatopgorelsen pd leverings-
tidspunktet, for si vidt angdr radgiv-
ningsydelser dog pa produktionstids-
punktet. Nettoomsaztningen omfatter
drets salg med fradrag af omsztnings-
bestemte afgifter. Nettoomsztningen
omfatter endvidere salg af systemydel-
ser (reservekapacitet, reguleringsydelser
og balanceydelser) og salg af tjeneste-
ydelser og brendsel.

P4 igangverende fastprisopgaver ind-
tegtsfores en forventet avance ud fra
en forsigtig vurdering af opgavens re-
sterende ressourceforbrug. P4 igangve-
rende regningsarbejder indtegtsfores
en avance svarende til selskabets nor-
male dekningsbidrag.

Andre driftsindtaegter og -udgifter
Andre driftsindtegter og -udgifter
omfatter indtegter og udgifter af se-
kunder karakter i forhold til koncer-
nens hovedaktiviteter.




Resultat af tilknyttede

og associerede virksomheder
Moderselskabets forholdsmessige andel
af tilknyttede og associerede virksom-
heders resultat, efter fradrag af urealise-
rede interne fortjenester og tab, indreg-
nes i moderselskabets resultatopgorelse
som resultat af kapitalandele for skat,

henholdsvis som skat af drets resultat.

Finansielle indtaegter og udgifter
Finansielle poster omfatter blandt an-
det renteindtegter og -udgifter, der
indregnes i resultatopggrelsen med de
belob, som vedrerer regnskabséret og
omfatter nedskrivning af finansielle
anlegsaktiver samt realiserede og urea-
liserede gevinster og tab vedrorende
vardipapirer, poster i fremmed valuta

samt finansielle instrumenter.

Ekstraordinaere poster
Indtegter eller udgifter, der adskiller sig
fra selskabets ordinzre drift, opfores

som ekstraordinre poster.

Skat

Skat af rets resultat omfatter aktuel

skat og udskudt skat.

Aktuel skat er beregnet med udgangs-
punkt i &rets resultat for skat korrigeret
for ikke skattepligtige indtaegter og om-

kostninger.

Udskudt skat er hensat med 30% af
alle tidsmessige forskelle mellem det
regnskabsmessige og det skattemeas-

sige resultat.

Finansielle instrumenter

Elsam A/S-koncernen anvender finan-
sielle instrumenter til styring af finan-
sielle risici, som opstér i forbindelse
med drift, finansiering og investerings-
aktiviteter.

Hvor de sikrede regnskabsposter er
aktiver eller passiver, resultatfores for-
tjenester og tab pd de finansielle in-
strumenter samtidig med de sikrede

regnskabsposter.

Urealiserede kursreguleringer af finan-
sielle instrumenter, der er indgdet med
henblik p4 at sikre fremtidige transak-
tioner, udskydes, indtil den fremtidige
transaktion indtraffer.

Premier modraget eller afgivet ved
brug af finansielle instrumenter re-
sultatfores linezrt over instrumenter-
nes levetid som finansiel udgift eller
indtegt.

Gevinster og tab pd finansielle kon-
trakter (noterede og unoterede) baseret
pa el resultatfores ved udleb af kon-
trakterne, dog siledes at urealiserede

nettotab pr. statusdagen hensattes.

Omregning af fremmed valuta

Alle mellemvzrender i fremmed valuta
omregnes til danske kroner efter balan-
cedagens kurs eller terminssikret kurs.
Savel realiserede som urealiserede kurs-
gevinster og kurstab medtages i resul-

tatopgerelsen under finansielle poster.

Immaterielle anlegsaktiver
Immaterielle anlegsaktiver verdianset-
tes til anskaffelsespris med fradrag af

akkumulerede af- og nedskrivninger.

Rettigheder, der primart omfatter afta-
le med Statkraft om levering af elektri-
citet fra norske vandkrafeverker, afskri-

ves over 5 ar fra aftalens ikrafttreden.

Materielle anlagsaktiver

I forbindelse med etableringen af sel-
skabet er materielle anlegsaktiver var-
diansat til markedsverdien pr. 1. ja-
nuar 2000 beregnet pa grundlag af
den forventede fremtidige indtjening
med tilleg af anskaffelses- eller kost-
prisen for efterfolgende anskaffelser
og med fradrag af akkumulerede af-

og nedskrivninger.

I kostprisen indgér kostprisen til mate-
rialer og direkte len samt en andel af
indirekte omkostninger. Byggerenter
mv. indgdr ikke i anleggets verdi, men

udgiftstores lobende.

Strategiske reservedele og forventede
skrotningsomkostninger indgar som en

del af anleggets bogforte verdi.

Reparations- og vedligeholdelsesom-
kostninger udgiftsfores lobende.

Indtil ibrugtagningen indregnes mate-
rielle anlegsaktiver i balancen som
materielle anleg under opforelse.
Efter idriftszttelsen overfores disse

anlag til de relevante regnskabsposter.




Der foretages linezre afskrivninger,
baseret pd folgende vurdering af akti-

vernes forventede brugstider:

Afskrivningsperioden for de af Elsam

AJS’ anleg, der er anskaffet for fusio-
nen, er beregnet ud fra det oprindelige

anskaffelsestidspunkt.

Aktiver med en anskaffelsesverdi pa
under 100 tkr. pr. enhed udgiftsfores i
anskaffelsesdret.

Kapitalandele i tilknyttede

og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede og associe-
rede virksomheder verdiansettes efter
den indre vardis metode, hvilket in-
debzrer, at andelene optages i balan-
cen til den forholdsmassige andel af
virksomhedernes indre verdi. I resul-
tatopgorelsen medtages selskabets an-
del af resultatet efter fradrag af urea-
liserede interne fortjenester og tab og
med fradrag af afskrivning p3 kon-

cern-goodwill.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre verdipapirer og kapitalandele
verdiansettes til anskaffelsespris eller
til kursverdi pr. balancedagen, hvis
denne er lavere. Verdipapirer, der er
genstand for offentig kursnotering,
vardiansettes til berskursen pr. ba-

lancedagen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, herunder brandsel,
vaerdianszttes til anskaffelses- eller
kostpris opgjort efter gennemsnits-
metoden eller nettorealisationsvardi,
hvor denne er lavere. I kostprisen ind-
gar omkostninger til fragt og hindte-
ring m.v. Der foretages nedskrivning
pa ukurante varer, herunder langsomt

omszttelige varer.

Beholdninger af reservedele verdian-
settes, hvis verdien af de enkelte
komponenter overstiger 100 t.kr.
Disse beholdninger verdiansztres til
kostpris efter FIFO-metoden. Ud fra
en konkret vurdering foretages der
ved verdiansettelsen nedskrivning
for eventuel ukurans samt langsomt

omsettelige reservedele.

Igangvarende arbejder for fremmed
regning vardiansattes til kostpris med
tilleeg af acontoavance, jf. omtalen un-
der nettoomsztningen, samt med fra-
drag af hensattelse til imodegdelse af
tab. I kostprisen indgdr omkostninger
til materialer, direkte lon og afholdte

udleg.

Modtagne acontobetalinger vedroren-
de den udferte del af igangvarende
arbejder fratrekkes i aktivposten.
Acontobetalinger herudover opfores
som kortfristet geld.

Tilgodehavender
Tilgodehavender verdiansattes med fra-
drag af hensztelse til tabstisici opgjort

pé grundlag af en individuel vurdering.

Vardipapirer
Veardipapirer opfert som omsztnings-
aktiver vaerdiansattes til balanceda-

gens berskurs.

Savel realiserede som urealiserede kurs-
gevinster og kurstab medtages i resul-
tatopgerelsen under finansielle poster.
Urealiserede kursgevinster henlegges
til opskrivningshenleggelser under

egenkapitalen.

Hensaettelser - pensionsforpligtelser
I det omfang pensionsforpligtelser ikke
er forsikringsmeassigt afdekkede, ind-

regnes de i balancen som hensattelser.

Forpligtelsen opgeres aktuarmaeessigt
ved tilbagediskontering af de forvente-

de fremtidige pensionsbetalinger.

Andre hensattelser

Under andre hensattelser indgdr for-
ventede omkostninger til skrotning af
produktionsanleg. Skrotningsomkost-
ningerne hensattes gradvist over anleg-

genes forventede levetid.




Regulering til egenkapitalen

I forbindelse med udarbejdelsen af
irsregnskabet for 2000 er der foreta-
get korrektioner til 4bningsbalancen
pr. 1. januar 2000. Disse korrektioner
vurderes at vere fundamentale og er
siledes regnskabsmassigt reguleret
over selskabets egenkapital pr. 1. ja-
nuar 2000.

Nettovirkningen p4 selskabets egenka-
pital pr. 1. januar 2000 udger i alt en
reduktion pd 156.065 t.kr., der kan

specificeres siledes pa dbningsbalan-

cens hovedposter:

Abningsbalancens hovedposter t.kr.

(20.516)
13.082
50.755

199.386)

(156.065)

Korrektionen vedrerende verdiansat-
telsen af varebeholdningerne i &b-
ningsbalancen pr. 1. januar 2000 pa
(20.516) t.kr. skyldes hovedsageligt,
at en beholdning af bunkerolie fejlag-
tigt var medtaget dobbelt i behold-

ningsopgorelsen.

I forbindelse med udskillelse af kraft-
varmevearker blev der foretaget kor-
rektioner i dbningsbalancen pr. 1.
januar 2000 for s& vidt angr tilgode-
havender optaget under finansielle
anlzgsaktiver med i alt 13.082 t.kr.

Korrektionen vedrgrende verdiansat-
telsen af de materielle anlegsaktiver i
3bningsbalancen pr. 1. januar 2000
pd 50.755 tkr. kan opdeles séledes:

Korrektionen af verdiansattelse t.kr.

Nedreguleringen af grunde og byg-

ninger samt tekniske anleg og maski-
ner med i alt 165.671 t.kr. skyldes
hovedsageligt, at der ved opgerelsen
af verdien af materielle anlegsaktiver
under opforelse ikke var taget hensyn
til omkostninger til ferdiggerelsen af

anleg under opforelse.

I forbindelse med udskillelse af seks
kraftvarmevarker pr. 1. januar 2000 til
nystifrede datterselskaber blev der kon-
stateret en mervardi vedrorende db-
ningsbalancen med i alt 216.426 t.kr.

Henszttelserne til skrotning af anleg
samt risiko i forbindelse med verse-
rende voldgiftssager m.v. blev i ab-
ningsbalancen pr. 1. januar 2000
verdiansat 199.386 t.kr. for lavt. Af
denne regulering kan i alt 191.000
t.kr. henfores til de affaldsvarmever-
ker, der med virkning fra 1. januar
2000 blev udskilt i selvstendige dat-
terselskaber.

Pengestremsopgeorelse
Pengestromsopgorelsen for moder-
selskabet er opstillet efter den in-
direkte metode og viser pengestrom-
me fra drift, investeringer og finan-
siering samt koncernens likvider ved
drets begyndelse og slutning. Der er
ikke udarbejdetpengestromsopgorelse
for koncernen, idet der ikke foreligger

en primobalance for koncernen.

Pengestromme fra driften opgeres som
drets resultat reguleret for ikke-kon-
tante driftsposter, &ndring i driftska-
pitalen samt betalt selskabsskat.

Pengestromme fra investeringer om-

fatter kb og salg af anlegsaktiver.

Pengestromme fra finansiering omfat-
ter optagelse af og afdrag pa langfris-
tet geeld samt betaling af udbyree.




Resultatopgerelse for 2000

Moderselskab 2000 Koncern 2000
Tusinde kr.

4.526.422 5.124.546
(4.469.796) (4.995.921)
56.626 128.625
(9.340) (9.847)
(227.488) (258.404)
162.820 137.119
(81.210) (81.313)
(98.592) (83.820)
(27.922) 0
(48.006) 686
78.445 e
(96.075) (82.422)
103.658 97.063
(182.390) (189.370)
(174.807) (174.729)
(381) (406)
(175.188) (175.135)
0 (53)

. (175.188) (175.188)




Balance pr.

31.12.2000

Moderselskab Koncern
01.01.2000 2000 2000
1.099.000 806.000 806.113
1.099.000 806.000 806.113
1.325.089 1.361.458 1.652.678
5.858.906 5.318.248 6.855.708
212.307 197.464 201.240
1.715.719 0 0
66.324 21.416 297.271
9.178.345 6.898.586 9.006.897
49.629 66.044 0
2.456 208.570 5.396
0 1.605.494 0
7.101 128 1.829
24.609 4.541 16.979
83.795 1.884.777 24.204
10.361.140 9.589.363 9.837.214
1.104.858 985.504 992.323
690.454 791.422 919.142
3.145 200.519 0
2.170 0 &5
1.170.113 981.865 1.072.615
8.096 2.255 3.148
1.873.978 1.976.061 1.994.990
12.471 227.948 228.840
843.943 327.076 375.157
3.835.250 3.516.589 3.591.310
14.196.390 13.105.952 13.428.524




. f«ﬁ¢
e

Moderselskab Koncern
01.01.2000 2000 2000

2.000.000 2.000.000 2.000.000
6.621.664 6.621.664 6.621.664
0 2.349 2.349
0 (334.129) (334.129)
8.621.664 8.289.884 8.289.884
376

20.852 18.903 18.903
1.198.749 1.224.248 1.393.612
1.219.601 1.243.151 1.412.515
2.389.631 2.088.773 2.088.773
29.787 20.289 20.289
51.559 0 27
2.470977 2.109.062 2.109.333
800.987 477.413 477.413
4.058 0 33.027
569.491 409.536 480.164
20.445 116.998 0
489.167 459.908 598.656
0 0 27.156
1.884.148 1.463.855 1.616.416
4.355.125 3.572.917 3.725.749
14.196.390 13.105.952 13.428.524




Pengestremsopggrelse for 2000

Pengestramsopgerelse for 2000 (Moderselskabet) 2000

(98.592)
L w;:@x: 756.915

98.838
(102.083)
(176.620)

(12.016)
466.442

(317.723)
1.849.344
1.849.344

(297.820)

(685.489)
0

(685.489)

(516.867)

T e e 843.943
' . . 327.076




1. Nettoomsatning Moderselskab 2000

3.439.219
800.557
40.239

0

0

198.204
48.203

0

0

0

. .
L

Koncern 2000

3.657.899
986.075
40.239
53.697
1.741
198.204
48.203
14.592
13.608
110.288

4.526.422

5.124.546

Moderselskab 2000

2.767.907
915.100
42.522
756.915

> - 14.177
S (26.825)

Koncern 2000

2.835.058
1.127.201
49.446
873.099
1477
(26.825)
123.765

4.469.796

4.995.921

594.180
37.924
11.997

Moderselskab 2000 Koncern 2000

691.367
37.938
12.888

644.101

742.193

14.677

14.677

4.965

5.226

1.561

1.781




4. Afskrivninger
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5. Administrationsomkostninger
Tusinde kr.
osten

S B
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B

Moderselskab 2000

- Koncern 2000

293.000 293.008
68.515 89.248
371.709 465.746
23.691 25.097
756.915 873.099
756.915 873.099

Moderselskab 2000

Moderselskab 2000

Koncern 2000

Koncern 2000

0 12.341
38.123 32.475
80.081 46.826

2.954 2.954
3.933 3.933
24.390 24.390
13.339 14.200
162.820 137.119

Moderselskab 2000

Koncern 2000




8. Indtagter af andre kapitalandele Moderselskab 2000

Tusinde kr.

Koncern 2000

77.733 0
712 712
78.445 712
9. Finansielle indtagter Moderselskab 2000 Koncern 2000
Tusinde kr.
28.460 29.501
16.612 16.688
50.105 50.874
8.481 0
103.658 97.063
Moderselskab 2000 Koncern 2000
63.609 73.610
113.414 115.760
5.367 0
182.390 189.370
11. Skat : Moderselskab 2000 Koncern 2000
Tusinde kr.
skat 406
0
406
0
406
406
406

2.110




12. Immaterielle anlaegsaktiver Moderselskab
Rettigheder Desposita

1.099.000 0 1.099.000
1.099.000 0 1.099.000
0 0 0
(293.000) 0 (293.000)
(293.000) 0 (293.000)
806.000 0 806.000
1.099.000 0 1.099.000

12. Immaterielle anlaegsaktiver (fortsat) Koncern
Tusinde kr. Rettigheder Desposita
A ' ‘ e : 1.099.023

1.099.121

1.099.023 98 1.099.121
0 0 0
(293.008) 0 (293.008)
(293.008) 0 (293.008)
806.015 98 806.113

e

Moderselskab

Materielle anlaegs-
Grunde og Tekniske anleg og Andre Affaldsanlag til aktiver under
bygninger maskiner anleg mv. overdragelse opfarelse

1.325.089 5.858.906 212.307 1715719 66.324

(17372 (148.299) 0 216.426 0
101.407 (287.810) 10 (148.582) 0
20.964 267.537 9.320 0 19.902
(115) (377) (538)  (1.783.563) (64.810)

1.429.973 5.689.957 221.099 0 21.416




13. Materielle anlaegsaktiver (fortsat) Moderselskab

Materielle anlzzgs-
Grunde og ~ Tekniske anleg og Andre Affaldsanlaeg til aktiver under
bygninger maskiner anleg mv. overdragelse opferelse

0 0

(68.515) (371.709) (23.691) 0 0

0 0 56 0 0

B (63515 (371.709) (23.635) 0 0
1.361.458 5.318.248 197.464 0 21.416

1.325.089 5.858.906 212.307 1.715.719 66.324

13. Materielle anlaegsaktiver (fortsat) Koncern

Materielle anlaegs-
Grunde og Tekniske anlaeg og Andre Affaldsanlaeg til aktiver under
bygninger maskiner anleg mv. overdragelse opforelse

1.637.043 7.486.558 226.728 1.715.720 230.214

(17.372) (148.299) 0 216.426 0
101.406 (287.811) 10 (148.582) 0
20.964 271.383 11.597 0 131.865

; (115) (377) (1.470)  (1.783.564) (64.808)
 1.741.926  7.321.454 236.865 0 297.271
0 0 (11.275) 0 0

(89.248) (465.746) (25.097) 0 0

0 0 747 0 0

(89.248) (465.746) (35.625) 0 0

! 1.652.678 6.855.708 201.240 0 297.271




14. Finansielle anlaegsaktiver Moderselskab

Koncern

Kapitalandele i tilknyt- = Kapitalandele i associe- ~ Kapitalandele i associe-
tede virksomheder rede virksomheder rede virksomheder

2.456

1.230 239.231 1.297
45.153 2.962 840
(751) 0 0
95.261 244.649 7.593
e
; e : 0 0 0
(28.303) (48.006) 636
(716) 0 0
(198) 11.927 (2.883)
(29.217) (36.079) (2.197)
66.044 208.570 5.396
49.629 2.456 -




14. Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Resultat og egenkapital ifelge seneste arsregnskab Net vakd
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter tusinde kr.
é ssisss 500

500

500

500

500

500

500

1.000
T.DEM 50
500

500

500
14.000
500

245

0

* Nedbragt til 25% pr. 01.01.2001. Nedbringes til 0% i lgbet af 2001.

14. Finansielle anlegsaktiver (fortsat)
Resultat og egenkapital ifalge seneste arsregnskab Nom vards
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter tusinde kr.

e

~ T.GRD 85.000
. T.GRD 50.000
100

T.SEK 1.000
9.000

Egenkapital Resultat
tusinde kr. tusinde kr.

(10.636)
500 0
500 0
500 0
500 0
510 0
509 40

1.021 (840)
882 (2.856)
484 (1)
463 9)
502 210

30.235 (4.154)

(347) (864)
(515) (911)
)

Egenkapital Resultat
tusinde kr. tusinde kr.

0
0 (321)
43.000 42.000
50.000 0
409.156 (12.695)
100 7.670
1.029 (970)

4.207 (4.793)

Ejerandel

Ejerandel
%

50
50
50
50
25
50
33




15. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder Moderselskab

01.01.2000

0
0 12.406
0 1.664.439
0 (71.351)
0 1.605.494
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-
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0 1.605.494

60.575
373.551
1.171.368
1.605.494

Moderselskab
01.01.2000 2000

Koncern
2000
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Koncern
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18. Varebeholdninger ‘ Moderselskab Koncern

Tusinde kr. 2000 2000 2000
C 1 . - 935.311 895.233 898.732
31.111 16.687 16.687
134.295 69.476 69.476
4,141 4,108 7.428
1.104.858 985.504 992.323
Moderselskab Koncern
2000 2000 2000
- 228.026 228.918

21. Overkurs ved emission Moderselskab Koncern
sinde kr. 01.01.2000 ; 2000 2000

6.621.664 6.621.664 6.621.664

Moderselskab
01.01.2000 2000

Koncern
2000

0 2.349 2.349

23. Overfprt underskud Moderselskab Koncern
Tusinde kr. 01.01.2000 2000 2000

0
0 (177.537) (177.537)
0 (156.064) (156.064)
0 (528) (528)
0 (334.129) (334.129)




24. Andre hensaettelser

25. Langfristet geld
Tusinde kr.

26. Pantsatninger m.v.
Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for 18n i Skibskreditfon-

den er udstedt skibspantebreve med

pant i pramme og slebebide, bogfort
vaerdi 83.304 t.kr.

Til sikkerhed for blandt andet handel
pa elberser og miljegarantier er der afgi-
vet bankgarantier for i alt ca. 12 mio.
kr. Herudover er der deponeret bank-
indestdender pa i alt 130 tkr.

Eventualforpligtelser

I forbindelse med etableringen af Elsam
A/S har KommuneKredit, som betingel-
se for at bevilge geldsovertagelse, stillet
krav om, at samtlige de kommuner,
som i kraft af den ddligere ejerstruktur
hefter for de af I/S Elsam optagne l&n
over for KommuneKredit, bekrefter at
vare indforstiet med at hafte for disse

lan med Elsam A/S som ny debitor.

Moderselskab

01.01.2000

Koncern
2000

2000

1.080.284 1.109.458 1.288.382
118.465 114.790 105.230
1.198.749 1.224.248 1.393.612
Moderselskab Koncern
01.01.2000 2000 2000
800.987 477.413
849.977 1.053.561
1.621.000 1.337.146
3.271.964 2.868.120

Ikke alle kommuner har onsket at be-
krefte denne haftelse, hvorfor der er
risiko for, at Elsam A/S skal fortidsind-
fri 14n, 1 alt ca. 2.444 mio. kr. Elsam
AJS forventer at kunne refinansiere ind-
frielsesbelpbet.

Der er indgdet swap-aftaler til afdaek-
ning af valuta- og renterisici vedro-
rende ln pd i alt 597 mio. kr. Elsam
A/S’ nettotilgodehavende ifelge disse
swaps er 28,5 mio. kr. pr. 31. decem-
ber 2000.

Der er indget kontrakter om keb af
brendsel mv. Valutarisikoen pa disse
kontrakter er delvist afdekket ved kob
af optioner pi USD 49,5 mio. kr.

Der er indgéet kontrakter omkring
levering af fjernvarme, modtagelse af
affald, aftagelse af naturgas m.v. i af-

faldsvarmevearkerne.

Der er verserende voldgifts- og retssa-
g g
ger, hvorpd der er hensat forventede

maksimale tab.

Der pahviler nogle af koncernselskaber-
ne kontraktlige forpligtelse vedrorende
elhandel til effektuering i kommende ar.

Via deltagelse i interessentskabet
Arhus Kulterminal /S hafter Elsam
A/S solidarisk for garantibetaling til
Arhus Havn.

Via deltagelse i interessentskabet
Danaske I/S hefter Elsam A/S solida-
risk med Energi E2 A/S og Aalborg
Portland A/S.

Elsam A/S heafter herudover som inter-
essent i diverse kraftvarmeverker, jf.

koncernoversigten side 19.




Adresser:

Elsam A/S
Overgade 45
7000 Fredericia

TIf. 7622 2000
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Elsam A/S Enstedvarket
Flensborgvej 185

6200 Aabenraa

TIf. 7431 4141
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6701 Esbjerg
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Elsam A/S Fynsvaerket
Havnegade 120

5100 Odense C
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