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PATEGINING

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2004 for Naturgas Fyn A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig. Arsrapporten giver efter vor opfattelse et retvisende billede af konsernens og
moderselskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt resultat og pengestremme.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 12. maj 2005
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Revisionspategning

Til aktionzererne i Naturgas Fyn A/S
Vi har revideret arsrapporten for Naturgas Fyn A/S for 2004, der afleegges efter arsregn-
skabsloven.

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vort ansvar er pa grundlag af vor revision
at udtrykke en konklusion om arsrapporten.

Den udferte revision

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse stan-
darder kraever, at vi tilrettelaegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af
sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder vaesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter
stikprovevis undersogelse af information, der understatter de i arsrapporten anforte belgb
og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis og til de vaesentlige skan, som ledelsen har udevet, samt vurdering af den
samlede praesentation af arsrapporten. Det er vor opfattelse, at den udferte revision giver
et tilstraekkeligt grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og moder-
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2004 samt af resultatet af
koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret
2004 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Odense, den 12. maj 2005
PricewaterhouseCoopers Kommunernes Revision
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Utrasao ot (P fests Sl

Flemming Petersen Poul Erik Jacobsen Ib Ketelsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor revisionschef
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Selskabsoplysninger

Selskabet Naturgas Fyn A/S
QOrbaekvej 260
5220 Odense S

Telefon: (+45) 6315 6415
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Koncernoversigt

Naturgas Fyn 1/S

100 %

100 %

30 %

Statoil Gazelle A/S

100 %

Statoil Gazelle Forsyning A/S
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Hoved- og nogletalsoversigt

KONCERNENS HOVED- OG N@GLETAL:

2004 2003

DKK 1.000 DKK 1.000
Hovedtal
Resultat
NettoomSaetNING .. ..ot 702.501 728228
Bruttofortjeneste .. ........uuouiie e 76.339 107.731
Resultat for finansielle poster ..............oooeviiiiiiiiiiiain -22.855 12.377
Resultat af finansielle poster ..o -42.479 -18.234
Arets resultat .............oiiiiii -41199 1638
Balance
Balancesum ... 1.864.745 1954.431
Egenkapital ... 308346 349.810
Pengestromme
Pengestremme fra:
- driftsaktivitet .. ... -174.515 -43.816
- investeringsaktivitet . .........oviii -42.003 7.010
- heraf investering i materielle anleegsaktiver ..................... -42.506 -26.636
- finansieringsaktivitet ............ooiviiiiii i 61908 49.662
Arets forskydning i likvider ......................... -154.610 12.856
Antal medarbejdere ........ ... ... ... 75 73
Nogletal i %
Bruttomargin ... 10,9% 14,8%
Overskudsgrad ..........oiiiiiiiii -3.3% 17%
Afkastningsgrad ..o -12% 0,6%
Soliditetsgrad . .....ooiii i 16,5% 179%
Forrentning af egenkapital ... -12,5% 09%
Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger
og vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

I henhold til gasloven kraeves det, at forsy-
ningsvirksomhed med naturgas fra 1. januar
2003 drives i selskaber med begraenset
ansvar.

Naturgas Fyn 1/S er et feelleskommunalt
interessentskab ejet af de 27 fynske kom-
muner. Naturgas Fyn I/S stiftede i 2003
Naturgas Fyn A/S med regnskabsmaessig
virkning fra 1. januar 2003.

Naturgas Fyns koncernstruktur

Naturgas Fyn koncernen bestar af neden-
staende selskaber:

Naturgas Fyn 1/S

Naturgas Fyn A/S

Gazelle A/S

Statoil Gazelle A/S

Statoil Gazelle Forsyning A/S

Naturgas Fyn A/S er moderselskab i
Naturgas Fyn koncernen.

Naturgas Fyn A/S har afheendet 30 % af
Gazelle A/S aktier i Statoil Gazelle til
Statoil Danmark A/S med det formal at
drive salgsdelen i Naturgas Fyn koncernen i
et joint-venture.

Selskabsstrukturen fremgar af koncernover-
sigten side 7.

NGF 1/S overdrog i 2003 samtlige aktiver
og passiver til Naturgas A/S med undtagel-
se af den langfristede gaeld med kommune-

BERE

garanti. Denne gaeld matcher krone til
krone et tilsvarende tilgodehavende i NGF
A/S. Den fremtidige lanoptagelse i koncer-
nen vil ske i NGF A/S uden kommunega-
ranti. Naturgas Fyn |/S ejer aktierne i
Naturgas Fyn A/S 100 %.

Naturgas Fyn A/S driver distributionsvirk-
somhed i medfer af naturgasforsyningslo-
vens § 10. Selskabet har gennem en bevil-
ling med en varighed pa 20 ar et naturligt
monopol pa at drive distributionsvirksom-
hed pa Fyn. Naturgas Fyn A/S ejer 100 % af
aktierne i Gazelle A/S. Koncernledelsen
med sekretariat og supportfunktion er
ansat i Naturgas Fyn A/S.

Gazelle A/S varetager servicefunktioner for
de ovrige selskaber i koncernen:
Kundeservice, fakturering, IT, gkonomisty-
ring, drift og vedligeholdelse af nettet mv.
De fleste af koncernens tekniske og admini-
strative medarbejdere er ansat i Gazelle
A/S. Gazelle A/S ejer i feellesskab med
Statoil Danmark A/S aktierne i joint-ventu-
ret Statoil Gazelle A/S. Ejerandelen er 70 %
til Gazelle A/S og 30 % til Statoil A/S.

Statoil Gazelle A/S er et handelsselskab,
som szelger naturgas til frie kunder i hele
Danmark. Statoil Gazelle A/S ejer 100 % af
aktierne i Statoil Gazelle Forsyning A/S.

Statoil Gazelle Forsyning A/S har i 2004
forsynet alle kunder pa Fyn, som ikke
onsker at bruge den frie adgang til at kebe
gas pa markedsvilkar.

NING

Alliancer med selskaber

For at optimere driften i koncernen og
undgé dobbeltfunktioner er der indgaet en
reekke alliancer imellem selskaberne i kon-
cernen om en raekke ydelser. Der er allian-
cer imellem koncernens selskaber om:

Koncernydelser
@konomi
Likviditetsstyring
Kundeservice

IT

HR

Personale

Salg og produkter
Sourcing
Markedsfering
Teknik

Bygninger
Husleje

Biler

Markedsoverblik

Udvikling i aret

Arets resultat

Naturgas Fyn koncernens omsaetning blev i

ar 2004 DKK 703 mio.

Moderselskabets omsaetning blev DKK 122
mio.

Resultatet udger et underskud pa DKK 41
mio.
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Arets koncernomsaetning samt resultatet
for moderselskabet anses for tilfredsstillen-
de. Resultatet for koncernen, som er prae-
get af resultaterne i datterselskaber, anses
ikke for tilfredsstillende. Resultaterne i dat-
terselskaber ma ses pa baggrund af en hard
konkurrencesituation og et umodent, libe-
raliseret gasmarked..

Gasmarked 2004

| Danmark har man valgt at introducere den
fulde markedsabning i en hastigere takt end
kraevet i EU's direktiver. Med virkning fra 1.
januar 2004 fik alle naturgaskunder i
Danmark ret til frit valg af gasleverander.

For at kunne fa det frie gasmarked til at
fungere i praksis, er der udarbejdet et fael-
les saet spilleregler - gasmarked 2004
(www.gasmarked2004.dk), som bestar af
regler og procedurer for transport, leveran-

derskift, kommunikation imellem de for-
skellige akterer mv.

Markedsmodellen indeholder en model for
transportadgang i transmissionssystemet
den sakaldte Entry-Exit model. Gassen fares
ind i de 3 entry punkter Nybro, Ellund og
Drager. Der skal reserveres kapacitet til
hvert entry punkt, som gassen modtages i.
Hele Danmark udger en exit zone og det er
derfor nok at reservere en samlet exit kapa-
citet uanset i hvilken zone gassen afseaettes.

Der er etableret et landsdaekkende elektro-
nisk system for leveranderskift. Meningen
har veeret at gore leveranderskiftet sa
enkelt som muligt for den enkelte kunde.
Det eneste kunden skal foretage sig, er at
indga aftale med den nye gasleverander,
resten ordnes af gasleverandgren og distri-
butionsselskabet.

Distributionsmodel for Naturgas Fyns distributionsomrade

Figur

Transport i transmission
og lager/balance ydelser

Samlet
Gaskab

Skatter;
Transport i Distribution




Den fynske distributionsmodel indebaerer,
at samtlige fynske slutkunder faktureres for
distribution af naturgas og afgifter af
Naturgas Fyn A/S. Den enkelte gasleveran-
dor vil fakturere slutkunden for gaskeb og
transport i transmission og lager/balance
ydelser. Naturgas Fyn A/S samfakturerer
distribution af naturgas med Statoil Gazelle
A/S og Statoil Gazelle Forsyning A/S salg
af gas til fynske kunder.

Indtaegtsrammer og benchmarking

I henhold til gasloven skal Energitilsynet
fastseette indteegtsrammer for distribu-
tionsselskabernes arlige indtaegter til daek-
ning af renter, afdrag, drift, afskrivninger og
investeringer.

Der skal samtidig udvikles et system med
bench-marking, som kan danne grundlag for
effektiviseringskrav til de enkelte distribu-
tionsvirksomheder.

Energitilsynet har endnu ikke udmeldt ind-
teegtsrammer eller effektiviseringskrav.
Naturgas Fyn A/S har derfor med udgangs-
punkt i de forventede fremtidige principper
fastlagt en indtaegtsramme som resulterer i
afvikling af nettogaelden i 2020.

Distributionstariffer - grundlag og
principper

Naturgas Fyn A/S anmeldte den 23. sep-
tember 2004 metoder for fastsaettelse af
priser og betingelser for distribution af
naturgas med en redegerelse af metoder
for tarifering. Efter en gennemgang af
Naturgas Fyn A/S redegorelse gav
Energitilsynets sekretariat den 30. septem-
ber 2004 en forelgbig godkendelse af
Naturgas Fyns metoder for fastsaettelse af
priser og vilkar for distribution af naturgas.
Metoderne blev endeligt behandlet og
godkendt af Energitilsynet den 22. novem-
ber 2004.

Den arlige indteegtsramme for Naturgas Fyn
A/S, som er udgangspunktet for beregnin-
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gen af de konkrete distributionstariffer,
baseres pa folgende elementer og princip-
per:

Nettogaelden i Naturgas Fyn A/S primo
2004, der fastlaegges som summen af
lang og kort geeld fratrukket summen af
finansielle anlaegsaktiver og omseet-
ningsaktiver.

| beregningen indgar de arlige driftsud-
gifter og anleegsinvesteringer i Naturgas
Fyn A/S.

Beregningen foretages sa den oprindeli-
ge nettogaeld afvikles fuldt og helt til
2020, hvorimod ny gaeld, som kan hen-
fores til nyinvesteringer i perioden
2004-2020 afvikles med 50 % til 2020.
Ved beregningen anvendes en realrente
pa gamle [an optaget af Naturgas Fyn
1/S og en marginalt hgjere rente pa nye
lan optaget af Naturgas Fyn A/S.
Indteegtsrammen udgeres af det i faste
priser konstante beleb som netop sikrer
afvikling af nettogaelden til 2020.

Naturgas Fyns distributionstariffer er sam-
mensat af og baseres pa flg. hovedprincip-
per:

Volumenbetaling baseret pa en falles
bloktarif for samtlige slutkunder pa Fyn.
Maler- og administrationsafgift (fast
betalingselement pr. maler, indtil videre
fastseettes det faste betalingselement til
DKK 0).

Der er ikke mulighed for puljning pa Fyn.
Tarifferne opstilles med udgangspunkt i
afvikling af nettogaelden til ar 2020.

Distributionstarifferne blev den 1. oktober
2004 anmeldst til Energitilsynet til ikrafttrae-
den 1. oktober 2004.

Distributionsvirksomhed

Naturgas Fyn A/S har i 2004 varetaget dis-
tributionen af 297 mio. m3 naturgas til ca.
32.000 kunder pa Fyn. Distributionen af gas
er foretaget for kunder, som blev forsynet

NING

fra savel Statoil Gazelle A/S og Statoil
Gazelle Forsyning A/S, samt kunder som
blev forsynet fra andre aktive naturgasleve-
randerer pa Fyn.

En vaesentlig opgave for distributionsselska-
bet er overvagning af nettet og en lebende
registrering af gasafsaetningen til kunderne.
Naturgas Fyn A/S har installeret fjernaflees-
ningsudstyr hos alle kunder med et arligt
gasforbrug sterre end 20.000 m3 pr. ar.
Selskabet er hermed foran de krav som stil-
les til bl.a. registrering og udveksling af data
mellem de forskellige aktorer pa gasmarke-
det i Danmark.

Drift og anlag

Det er Naturgas Fyn A/S" malseetning, at
sikre alle fynske kunder en pélidelig og sik-
ker gasforsyning aret rundt.

Ar 2004 var karakteriseret af, at der kun var
fa heendelser hvor gasledningerne blev
beskadiget. Ved haendelserne i lgbet af aret
blev skaderne hurtigt udbedret og der var
alene tale om materielle skader.

Anlaegsaktiviteterne pa distributionsnettet
har i 2004 veeret praeget af omlaegninger af
eksisterende gasledninger pa grund af
anlaeg af den nye motorvej fra Odense til
Svendborg. Samtidig er distributionsnettet
udvidet med 10 km distributionsnet og 12
km stikledninger.

NGF som godkendt kontrolinstans
Naturgas Fyn A/S er af Sikkerhedsstyrelsen
godkendt som kontrolinstans til at godken-
de VVS-installaterernes kvalitetssystemer
indenfor gasservice, gasinstallationer og
kloak.

46 VVS-firmaer har valgt at bruge Naturgas
Fyn A/S som kontrolinstans til godkendelse
af deres kvalitetssystem vedrgrende gasin-
stallation. De havde ved udgangen af 2004
alle faet deres kvalitetssystem for gasinstal-
lation endeligt godkendt.
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Ud af disse VVS-firmaer har 33 valgt samti-
dig at bruge Naturgas Fyn A/S som kontro-
linstans til godkendelse af deres kvalitetssy-
stem vedrgrende gasservice. Alle har faet
gennemgaet og godkendt deres system for
gasservice.

To VVS-firmaer som anvender Naturgas Fyn
A/S som kontrolinstans ved gasservice og
gasinstallationer har valgt samtidig at
anvende Naturgas Fyn A/S som kontrolin-
stans vedrerende kloak.

Serviceordninger

Med henblik pa en optimal drift og sikker-
hed af kundernes gasinstallationer har
Naturgas Fyn i 2004 markedsfort serviceaf-
taler. Antallet af serviceaftaler med
Naturgas Fyn ved selskabet Gazelle A/S
udger ca. 3000.

Et stort antal kunder har indgaet egen ser-
viceaftale med deres VVS-installater.

Forsyningsvirksomhed

Statoil Gazelle kgbte i ar 2004 gas til forsy-
ning af egne kunder i hele landet og til
Statoil Gazelle Forsyning A/S forsyning af
kunder, som ikke benyttede sig af markeds-
adgangen.

Statoil Gazelle Forsyning har udviklet nye
tariffer for 2004, som er i overensstemmel-
se med markedsmodellen.

Tarifferne for henholdsvis de timeaflaeste
og de ikke timeafleeste kunder indeholder
for de ikke timeafleeste kunder en listepris
opbygget som en bloktarif og for de time-
aflaeste kunder en enhedstarif. Tarifferne
daekker betaling for naturgas samt transmis-
sion- og lagerydelser.

Udvikling af organisationen

Statoil Gazelle

Aret har vaeret praeget af arbejdet med at
videreudvikle produkterne til gaskunderne
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pa det frie gasmarked. Der er i arets lgb
udviklet modeller for bl.a. fastpris og mak-
simalpris. Pa det timeafleeste marked er der
arbejdet med at udvikle markedstilpassede
salgsformler.

Statoil Gazelle har ogsa udviklet vilkar for

salg af gas til de kunder, som ikke ansker at
benytte sig af markedsadgangen. Tarifferne
for kunder som ikke @nsker at benytte mar-
kedsadgangen er anmeldt til Energitilsynet.

Markedsforingstiltag
| ar 2004 har Statoil Gazelle gennemfort
kampagner rettet mod villamarkedet.

Salg i 2004

Hvor der i efteraret 2003 blev konkurreret
hardt om kunderne, iszer pa Fyn, er konkur-
rencen om markedsandele i 2004 foregéet i
hele Danmark.

Det lykkedes i 2004 for Statoil Gazelle, at
fastholde ca. 75 % af det fynske marked.
Denne andel er fastholdt i 2004 samtidig
med, at det er lykkedes at skaffe et oget
markedsvolumen i den avrige del af landet.
Statoil Gazelle gar saledes styrket ind i
2005, da de fleste tegnede kontrakter i
2004 omfatter leverancer for aret 2005.

Kapitalberedskabet

Likviditeten i Naturgas Fyn koncernen har
igennem aret vaeret positiv bortset fra
perioder i 4. kvartal, hvor likviditeten var
negativ pa grund af binding af likviditet i
gaslager og store tilgodehavender hos kun-
derne. Likviditeten vil i 2005 blive styrket.

Koncernen har en betydelig langfristet
geeld. Nettogaelden vil i henhold til de
kommende indtaegtsrammer gradvist blive
afviklet. Naturgas Fyn A/S har tilrettelagt
sine tariffer efter at opna balance i ar 2020
imellem summen af lang og kort geeld og
summen af finansielle anleegsaktiver og
omsaetningsaktiver, sa selskabets nuvaeren-

de nettogeeld pa det tidspunkt vil veere
afviklet.

Der vil over projektperioden vaere behov
for en lgbende refinansiering af den eksi-
sterende lange geeld, da afdragene pa lane-
portefgljen er sterst i starten af bevillings-
perioden, hvorimod indtaegterne fra distri-
butionstarifferne er jeevne over bevillings-
perioden. Der vil i 2005 endvidere blive
behov for at @ge arbejdskapitalen i Statoil
Gazelle koncernen til bl.a. finansiering af
gaslager og forskydninger i betalingstids-
punkter fra henholdsvis keb og salg af
naturgas, lager- og transmissionsydelser.

Saerlige risici - driftsrisici
og finansielle risici

Driftsrisici

Det vurderes, at der i kraft af den 20 arige
distributionsbevilling (naturligt monopol)
og principperne for indtaegtsrammer og
effektiv drift, ikke er nogen veesentlig
driftsrisiko for distributionsvirksomheden.

Markedsrisici

I kraft af distributionsbevillingen og det
naturlige monopol er distributionsvirksom-
heden ikke udsat for nogen sterre markeds-
risiko.

Rente- og valutarisici

Varetagelsen af lanene i den lange gaeld har
stor indflydelse pa selskabets akonomi pa
savel kort som lang sigt.

Naturgas Fyn A/S felger en langsigtet og
forsigtig lanestrategi. Malsaetningen er at
reducere de finansielle omkostninger inden
for den vedtagne risikovillighed. Det sker
ved en aktiv portefoljestyring og en lang-
sigtet spredning af risici.

Strategien bliver labende revideret og til-
passet selskabets gkonomiske situation og
udviklingen i det europaeiske monetaere
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samarbejde. Der laegges nu sterre veegt pa
en stor andel af [an i danske kroner og sik-
ring af faste lave rentesatser pa lanene.

Fra strategien kan falgende elementer naev-
nes:

© Laneoptagelsen er fordelt over hele pro-
jektperioden.

© Lanene er fordelt pa forskellige lanety-
per, valutaer, lgbetider og terminer.

© Fleksible [anebetingelser, herunder
mulighed for at indfri og omlaegge lan til
anden valuta eller rentebasis.

© Anvendelse af afledte finansielle instru-
menter til styring af rente- og valutakurs
risici.

© Brug af uafhaengige radgivere, bankfor-
bindelser og informationssystemer.

Selskabet laber ikke nogen starre renterisi-
ci. Overskudslikviditeten placeres til renter
pa markedsvilkar.

Valutarisici og olieprisrisici pa

keb og salg af naturgas

Risikoen for at valutakurs- og olieprisudvik-
lingen pavirker Statoil Gazelles daekningsbi-
drag seges i vidt omfang elimineret via en
hej grad af overensstemmelse imellem vil-
kar for henholdsvis keb og salg af gas.

Kreditrisici

Selskabet gennemfarer en lebende kredit-
vurdering af kunderne, som kan resultere i
afslag pa kredit eller krav om forudbetaling
eller sikkerhedsstillelse. Bortset fra nogle fa
store engagementer er der en stor spred-
ning af kreditrisikoen pa kundemassen.

Efterfolgende begivenheder

Der er ikke efter balancedagen indtruffet
forhold, som har vaesentlig indflydelse pa
bedemmelsen af arsrapporten.

Forventninger til 2005

Naturgas Fyn A/S koncernen vil i 2005 fort-
seette videreudviklingen og effektiviserin-
gen af virksomhedssystemet og de nye for-
retningsprocesser som gasmarked 2004 har
bevirket.

Statoil Gazelle A/S forventer at oge afseet-
ningen af naturgas i forhold til ar 2004.
Selvom der kan forventes fortsat hard kon-
kurrence, paregnes resultatet for ar 2005 at
blive forbedret til et overskud.

Selskabet ser frem til, at det danske gas-
marked fortsat udvikler sig positivt med
lige vilkar for alle akterer i det liberalisere-
de marked og i konkurrence med evrige
energiformer.

Etableringen af Energinet DK giver en tyd-
ligere opdeling af skonomien og ansvaret
for transmissionsnettet. En beslutning som
vi hilser velkommen. Det er en vigtig forud-
seetning for et velfungerede gasmarked, at
ansvaret for gaslagre ogsa overfores fra
DONG Lagre sa denne aktivitet ikke fortsat
ligger hos markedets mest dominerende
akterer. Som et absolut minimum ma ensar-
tede, regulerede tariffer indferes pa lager-
ydelser, saledes at alle akterer betaler
samme pris for disse monopolydelser.

Miljo

Naturgas Fyn A/S er en ikke seerligt forure-
nende virksomhed.

Naturgas Fyn A/S har en miljevenlig profil,
sa selskabet har udarbejdet en miljepolitik
og udarbejder arligt et gront regnskab, som
indeholder en opgerelse over udviklingen i
ressourceforbruget pa en raekke omrader.

Det grenne regnskab kan rekvireres ved
henvendelse til selskabet.

% Naturgas Fyn
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Naturgas Fyn A/S for
2004 er udarbejdet i overensstemmelse
med den danske arsregnskabslovs bestem-
melser for store virksomheder i regnskabs-
klasse C.

Arsrapport for 2004 er aflagt i DKK 1.000.

Regnskabspraksis er ugendret i forhold til
sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Alle indtaegter indregnes i resultatopgerel-
sen i takt med, at de indtjenes - baseret pa
folgende kriterier:

1. levering har fundet sted inden regnskabs-
arets udlab,

2. der foreligger en forpligtende salgsaftale,

3. salgsprisen er fastlagt, og

4. pa salgstidspunktet er indbetalingen
modtaget eller kan med rimelig sikkerhed
forventes modtaget.

Herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der
males til dagsveerdi eller amortiseret kost-
pris. Endvidere indregnes i resultatopgerel-
sen alle omkostninger, der er afholdt for at
opna arets indtjening, herunder afskrivnin-
ger, nedskrivninger og hensatte forpligtel-
ser.

Aktiver og forpligtelser indregnes i balan-
cen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilflyde henholdsvis
fraga selskabet, og aktivets og forpligtel-
sens veerdi kan males palideligt.

Ved indregning og maling tages hensyn til
forudsigelige tab og risici, der fremkommer,

inden arsrapporten afleegges, og som be-
eller afkraefter forhold, der eksisterer pa
balancedagen.

Konsolideringspraksis
Koncernregnskabet omfatter moderselska-
bet Naturgas Fyn A/S samt virksomheder,
hvori moderselskabet direkte eller indirekte
besidder flertallet af stemmerettighederne,
eller hvori moderselskabet gennem aktie-
besiddelse eller pa anden made har en
bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster
af ensartet karakter. Koncerninterne ind-
teegter og omkostninger, aktiebesiddelser,
udbytter og mellemveaerender samt realise-
rede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsolide-
rede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoli-
derede dattervirksomheder udlignes med
moderselskabets andel af dattervirksomhe-
dernes regnskabsmaessige indre veerdi
opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernfor-
holdet blev etableret.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta er i arets
leb omregnet til transaktionsdagens kurs.
Gevinster og tab, der opstar mellem trans-
aktionsdagens kurs og kursen pa betalings-
dagen, indregnes i resultatopgerelsen som
en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere
poster i fremmed valuta, som ikke er afreg-
net pa balancedagen, omregnes til balance-
dagens kurs. Forskelle mellem balanceda-
gens kurs og transaktionsdagens kurs
indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.




Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes
forste gang i balancen til kostpris og males
efterfolgende til dagsveerdi. Positive eller
negative dagsvaerdier af afledte finansielle
instrumenter indgar i periodeafgraesnings-
poster under aktiver henholdsvis forpligtel-
ser.

/ndring i dagsveerdien af afledte finansielle
instrumenter, der er anvendt til sikring af
dagsveerdien af en indregnet forpligtelse,
indregnes i resultatopgerelsen sammen
med eventuelle aendringer i dagsveerdien af
den sikrede forpligtelse.

Skat

Selskabet er sambeskattet med de helejede
datterselskaber. Skatteeffekten af sambe-
skatningen fordeles pa savel overskuds-
som underskudsgivende virksomheder i for-
hold til disses skattepligtige indkomster.

Skat af arets resultat indregnes i resultatop-
gorelsen og bestar af arets aktuelle skat og
arets udskudte skat.

De sambeskattede selskaber indgar i acon-
toskatteordningen, og acontobetalinger
indregnes i balancen i det omfang, de afvi-
ger fra den aktuelle skat.

Udskudt skat males efter den balanceorien-
terede gaeldsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabs- og skattemaes-
sig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatte-
vaerdien af fremferselsberettigede skatte-
maessige underskud, males til den vaerdi,
hvortil aktivet forventes at kunne realiseres.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen ved salg af ydelser
indregnes i resultatopgerelsen i takt med,
at levering finder sted.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter det keb af materialer,
der er anvendt for at opna arets omseet-
ning.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder indtaegter
ved sideordnede aktiviteter.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder
omkostninger til kommunikationsomkost-
ninger samt administrationsomkostninger
my.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder gager og
lenninger samt lenafhaengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af-
og nedskrivninger af immaterielle og mate-
rielle anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i
dattervirksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den for-
holdsmaessige andel af resultat for aret
under posten »Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder«.

Finansielle poster
Finansielle indtaegter og omkostninger
indeholder renter.

REGNSKAB

Balancen

Goodwill

Goodwill afskrives linegert over den vurde-
rede gkonomiske brugstid, der fastlaegges
pa baggrund af ledelsens erfaringer inden
for de enkelte forretningsomrader.
Afskrivningsperioden udger 15 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt
omkostninger direkte tilknyttet anskaffel-
sen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar
til at blive taget i brug.

Aktiverne afskrives lineaert over den for-
ventede brugstid, der udger:

Bygninger 50 ar
Tekniske anlaeg
Fordelingsnet, distributionsnet

og stikledninger 30 ar
M/R 15 ar
Malere 15 ar

Andre anlaeg, driftsmateriel
og inventar 3-8ar
Der afskrives ikke pa grunde. Nyanskaffelser
med en kostpris under DKK 100.000
omkostningsferes fuldt ud i anskaffelses-
aret.

Avance og tab ved lebende udskiftning af
materielle anleegsaktiver omkostningsferes
under »Af- og nedskrivninger«.

% Naturgas Fyn ;5




REGNSKAB

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indreg-
nes og males efter den indre vaerdis meto-
de.

I balancen indregnes under posten
»Kapitalandele i dattervirksomheder« den
forholdsmaessige ejerandel af virksomhe-
dernes regnskabsmaessige indre veerdi
opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalan-
dele i dattervirksomheder henlaegges via
overskudsdisponeringen til »Reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis
metode« under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til
moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevaegelser i dattervirksomhe-
derne.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af savel
immaterielle som materielle anlaegsaktiver
gennemgas arligt for at afgere, om der er
indikation af veerdiforringelse udover det,
som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette
er tilfaeldet, foretages der nedskrivning til
aktivets lavere genindvindingsvaerdi.
Genindvindingsvaerdien for aktivet opgares
som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen
og kapitalveerdien. Er det ikke muligt at
fastsaette en genindvindingsvaerdi for det
enkelte aktiv, skal aktiverne vurderes samlet
i den mindste gruppe af aktiver, hvor der
ved en samlet vurdering kan fastsaettes en
palidelig genindvindingsveerdi.

Varebeholdning

Varebeholdning males til kostpris, der
omfatter kebspris med tilleeg af hjemtagel-
sesomkostninger eller nettorealisationsveer-
di, hvis denne er lavere. Ukurante dele vaer-
diansaettes til DKK 0.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til
amortiseret kostpris eller en lavere nettore-
alisationsvaerdi, hvilket svarer til palydende
vaerdi med fradrag af nedskrivning til ime-
degaelse af tab, der opgares pa grundlag af
en individuel vurdering af de enkelte tilgo-
dehavender.

Rentebarende gzeld

Rentebaerende geeld, der bestar af lan hos
kreditinstitutter, der forventes holdt til
udlgb indregnes ved laneoptagelsen til det
modtagne provenu. | efterfalgende perio-
der males lanene til amortiseret kostpris
ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den
nominelle veerdi indregnes i resultatopge-
relsen over laneperioden.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter opfart som
aktiver omfatter afholdte omkostninger
vedrerende efterfolgende regnskabsar.

Periodeafgraesningsposter opfert som for-
pligtelser udgeres af modtagne betalinger
vedrerende indteegter i de efterfelgende ar.

Pengestremsopgerelse

Pengestremsopgarelsen opstilles efter den
indirekte metode med udgangspunkt i
resultatet. Pengestremsopgarelsen viser
pengestremme for aret, opdelt pa drifts-,
investerings- og finansieringsaktivitet, samt
hvorledes disse pengestremme har pavirket
arets likvider.

Pengestremme fra driftsaktiviteten opgeres
som resultatet reguleret for ikke kontante
resultatposter som af- og nedskrivninger,
hensaettelser samt aendring i driftskapitalen
og renteindbetalinger og -udbetalinger.

Driftskapitalen omfatter omszetningsaktiver
minus kortfristede geeldsforpligtelser, eks-
klusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestreamme fra investeringsaktiviteten
omfatter pengestremme fra kab og salg af
immaterielle, materielle og finansielle
anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteten
omfatter pengestremme fra optagelse og
tilbagebetaling af langfristede gaeldsforplig-
telser samt udbetaling til interessenter.

Hoved- og nogletalsoversigt
Nogletallene er udarbejdet i overensstem-
melse med Den Danske

Finansanalytikerforenings vejledning.

Nogletallene er beregnet saledes:

Bruttofortjeneste x 100

Bruttomargin -
ttomarg Nettoomsaetning

Resultat for
finansielle poster x 100

Overskudsgrad -
Nettoomsaetning

Resultat for
finansielle poster x 100

Afkastningsgrad = Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Soliditetsgrad = Samlede aktiver

Forrentning af Arets resultat x 100

B Gennemsnitlig egenkapital

egenkapital
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REGNSKAB

Resultatopgorelse

RESULTATOPGQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncern Moderselskab
Note 2004 2003 2004 2003

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
Nettoomsaetning . . ...... ... oo 1 702.501 718228 121562 131471
Andre driftsindtaegler . ......ouit i 5224 4733 0 0
Vareforbrug ... ..o -577.018 -586.637 0 0
Andre eksterne omkoStNINGer .......oouutieeit -54.368 -38.593 -61.621 -67.500
Bruttofortjeneste ............... ... 76339 107.731 59.941 63971
Personaleomkostninger ... ....ouit et 2 -36114 -37962 -8725 -10.842
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver ............ 3 -63.080 -57.392 -47364 -47138
Resultat for finansielle poster . ......................... i -22.855 13717 3.852 5991
Indtaegt af kapitalandele i dattervirksomheder for skat ....................... 0 0 -17.846 13.088
Finansielle INAEagLer ... ..o.vui i 4 27.086 48457 31.865 40.909
Finansielle omkoStNINGEr . ... ... i ee e 5 -69.565 -66.691 -76.566 -68.993
Resultatforskat ................. ... i -65.334 -5.857 -58.695 -9.005
Skat af arets resultat ...........oooioiiiii 6 19.485 10.379 17496 10.643
Resultat for minoritetsinteresser ..................... ..o -45.849 4522 -41199 1.638
Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat .................. 4.650 -2.884 0 0
Rretsresultat ... -41199 1.638 -41199 1.638

RESULTATDISPONERING
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis Metode . ... ...t iie -11.305 11.305
OVErfart OVErskUA . ... ..o e -29.894 -9.667
-41199 1.638
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REGNSKAB

Balance pr. 31. december

AKTIVER

Koncern Moderselskab
Note 2004 2003 2004 2003

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
GOOAWILl .+ oo 78.000 84.000 0 0
Immaterielle anlegsaktiver .......................... 7 78.000 84.000 0 0
Grunde 0g BYNINGET ... ..ottt e 29481 30.033 29481 30.033
Tekniske anleeg 0g MASKINEr .. ...\t iie e 1.015164 1.055.905 1.015164 1.055.905
Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar ..............ooooieiiii ... 56.245 19.038 227 302
Materielle anlaegsaktiver under udferelse ... 4.884 14.846 1768 1718
Materielle anlaegsaktiver ............... ... 8 1105.774 1119.822 1.046.640 1.087.958
Kapitalandele i dattervirksomheder ... 0 0 268506 281335
Kapitalandele, andre vaerdipapirer ............c.oooiiiiiiiiiiiiiiiiiias 819 819 819 819
Finansielle anlegsaktiver .............................. 9 819 819 269.325 282154
Anlaegsaktiver . .......... ... 1184.593 1.204.641 1315.965 1370112
Varebeholdninger ............. ... .. . 10 63.829 57319 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser ..., 241.068 223.240 71.806 4.603
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ... 0 0 18.000 155134
Andre tilgodehavender ........ ... 4700 77 1 0
Tilgodehavender hos datterselskaber, selskabsskat ........................... 0 0 0 536
Udskudt skatteaktiv . ......o.vieiee e 14 29.864 10.379 24105 11.890
PeriodeafgraensningSPOSTEr . . . ...ttt il 318.764 282.238 318.337 281.287
Tilgodehavender .............. ... ... 594.396 515.934 432249 453.450
Likvide beholdninger ........... ... ... .. . 21927 176.537 4.046 55.039
Omsatningsaktiver ......... ... ... i 680.152 749.790 436.295 508.489
AKEIVEE ... et 1.864.745 1954.431 1.752.260 1.878.601
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REGNSKAB

Balance pr. 31. december

PASSIVER

Koncern Moderselskab
Note 2004 2003 2004 2003

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
AktiEkaPItal . ... 90.000 90.000 90.000 90.000
Overkurs ved emiSSION . ... ...ttt 0 258172 0 258172
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode ................. 0 0 0 11.305
Overfart resultat . .......o.oiie i 218346 1.638 218.346 -9.667
Egenkapital ........ ... ... i 12 308.346 349.810 308.346 349.810
Minoritetsinteresser ............. ... ... i 13 3123 35.884 0 0
Gaeld til kreditinStitutter . ... ... vt 330141 190.000 330141 190.000
Geeld til tilknyttede virksomheder ... 990193 1.090.793 990193 1.090.793
Langfristet geeldsforpligtelser . ... 15 1320.334 1.280.793 1320.334 1.280.793
Kreditinstitutter .. ... ..ot e 15 25438 3.071 21 3.047
Modtagne forudbetalinger fra kunder ... 75 229 0 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser ................cooiiiiiiL. 85.280 178.259 2.657 275
Geeld til tilknyttede virksomheder ... 15 0 480 37438 205.627
Anden gaeld ... 51.517 68.135 41934 1279
PeriodeafgraensningSPOSTEr . . . . ...ttt e et 42.632 37770 41,530 37770
Kortfristede gaeldsforpligtelser ............................ooooi 204.942 287944 123.580 241998
Galdsforpligtelser ............... ... i 1525.276 1568.737 1443914 1528.791
PasSiVEr ... ... .. 1.864.745 1954.431 1.752.260 1.878.601
Eventualforpligtelser og -aktiver ... 16
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor ..., 17
Naertstaende parter og ejerforhold ... 18
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REGNSKAB

Pengestromsopgorelse

PENGESTROMSOPG@RELSE FOR KONCERNEN

Note 2004 2003

DKK 1.000 DKK 1.000
Arets resultat for MINOITELSINTErESSEr . ... .. ..\ttt et e et et et et -45.849 4522
REGUIBTINGET .ttt et e e et 19 84.666 64.008
ZENdring | driftskapital . . ...t 20 -170.854 -94.112
Pengestremme fra drift fer finansielle poster ... -132.037 -25.582
Renteindbetalinger og lIgnende .. ... ... 27.086 48457
Renteudbetalinger 0g lIGNeNde . ... ..ottt -69.564 -66.691
Pengestramme fra ordinaer drift ...... ... .. i -174.515 -43.816
Betalt selskabsskat .. ........ooet 0 0
Pengestromme fra driftsaktivitet ............ ... .. -174.515 -43.816
Keb af materielle anlaegsaktiver ... ... . oo -42.506 -26.636
Salg af materielle anlaegsaktiver ...... ... i 503 646
Salg af finansielle anleegsaktiver ... ... oottt 0 33.000
Pengestromme fra investeringsaktivitet .............. ... .. -42.003 7010
Optagelse af geeld til associerede virksomheder ........... ..o 0 0
Optagelse af geeld til kreditinstitUtter ..........oo e 162.508 193.071
Afdrag pa geeld hos tilknyttede virksomheder ... -100.600 -143.409
Pengestromme fra finansieringsaktivitet . ............. ... .. 61908 49.662
Andring i HKvider ... ... .. -154.610 12.856
LIKVIEI T JaNUAE © ..ottt 176.537 163.681
Likvider 3. december .......... ... . ..o 21927 176.537
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REGNSKAB

Noter

NOTER TIL ARSRAPPORTEN

Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
1 Nettoomsatning
Geografiske markeder
INIANA 702.501 728228 121.562 131471
702501 728.2128 121562 1B1471
Forretningsomrader
Distribution 121.562 119125
Salg af naturgas til frie kunder 424.405 390.440
Salg af naturgas til forsyningspligtige kunder 156.838 221430
@vrigt salg -304 -2767
702501 728.2128
2 Personaleomkostninger
LBNNINGEr .. 31.520 34.028 7607 9758
Pensioner .. .. o 4.261 3.707 1103 1.078
Andre omkostninger til social Sikring ........ ...t 333 227 15 6
36114 37962 8.725 10.842
Heraf udger vederlag til bestyrelse og direktion:
DIFEKEION « .+ e e ettt e e 1.876 1790
Bty TElSE i 473 473
2349 2263
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere ................ ... 75 i n 1B
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REGNSKAB

Noter

NOTER TIL ARSRAPPORTEN

Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
3 Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlzgsaktiver
GOOAWILL .« oo 6.000 6.000 0 0
BygNINger .. 627 625 627 625
Tekniske anleeg 0g MASKINET .. ...\ttt 46.662 46438 46.662 46438
Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar .............c.ooiiiiiiiiiiiiiiiiiiians 9178 3332 75 75
Smaanskaffelser .......... o 1.028 1239
Tab ved salg af anlaegsaktiver ... -415 -242 0 0
63.080 57392 41364 47138
4 Finansielle indtagter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder ... 2674 20.247 9.018 22141
ValutakursregULEringer .. ...ttt 36 59 0 0
Andre finansielle INdtaegter ....... ..ottt 24376 28151 22.847 18768
27.086 48.457 31.865 40.909
5  Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder ... 37483 48.592 44,554 52408
Andre finansielle omkostninger ... ... iiiii 32.082 18.099 32.012 16.585
69.565 66.691 76.566 68993
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Noter
NOTER TIL ARSRAPPORTEN
Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
6 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat ........... ... 0 0 0 -536
Arets udskudte skat ... -19.485 -10.379 -12.215 -11.890
Skat i dattervirksomheder . .........ooii 0 0 -5.281 1783
Rretsskatialt .................ccoooiviiiiiiiiii i 19485 10379 17496 -10.643

Skat af arets resultat forklares saledes:
Beregnet 30 % skat af arets resultat for skat ... -19.600 -1.757 -17.609 -2702

Skatteeffekt af:
Skat af ikke fradragsberettigede omkostninger og ikke skattepligtige indtaegter . ... 15 153 3 151
Ej skattepligtigt resultat i perioden 1. januar - 31.maj 2003 ........ooovvviieennn.. 0 -8.775 0 -8.092
-19.485 -10.379 -17.496 -10.643
7  Immaterielle anlagsaktiver

Koncern Goodwill
DKK 1.000
KOSEPIIS T. JANUAI ..ottt ettt et e e e e e 90.000
KOSEPIiS 31 AECEMDET . . .. e et 90.000
Ned- 0g afskriVIINGEr T JANUAT . . . .. oottt ettt e e 6.000
Arets afskIIVIINGEr .. 6.000
Ned- og afskrivninger 31 deCemMbEr ... ... i i 12.000
Regnskabsmaessig vaerdi 31 december . . ... .. 78.000
AFSKIIVES OVET .. et e e e 15 ar
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REGNSKAB

Noter

NOTER TIL ARSRAPPORTEN

8  Materielle anlagsaktiver

Koncern
Andre anleg, Materielle

Grunde og Produktionsanleg  driftsmateriel anlegsaktver

bygninger og maskiner og inventar under udforelse

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
KOSTPIIS T. JaNUAI ...t 32462 1.239.591 35.012 14.846
Tilgang iarets lab ... 75 5920 46.473 4.884
Afgangiarets lab ... ... 0 0 -221 -14.846
KOStPris 31. dECEMDET . . ..ottt e 32.537 124551 81.264 4.884
Ned- og afskrivninger T Januar . . .........oooeiee i 2429 183.684 15974 0
Arets afskriviinger ... . ..o 627 46.663 9178 0
Arets ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver ............................... 0 0 -133 0
Ned- og afskrivninger 31. december ...........cooiiiiiiiii 3.056 230347 25.019 0
Regnskabsmassig vaerdi 31. december . ... 29481 1.015.164 56.245 4.884
AFSKIIVES OVEI ..ot 50 ar 15-30 ar 3-8ar 0

Veerdien af danske grunde og bygninger ifelge offentlig vurdering pr. 1. januar 2002 udger TDKK 30.500.
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8  Materielle anlagsaktiver

Moderselskab
Andre anleg, Materielle

Grunde og Produktionsanleg  driftsmateriel anlaegsaktver

bygninger og maskiner og inventar under udforelse

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
KOSTPIIS T. JANUAI ..o oottt 32462 1.239.591 377 14.846
Tilgang i arets lob ... oo 75 5920 0 1768
Afgangiarets lab . ... i 0 0 0 -14.846
KOStPris 31. dECEMDET ... ittt 32.537 1.245.51 377 1768
Ned- og afskrivninger 1 Januar .........o.uiiieii e 2429 183.684 75 0
Arets afskriviinger .. ... .. oo 627 46.663 75 0
Ned- og afskrivninger 31. december ... 3.056 230347 150 0
Regnskabsmassig vaerdi31. december ......... ... 29481 1.015.164 01 1768
AFSKIIVES OVEI ...t e e 50 ar 15-30 ar 3-8ar
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9  Finansielle anlegsaktiver
Moderselskab
Kapitalandele Kapitalandele,
i datter- andre
virksomhed vardipapirer
DKK 1.000 DKK 1.000
KOSTPIIS T. JANUAI . oo e 270.030 819
KOStpris 31. dECEMDEN ... ..ttt e 270.030 819
OPSKIVNINGET T JANUAI ..ttt ettt e 11.306 0
ATELS TOSUITAT ... .. oo et -12.565 0
Dagsvaerdiregulering fort via egenkapitalen ... -265 0
Opskrivninger 31. deCember ... .. ..oiuit e -1.524 0
Regnskabsmaessig vaerdi31. december ........ ... ... 268.506 819
Kapitalandele i dattervirksomhed specificeres saledes:
Navn Hjemsted Selskabskapital Stemme- og ejerandel
Gazelle A/S TDKK 162.500 100%
Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
10  Varebeholdninger
GSIAZET . . et 58165 52126 0 0
Materialelager ... ... 5.664 5193 0 0
63.829 57319 0 0
1 Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter udgeres hovedsagelig af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi.
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12 Egenkapital

Koncern
Overkurs ved Overfort
Aktiekapital emission resultat lalt
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
Egenkapital T. JanUar .........uiiutit 90.000 258172 1.638 349.810
Overfart overkurs ved emiSSION ... ..ottt 0 -258172 258172 0
Egenkapitalbeveegelser i datterselskab ... 0 0 -265 -265
ArEtS TOSUEAT ... ..o 0 0 -41199 -41199
Egenkapital31.december ......... ... .. i 90.000 0 218.346 308.346
Aktiekapitalen bestar af 9.000 aktier @ nominelt TDKK 10. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.
Moderselskab Reserve efter
Virksomheds- Overkurs ved  den indre vardis Overfort
kapital emission metode resultat lalt
DKK 1.000 DKK1.000 DKK1.000 DKK 1.000 DKK1.000
Egenkapital 1. januar 2004 ....... ... 90.000 258172 11.305 -9.667 349.810
Overfert overkurs ved emission ..............cooviiiiiiiiinnn... 0 -258172 0 258172 0
Egenkapitalbevaegelser i datterselskab .......................o... 0 0 0 -265 -265
Arets reSULtat ... ... ..o 0 0 -11.305 -29.894 -41199
Egenkapital 31. december .............. ... 90.000 0 0 218.346 308.346
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Koncern
2004 2003
DKK1.000 DKK 1.000
1B Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser 1. januar ..............ooo i 35.884 0
TilGANG 1 ArET Lottt e 0 33.000
Dagsveerdiregulering fort via egenkapital ..o -m 0
Andel af arets resultat .......... ... -4.650 2.884
Minoritetsinteresser 3. december ............... ... 3 35.884
Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK1.000 DKK 1.000
14 Udskudt skat
Udskudte skatteaktiv kan relateres til folgende poster: .................oooooiie.
Immaterielle anlaegsaktiver . ...... ... 4115 2.056 0 0
Materielle anlaegsaktiver ... 59972 -10.895 57.335 -11.526
Tilgodehavender frasalg ...........oooiiiiiiii -1121 -465 -805 -364
Skattemaessigt underskud til fremfarsel ... -92.830 -1.075 -80.635 0
Udskudt skat 31. december -29.864 -10.379 -24.105 -11.890
Udskudt skat er indregnet med 30% svarende til den aktuelle skattesats.
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15 Galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder indenfor 1 ar, er opfert under kortfristede galdsforpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet under langfristede geldsforpligtelser.
Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000

Gald til kreditinstitutter
EFOr 5 A et 330.141 190.000 330141 190.000

330141 190.000 330141 190.000
Gaeld til tilknyttede virksomheder
EE T 5 A« et 747854 543.832 747854 543.832
Mellem TOZ 55 .ttt et 242339 546.961 242339 546.961
Langfristet del ... 990193 1.090.793 990193 1.090.793
Langfristet gaeldialt ............... i 1.320.334 1.280.793 1.320.334 1.280.793
KasSekredit ... ..o 25438 3.071 21 3.047
Geeld til tilknyttede virksomheder ... 0 480 37438 205.627
Kortfristet gaeld i alt .. .. ..ot 25438 3551 37459 208.674
LAl 1345772 1.284.344 1.357.793 1489467
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16  Eventualforpligtelser og -aktiver
Selskabet har rejst krav om erstatning pa DKK 2,2 mio. mod Gastra A/S. Kravet vedrarer opgerelse af gasmaengder.
Koncernen har stillet garanti for [ebende gasindkeb. Garantien udger max. EUR 10,0 mio. Gaelden var pr. 31. december 2004 TDKK 52.714.
Koncernens bankforbindelse har kautioneret for koncernen for TDKK 7.800. Til sikkerhed for dette er der handpantsat likvide midler pa TDKK 8.529.

Moderselskabet og datterselskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst, der for 2004 udger DKK 0.

17 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Koncern Moderselskab
2004 2003 2004 2003
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
Revisionshonorar til PricewaterhouseCoOPErs . .........vveeiiiieeeiiiieaann.. 515 515 150 150
Revisionshonorar til Kommunernes Revision ................ccooiieiiiiiiiain.. 239 239 239 239
Andre ydelser, PricewaterhouseCoopers 1402 2.041 1292 1931
2156 2795 1.681 2320
18  Nertstaende parter og ejerforhold
Grundlag
Bestemmende indflydelse
Naturgas Fyn 1/S, @rbaekvej 260, Odense S@. Eneejer

Transaktioner

Transaktioner mellem Naturgas Fyn A/S og Naturgas Fyn |/S foregar pa markedsvilkar. Selskabet har den 27. maj 2003 overtaget eneejerens aktivitet og
viderefert denne. Ved arets udgang eksisterer der laneforhold, der vedrarer anlaegsfinansiering og som er under afvikling.
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Koncern
2004 2003
DKK1.000 DKK 1.000
19  Pengestramsopgorelse - reguleringer
Finansielle INdtagter ..........vuieiit e -27.086 -48.457
Finansielle omKOSTNINGET . ... ..ot 69.565 66.691
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg ..................oooi 62.052 56153
Indteegt af kapitalandele i dattervirksomhed for skat ..................ooooiie. 0
Skat af arets resultat .........oooeiii i -19.485 -10.379
Andre reguleringer ... . .v i -380 0
84.666 64.008
20 Pengestromsopgerelse - &ndring i driftskapital
Zndring i varebeholdninger ........ ..ot -6.510 -52187
/ndring i tilgodehavender ... -58.977 -90.850
ZENdring i leverand@rer MV. . .......vove it -105.367 48925
-170.854 -94.112
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Hoved- og nogletalsoversigt

SELSKABETS HOVED- OG NOGLETAL:

2004

DKK 1.000
Hovedtal
Resultat
NETtOOMSERTNMING ... oottt 54.824
Bruttofortjeneste ...........ooiiiiiiii 29.026
Resultat for finansielle poster ... -5.802
Resultat af finansielle poster ...........cociiiiiiiiiiiiii -12.044
ATELS 1OSUILAT ..o oo e -12.565
Balance
Balancesum ... ... o 337156
Egenkapital . ...t 268.506
Pengestromme
Pengestremme fra:
- driftsaktivitet .. ... -94.422
- INVESTEriNGSAKTIVITET ...\ttt ettt e -35958
- heraf investering i materielle anleegsaktiver .............cooooviiiiiiiin.., -36.461
- finansieringsaktivitet .........oouuiii i 25393
Arets forskydning i likvider ........... ... -104.987
Antal medarbejdere ....... ... 59
Nogletal i %
Bruttomargin ... ..o 529%
OVErsKUASZrad . ...ttt -10,6%
AFKaStNINGSZrad ...t -17%
SOUAItESrad . .ottt 79,6%
Forrentning af egenkapital .............ooiiiiiiii -57%
Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger
og vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Gazelle A/S

Markedsoverblik

Gazelle A/S varetager de feelles administra-
tive funktioner i koncernen.
Finansfunktioner, kundeservice, intern servi-
ce og personale administration.
Anlaegsopgaver og drift af distributionsnet-
tet foretages ogsa i Gazelle A/S pa vegne
af Naturgas Fyn A/S som har distributions-
bevillingen. Ligeledes varetager Gazelle
A/S opgaver for Statoil Gazelle A/S vedre-
rende gasindkeb, nominering og balance-
ring.

For at sikre sa effektiv en drift som mulig i
koncernen og for at undga dobbeltfunktio-
ner er de fleste af koncernens tekniske og
administrative medarbejdere ansat i Gazelle
A/S.

Grundlaget for Gazelle A/S virksomhed er
en raekke samarbejdsaftaler med Naturgas
Fyn A/S og Statoil Gazelle selskaberne. |
samarbejdsaftalerne er der defineret hvilke
ydelser der skal produceres i Gazelle
Service A/S for de forskellige selskaber.
Gazelle A/S har derudover indgaet ca.
3000 VVS-serviceaftaler med naturgaskun-
derne.

GAZELLE A/S

Arets resultat
Gazelle A/S omseetning blev i ar 2004
TDKK 54.824.

Resultatet fer finansielle poster udger
TDKK -5.802.

Arets resultat udger TDKK -12.565.

Arets omsatning er som forventet. Arets
resultat anses ikke for tilfredsstillende grun-
det resultatet i datterselskaber. Resultatet i
datterselskaber ma ses pa baggrund af en
hard konkurrencesituation og et umodent
liberaliseret gasmarked.

Udvikling i aret

Aret 2004 har vaeret praeget af arbejdet
med at implementere, tilpasse og optimere
det nye virksomhedssystem som omfatter
finans- og kundesystemer.

Markedsmodellen for gasmarked 2004 er
blevet implementeret i organisationen og
IT-systemerne, sa det har vaeret muligt at
foretage leveranderskifte og udveksle data
imellem de forskellige aktive aktorer pa
gasmarkedet siden den fulde markedsab-
ning 1. januar 2004.
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Hoved- og nogletalsoversigt

KONCERNENS HOVED- OG N@GLETAL:

2004

DKK 1.000
Hovedtal
Resultat
NETTOOMSERTNMING . . . ..ottt 581.243
Bruttofortjeneste ..........o..iiiiiit -12.628
Resultat for finansielle poster .......... ... -20.905
Resultat af finansielle poster .............ooiiiiiiii i -1225
ATEtS 1OSUILAT ..o -15.500
Balance
Balancesum ... 300.654
Egenkapital . ....oouiii 103.744
Pengestromme
Pengestremme fra:
= driftsaktivitet ... ..o 1370
Arets forskydning i likvider ................... i 1370
Antal medarbejdere ............. ... 3
Nogletal i %
Bruttomargin ... ... i -2.2%
OVErsKUASZIad . ..ottt e -3,6%
AFKAStNINGSZIad .. .ot -70%
SOUAITESrad . ..o ettt 34,5%
Forrentning af egenkapital .............oooiiiiiiiiiii i -139%
Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger
og vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Joint Venture — Statoil Gazelle

For at sikre en steerkere position i det kom-
mende konkurrencemarked blev Statoil
Danmark og Naturgas Fyn i 2003 enige om
at stifte et joint venture, handelsselskabet
Statoil Gazelle A/S.

Naturgas Fyn har en ejerandel pa 70% og
Statoil Danmark har en ejerandel pa 30%.

Statoil Gazelles aktiviteter

Forsyningsvirksomhed

Statoil Gazelle A/S har i 2004 solgt natur-
gas pa markedsvilkar til alle kundekategori-
er i Danmark.

Statoil Gazelle Forsyning A/S har i 2004
forsynet kunder pa Fyn som ikke har benyt-
tet sig af den frie adgang til at kebe gas pa
markedsvilkar.

Alliancer med selskaber

Statoil Gazelle A/S er en organisation med
fa ansatte hvis funktioner er malrettet salg
af naturgas og tilknyttede ydelser til de
store frie kunder. Administrative funktioner
l@ses via alliance med Naturgas Fyns datter-
selskab Gazelle A/S og salg til @vrige kun-
desegmenter og af andre produkter sker via
alliance med Statoil Danmark A/S.

Arets resultat
Statoil Gazelle koncernens omsaetning blev
i ar 2004 TDKK 581.243.

Moderselskabets omsaetning blev TDKK
573.669.

Resultatet for finansielle poster udger et
underskud pa TDKK -20.905.

Arets resultat udger et underskud pa TDKK
-15.500.

Arets koncernomsaetning anses for at have
en tilfredsstillende udvikling.
Koncernresultat samt resultat for modersel-
skabet anses ikke for tilfredsstillende, men
ma ses pa baggrund af en hard konkurren-
cesituation og et umodent, liberaliseret
marked.

Markedsforingstiltag

| &r 2004 har Statoil Gazelle gennemfart
kampagner rettet mod villamarkedet.
Resultaterne har veeret varierende men det
anses at der nu er udviklet en brugbar
model til salg til private. Derudover er
Statoil Gazelle i samarbejde med Statoil og
Naturgas Fyn gaet aktivt ind i sponsorsam-
arbejdet med handboldklubben GOG
Svendborg TGI.

OIL GAZELLE A/S

Vision og malsatning for

Statoil Gazelle

Statoil Gazelle gnsker at fremsta som et
selskab med fokus pa fleksibilitet og inno-
vation i det danske naturgasmarked

MALSATNING
At opbygge et reelt alternativ til besta-
ende aktgrer pa markedet
At tilbyde kunderne en raekke konkur-
rencedygtige og spaendende nye pro-
dukter
At etablere en markedsposition pa
naturgas pa mere end 20% af det danske
marked

Forventninger til 2005

Statoil Gazelle A/S forventer at oge afseet-
ningen af naturgas i forhold til ar 2004. Selv
om der kan forventes fortsat hard konkur-
rence, forventes resultatet for ar 2005 at
blive forbedret til et overskud.

Selskabet ser frem til at det danske gasmar-
ked forsat udvikler sig positivt, med lige
vilkar for alle akterer i det liberaliserede
marked og i konkurrence med ovrige
energiformer.
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