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The Orsted Way

Lad os skabe en verden,
der udelukkende korer
pd gron energi

Klimaforandringer er en af de sterste udfordringer, som verden stér over for.
| dag kerer verden primeert pd fossile breendsler. Vi bliver ngdt til at eendre
den mdde, vi forsyner verden med energi pg, og skifte fra sort til gren energi.

Hos @rsted har vi en vision om en verden, der udelukkende karer pd gren
energi. Vi vil revolutionere den mdde, vi forsyner samfundet med energi pg,
ved at udvikle grenne, uafthengige og gkonomisk beredygtige energi-
systemer. Dermed skaber vi veerdi for de samfund, vi er en del df,

og for alle vores interessenter.

Vi arbejder efter fem styrende principper:

Integritet
Vi er dbne og troveerdige
og har en hgj etik

Passion
Vi breender for vores arbejde
og er stolte af det, vi opndr

Team

Vi viser hinanden tillid og
respekt, arbejder uformelt
sammen og scetter pris pd
mangfoldighed

Resultater

Vi setter overliggeren hgijt,
tager ansvar og far de
rigtige ting gennemfart

Sikkerhed

Vi gdr aldrig pd kompromis
med vores sundhed og
sikkerhed

Integritet er vores kerne.
Passion er vores drivkraft.
Team er vores styrke.
Resultater giver os frihed.
Altid med sikkerheden for gje.
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Beretning fra
formanden

Omstillingen af energiforsyningen til gren energi er en
af de sterste udfordringer, verden star over for. Mere
end 80% af verdens energiforsyning kommer i dag fra
afbreending af fossile breendsler, der leder til alvorlige
klimaforandringer, og som pdvirker menneskers livs-
betingelser overalt p& kloden. Hvis vi skal bremse den
udvikling, er vi ngdt til at forsyne verden med energi pd
en beeredygtig méde.

| Drsted har vi pd 11 &r omstillet os fra et dansk for-
syningsselskab baseret pd kul, olie og gas til et inter-
nationalt energiselskab baseret p& gren energi. | 2017
besluttede vi at udfase vores brug af kul inden 2023, og
vi solgte vores olie- og gasforretning. Vi gav ogsd vores
danske privatkunder garanti for, at den strem, de far fra
os, stammer fra havvindmaeller.

Med de beslutninger, vi traf i 2017, fuldendte vi vores
strategiske omstilling fra sort til gren energi. Ingen af

de gvrige sterre energiselskaber i Europa er kommet

sé langt i deres omstilling, og blandt denne gruppe af
selskaber er vii dag det hurtigst voksende. Vi er séledes
i dag et helt andet selskab. Derfor besluttede vi at skifte
navn til Orsted efter den verdenskendte danske viden-
skabsmand H.C. Orsted.
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Med de beslutninger, vi traf i 2017,
fuldendte vi vores strategiske
omstilling fra sort til gren energi.
Ingen af de ovrige storre energi-
selskaber i Europa er kommet sa
langt i deres omstilling.

Vores vision er en verden, der udelukkende karer pd grgn
energi. Vi har steerke kompetencer inden for beeredygtige
energilasninger i alle dele af vores forretning. Dem ansker
vi at bringe i spil i den omstilling til beeredygtige energi-
systemer, som verden stdr over for.

Vores ansvar inden for beceredygtighed er fundamental.
Derfor driver vi vores virksomhed p& en mdde, der under-
stotter FNs verdensmal (SDQ). | vores baeredygtigheds-
rapport har vi beskrevet, hvordan vi bidrager til disse mdal.

Overskriften for vores strategi er 'Gren vaekst'. | de
kommende @r vil vaeksten farst og fremmest komme fra
vores udbygning inden for havvind, hvor vi har det sterste
investeringsprogram i havvindbranchen. Vi ser ogsd pd
nye vaekstmuligheder inden for gren energiproduktion, p&
intelligente kundelasninger og pd lasninger, der integrerer
produktion og forbrug.

| 2017 fortsatte vi vores utrettelige arbejde for at forbed-
re sikkerheden for vores medarbejdere og samarbejds-
partnere. Vi ndede en ulykkesfrekvens med fraveer pd

1,6 - den laveste i koncernens historie. P& den baggrund
skifter vi nu til en endnu mere fintmasket mdlemetode,
der omfatter alle ulykker, uanset om de ferer til fraveer.

Arets resultat fra de fortseettende aktiviter blev p& 13,3
mia. kr,, det bedste resultat nogensinde. Bestyrelsen
anbefaler generalforsamlingen at heve udbyttet fra

6 kr. til 9 kr. pr. aktie, sd vi fastholder det attraktive
udbytteniveau.

P& bestyrelsens vegne vil jeg gerne takke ledelsen og
medarbejderne for at have skabt et af Europas mest
succesfulde energiselskaber, der gar foran i kampen for
beredygtige energisystemer.

Wbl —

Thomas Thune Andersen
Bestyrelsesformand
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Beretning fra
koncernchefen

@rsteds vision om at skabe en verden,
der udelukkende karer pd gren energi,
blev underbygget af et steerkt 2017.

— Steerk fremgang i koncernens driftsresultat (EBITDA)
pd 18%

— Wind Powers EBITDA steg med 74% til 20,6 mia. kr,,
hvoraf frasalgene af 50% af Walney Extension og
Borkum Riffgrund 2 bidrog med knap halvdelen

— God fremdrift i udbygningen af nye
havvindmelleparker

— Nye havvindprojekter tildelt i Tyskland
og Storbritannien

— Vigtige milepele for vores havvindprojekter
i USA og Taiwan

— Indvielse af det biokonverterede Skaerbakvark
og opstart pd biokonvertering af Asnaesvaeerket

— Salg af olie- og gasforretningen

— Navneskift til Orsted.

Resultater

Vi opndede i 2017 et steerkt driftsresultat (EBITDA), som
mere end levede op til vores forventninger ved drets
begyndelse.

Den underliggende vaekst i 2017 var p& 56%. De gode
resultater var drevet af endnu et staerkt &r i Wind Power,
hvor EBITDA steg med 74% og endte p& 20,6 mia. kr. godt
hjulpet af frasalgene af 50% af havvindmaelleparkerne
Walney Extension og Borkum Riffgrund 2. Hertil kom en
stigning p& 45% i indtjeningen fra vores producerende
havvindmaealleparker, hvor portefeljen udbygges lebende.

Det rapporterede EBITDA for 2017 endte pd 22,5 mia.
kr, svarende til en vaekst p& 18%. Vores afkast af den
investerede kapital (ROCE) steg til 25% i 2017 fra 17%
i 2016, ndr vi ser bort fra modtagne engangsbelab fra
gaskontrakter pd 4,3 mia. kr. i 2016.

Nettoresultatet for den fortseettende del af koncernen
steg med 1,1 mia. kr. til 13,3 mia. kr. Hertil kom et resultat
fra den frasolgte up-stream olie- og gasforretning pd 6,9
mia. kr.

Den grenne andel af vores el- og varmeproduktion steg i
2017 med 14%-point til 64% som felge af omstillingen af
vores kraftvarmeveerker til beeredygtig biomasse og en
@get produktion fra havvindmelleparkerne. Vores mdl er,
at mindst 95% af den el og varme, vi producerer i 2023,
skal veere gren.

Strategisk udvikling

Vores vision er at skabe en verden, der udelukkende karer
pd gren energi. Vi gnsker at gd forrest i omstillingen til
gren energi. Det ger vi ved lebende at investere i vores
konkurrenceevne og kernekompetencer, s@ vi kan skabe
muligheder for langsigtet og lensom vaekst inden for
vedvarende energi.

Vores forretningsaktiviteter bestdr af tre omrdder:
havvind, forsyningsvirksomhed samt en portefalje af nye
langsigtede vaekstoptioner.

Inden for havvind har vi en ambitigs udbygningsplan,
hvorigennem vi vil fastholde og udbygge vores globale
markedslederposition og fortsette med at ekspandere

i bdde nuveerende og nye markeder. Vi vil ligeledes
fastholde vores fokus p& at nedbringe omkostninger-

ne ved havvind og videreudvikle innovative tekniske
lzsninger. Havvind vil, de naeste mange &r, fortsat veere
den primere veekstmotor og investeringsprioritet for os
og udgere langt sterstedelen af vores forretning. Den

er vores strategiske kerne og vil fortsat blive prioriteret,
hvis koncernen skulle opleve flaskehalse i allokeringen af
vores ressourcer. Vi forventer, at mere end 85% af vores
bruttoinvesteringer vil g4 til havvind med et gennemsnit-
ligt afkast p& den investerede kapital pd 13-15% frem til
og med 2023.

| vores forsyningsvirksomhed er vi godt i gang med at
feerdiggere vores konverteringer fra fossile breendsler til
beeredygtig biomasser, sd kul kan udfases fuldstendigt
fra 2023. Samtidig fortscetter vi udrulningen af intelligen-
te elmdlere, bygger et intelligent eldistributionsnet og
har fokus p& at forbedre kundernes oplevelse gennem
digitalisering og innovation af vores produkter. Vores for-
syningsvirksomhed komplementerer vores vindforretning
og giver os mulighed for at udvikle vertikalt integrerede,
grenne energilgsninger. Derudover giver den os adgang
til og indsigt i markedet og bidrager med en stabil og
reguleret indtjening.
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Vores mal er, at mindst 95% af den el og
varme, vi producerer i 2023, skal veere gren.

Den globale statte til en accelereret gren omstilling er
steerk. Vi har over de seneste ér skabt markant veerdi
gennem vores investeringer i gran energi, og vi gnsker
gradvist at udvide vores adgang til de betydelige, lang-
sigtede veekstmuligheder inden for ikke bare havvind og
bioenergi, men potentielt ogsd andre greanne teknologier.
Vivil bygge p& Drsteds vision, kultur og kompetencer til
at forfelge yderligere profitabel vaekst.

Vores langsigtede vaekst skal sé vidt muligt vaere en
diversificeret rejse kombineret med evnen til at skifte
fokus og retning i takt med markedets udvikling. Vi kan
ikke forudsige, hvad fremtiden vil bringe.

Vores strategi er baseret pd visionen om et integreret
grent energisystem, hvor vedvarende teknologier kombi-
neres med hinanden og energilagring, mere fleksible og
intelligente forbrugsmenstre og elektrificering af trans-
port, opvarmning og industri. Vi tror, at evnen til at teenke
i sédanne integrerede l@sninger pd tveers af de forskellige
teknologier og dele af energisystemet i sig selv kan blive
en konkurrencemeessig fordel.

Portefaljen af nye veekstinitiativer omfatter blandt andet
Renescience-teknologien, hvor vi forventer at sceette
vores farste fuldskala-anleeq i drift i ferste halvar af 2018.
Derudover er vi ved at modne konceptet 'Energy-as-a-
Service', hvor viimadekommer vores industrielle kunders
behov for innovative og grenne energilasninger. Vi har
0gsd etableret en ny enhed, der arbejder med projekter
inden for energilagring og solenergi, og vi kigger ligeledes
neermere pd markedet for landvind. Disse vaekstinitiativer

er alle i en tidlig fase, og vi arbejder stadig p& at etablere
en skalerbar kommerciel model for dem. De forventes sd-
ledes ikke at bidrage vesentligt til koncernens finansielle
udvikling pd kort sigt, men vi udforsker dem som langsig-
tede vaeekstoptioner.

De nevnte vaekstinitiativer er p.t. alle organiske, men vi
vil 0gsé overveje fokuserede opkab, hvis vi finder strate-
gisk relevante muligheder og vurderer, at de kan skabe
veerdi. B&dde inden for havvind og nye, greanne vaekstom-
réder, hvor vi kan bygge videre pd eksisterende kompe-
tencer. Geografisk vil vi fokusere p& Nordvesteuropa,
Nordamerika og udvalgte markeder i Asien.

Hvad angdar lagring, solenergi og landvind, ser vi farst og
fremmest muligheder for veerdiskabelse der, hvor vi kan
overtage projekter fra udviklere, der ikke har sterrelsen,
kompetencerne og kapitalen til at f& det fulde udbytte
af deres projekter. Vi har i bund og grund opbygget vores
fererposition inden for havvind ud fra den samme forret-
ningsmodel. Der er selvfglgelig forskel pa teknologien og
markedsdynamikken inden for havvind, landvind, lagring
og solenergi. Vi ser dog ogs&d mange lighedspunkter,
hvor vi kan overfgre vores erfaring fra vores eksisteren-
de forretning. | betragtning af havvindforretningens
styrke og veekst er vi ikke under pres for at udforske nye
grenne forretningsomrdader, men hvis der skulle veere nye
attraktive muligheder inden for lignende vedvarende
teknologier, vil en bredere portefelje yderligere styrke
vores strategiske skaleringsmuligheder og langsigtede
vekstmuligheder.

Aret har ogsd budt pd et navneskifte til Drsted, som
bedre understgtter vores position som et ferende grent
energiselskab. Navnet er en hyldest til den danske viden-
skabsmand H.C. Orsted, hvis nysgerrighed, dedikation og
dygtighed bl.a. ferte til opdagelsen af elektromagnetis-
me, som i dag er en central komponent i produktionen af
elektricitet og dermed det moderne samfund. Navnet er
generelt blevet godt modtaget bdde internt i virksomhe-
den og hos vores eksterne interessenter. Nogle f@ beerere
af navnet Drsted har dog valgt at indgive en stevning
til Se- og Handelsretten for at forhindre vores brug af
navnet. Det er vi naturligvis kede af, da vi har gnsket at
etablere et venskabeligt og respektfuldt forhold til alle
baerere af navnet. Vi mener fortsat, at vi er fuldt beretti-
gede til at navngive vores virksomhed efter H.C. Orsted.
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Kapitalallokering

Fra 2019 forventer vi, at vores forretningsaktiviteter
genererer tilstreekkelige pengestremme til at finansiere
vores planlagte portefgljeinvesteringer.

Sterstedelen af vores kapital vil g4 til at understatte
vores eksisterende, ambitigse vaekstplan inden for
havvind, hvor vi har en ambition om at né en installeret
kapacitet pd 11-12 GW ved udgangen af 2025. Herud-
over vil vi feerdiggere den nevnte konvertering af vores
kraftvarmeveerker til beeredygtig biomasse og installere
en million intelligente elmdlere.

Vi fastholder vores steerke commitment til vores rating-
mdl (BBB+/Baal) og de til enhver tid udmeldte forvent-
ninger til udbyttebetalinger. Vores kapitalstruktur giver
rum til at ege udbyttebetalingen fra 6 kr. til 9 kr. pr. aktie,
svarende til et samlet udbytte for 2017 pd 3,8 mia. kr.
Det er en vaesentlig stigning i forhold til vores udmelding
ved barsnoteringen og skyldes sterke og voksende
pengestremme fra vores producerende havvindmelle-
parker. Vi forventer fortsat at ege udbyttet d&rligt med en
hgj encifret procentsats fra det nye udgangspunkt frem
til 2020.

Selvilyset af de nuverende, ambitigse investeringspla-
ner, den klare commitment til vores ratingmdl og det
@gede udbytte vil vi inden for et par ar forventeligt have
yderligere finansiel kapacitet. Det betyder, at vi efter det
forventede delvise frasalg af Hornsea 1 fremover udeluk-
kende vil benytte os af farm-downs, safremt vi fortsat
kan opnd en scerskilt veerdiskabelse eller en vaesentlig
spredning af vores markeds- og projektrisici.

Vi vil anvende eventuel yderligere overskydende finan-
siel kapacitet p& veerdiskabende vaekstinvesteringer,
der komplementerer vores nuvaerende investeringsplan,
s&fremt vi ser relevante muligheder i markedet.
Overskydende kapital herudover vil blive givet til-
bage til vores aktioneerer i form af udbytte og/eller
aktietilbagekeab.

Wind Power

Vindede en reekke nye milepeele i vores ambitigse,
grenne strategii 2017. Britiske Burbo Bank Extension og
tyske Gode Wind 1 0g 2 blev indviet i forsommeren og
bidrog betydeligt til vores fortsat stigende indtjening

fra producerende havvindmaelleparker. | 2017 blev alle
turbiner pd Race Bank og farste del af Walney Extension
installeret. Race Bank blev sat i fuld drift i januar 2018
og Walney Extension forventes at felge i andet halvar af
2018. Udbygningen af vores portefglje i 2017 omfattede
0gsd tyske Borkum Riffgrund 2, hollandske Borssele 1

0g 2 og britiske Hornsea 1, som bliver verdens sterste
havvindmellepark, nér den stdr feerdig.

Vi fortsatte vores partnerskabsmodel i 2017 med frasalg
af 50% af Walney Extension til PKA og PFA samt 50%
af Borkum Riffgrund 2 til Global Infrastructure Partners.
Frasalgene viser den fortsat betydelige interesse fra
investorer i den grenne omstilling og @rsteds markeds-
ferende partnerskabsmodel.

| april vandt vi retten til at bygge tre havvindmellepar-
ker i den tyske del af Nordsgen. To af dem blev vundet
med et bud, hvor vi ikke vil modtage tilskud. Projekterne
er planlagt til at blive sat i drift i 2024, sGfremt vi som
forventet treeffer endelige investeringsbeslutninger i 2021.

| september blev vi tildelt en kontrakt til at bygge
Hornsea 2 i Storbritannien, som med en kapacitet

pd 1,4 GW vil overgd Hornsea 1 som verdens sterste
havvindmaellepark, nar den er opfert i 2022. Prisen p&
differencekontrakten (CfD) var 50% lavere end ved den
forrige CfD-runde for blot to @r siden. Faldet illustrerer de
hastige omkostningsreduktioner i branchen, der har gjort
havvind konkurrencedygtig i forhold til konventionel
elproduktion baseret pd fossile breendsler.

Vi er hele tiden opmarksomme p& nye muligheder for
at udbygge vores portefglje, skabe yderligere veerdi og
fastholde vores markedsposition. Dette geelder béde

i Europa, hvor interessen for havvind stadig er hgj, og
via forretningsudvikling pd nye markeder som USA og
Taiwan. | efterdret kom regeringerne i Storbritannien og
Holland sdledes med nye ambitigse mdl for yderligere
udbygning af havvind i perioden 2020-2030.

| USA afgav vii december et bud i den ferste havvindauk-
tion i Massachusetts sammen med vores partner Ever-
source Energy, hvor vi deltog med Bay State Wind-projek-
tet. De eller det foretrukne bud forventes at blive valgt

i april 2018 og vil resultere i en invitation til forhandling
af en fastprisaftale med de tre lokale eldistributionssel-
skaber. Herudover indgik vi en partnerskabsaftale med
Dominion Energy om et udviklingsprojekt ud for kysten

i Virginia med henblik p& videre udbygning af havvind i
Virginia.

Hawvvind bliver en vigtig komponent i Taiwans fremtidige
energiforsyning og er derfor ogsd et potentielt attraktivt
marked for os. | slutningen af 2017 anbefalede det tai-
wanske VVM-evalueringspanel en godkendelse af vores
miljgundersagelse af de fire Greater Changhua-projekter
med en samlet kapacitet pd op til 2,4 GW. En endelig
godkendelse forventes i ferste kvartal 2018. Herudover
har vi indgdet samarbejde med lokale taiwanske selska-
ber om komponenter til fremtidige projekter. Vi forventer,
at det forste af de potentielle projekter i Taiwan kan
idriftseettes i starten af 2020'erne.
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Vi ensker gradvist at udvide vores
adgang til de betydelige, langsigtede
veekstmuligheder inden for ikke bare
havvind og bioenergi, men potentielt
ogsd andre grenne teknologier.

Bioenergy & Thermal Power

| tréd med den overordnede strategi fortseetter vi omstil-
lingen til beeredygtig biomasse pd de danske kraftvar-
meveerker. Udfasningen af kul er i fuld gang, og fra 2023
vil vi ikke leengere bruge kul til at producere el og varme.
| oktober 2017 indviede vi Skeerbekverkets nye anlaeg,
der nu kan kare op til 100% pd beeredygtig biomasse. Vi
indgik ogsd@ en aftale om at konvertere Asnaesveerket til
at benytte beeredygtig biomasse fra 2019. Nu mangler vi
kun Esbjergveerket for at nd vores mal om at blive kulfrie.

Vores farste kommercielle Renescience-anleg i
Northwich, Storbritannien, blev opfert i 2017. Ved hjelp

af enzymbehandling omdanner anleegget usorteret hus-
holdningsaffald til biogas og genanvendelige materialer.
Arbejdet med at teste og optimere anleeggets mekaniske
dele pdgdr stadig og har taget lengere tid end farst
antaget. Vi forventer at kommissionere anleegget i forste
halvér af 2018. N&r anleegget er i fuld drift, forventer

vi, at det kan behandle affald fra ca. 110.000 britiske
husholdninger.

Distribution & Customer Solutions

Som led i den grenne omstilling valgte vii begyndelsen
af éret, at vores 733.000 private elkunder i Danmark
skal have dekket deres samlede forbrug via gren strem
produceret fra vores havvindmelleparker, uden at det
medferer meromkostninger for dem. Siden 1. januar 2017
har vi derfor leveret gren strem til alle vores privat-
kunder. Vi indkaber certifikater fra vores egne danske
havvindmealleparker, som modsvarer den strem, vores
privatkunder forbruger.

Inden udgangen af 2020 skal alle vores danske elkunder
have intelligente mdlere. Efter et succesfuldt pilotprojekt
i slutningen af 2016 og starten af 2017 pdbegyndte vi
den store udrulning i juni. Ved udgangen af 2017 havde vi
taget 183.000 mdlere i brug. | samarbejde med mdler-
producenten Kamstrup stdr vores eldistributionsselskab,
Radius, for udskiftningen af mere end en million elmdlere
pd Sjeelland.

Medarbejdere

Sikkerhed og trivsel har et meget stcerkt fokus i Drsted.
Vi fastholdt i @rets leb den positive udvikling i koncer-
nens ulykkesfrekvens (LTIF) og havde ingen ulykker af
livsforandrende karakter. Derudover sé vi igen en posi-
tiv tilbagemelding fra vores medarbejdere i dette &rs
klimamaling. Vi mener, at trivsel, sikkerhed og resultater
gdr hénd i hénd. Vi arbejder derfor kontinuerligt pd at
opretholde og @ge arbejdsgleeden og sikkerheden for
vores medarbejdere.

Vi har fra 2018 indfert et nyt mal for sikkerhed, TRIR (total
recordable injury rate). Dette mal er mere omfattende
end LTIF og inkluderer, ud over ulykker med fraveer, ogsé
ulykker uden fraveer, hvor medarbejderen ikke kan udfere
sit normale arbejde, eller hvor der er modtaget leegebe-
handling. Der er sdledes flere nuancer i TRIR-mdlet end
det hidtidige LTIF-mal, hvilket vi mener, afspejler hverda-
gen i Orsted bedre og vil veere med til at sette et endnu
hejere ambitionsniveau for vores arbejde med sikkerhed.

Vores medarbejdere har igennem 2017 endnu engang
leveret en dedikeret indsats, som de skal have meget stor
tak og anerkendelse for. Deres staerke kompetencer, en-
treprenerdnd og passion for det, som Qrsted stdr for og
arbejder med, er selve grundlaget for vores virksomhed.

(/{/U@——\

Henrik Poulsen
Adm. direkter og koncernchef
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Steerk fremgangii

koncernens resultater

Driftsindtjening (EBITDA),

mia. kr.
2017 '
8,7 (2015) 19,1(2016)

Stigningen skyldtes dels 45% vaekst i
indtjeningen fra vores producerende hav-
vindmaelleparker, dels sterre partnerskabs-
indteegter fra frasalg af Walney Extension
og Borkum Riffgrund 2. Stigningen blev
delvist modsvaret af, at 2016 var positivt
pdvirket af modtagne kompensationer

pd 4,3 mia. kr. fra genforhandlinger af
gaskebskontrakter.

Bruttoinvesteringer,

mia. kr.
2017 ’
12,7 (2015) 15,0(2016)

Investeringerne var scerligt store i 2017,
hvor vi havde flere havvindmelleparker
under opferelse, herunder Walney Exten-
sion, Race Bank, Borkum Riffgrund 2 og
Hornsea 1.

Sikkerhed,
LTIF

1,6

2017
2,0(2015) 1,8(2016)

Vores fortsatte fokus pé& sikkerhed resul-
terede i en historisk lav ulykkesfrekvens

i 2017. Vi har fra 2018 indfert et nyt mal
for sikkerhed (TRIR - total recordable
injury rate).

Arets resultat (fortseettende aktiviteter),
mia. kr.

13,3

2017

1,0(2015) 12,2(2016)

Stigningen skyldtes primeert det hgjere

EBITDA delvist modsvaret af avance ved
salg af gasdistributionsnettet i 2016.

Rentebcerende nettogeeld,

mia. kr.
2017 '
9,2 (2015) 3,5(2016)

Nettogelden faldt med 5 mia. kr. som
folge af provenuet fra salget af Oil &

Gas-forretningen og driften frem til salget.

Koncernens fortseettende aktiviteter op-
ndede ligeledes et positivt frit cashflow
pé trods af de store investeringer.

COz-udledning,
gCO2e/kWh

151

2017
220(2015) 224(2016)
COz-udledningen faldt som felge af
biomassekonverteringen inden for el- og
varmeproduktion samt en 42% hgjere
produktion fra havvindmelleparkerne.

Afkast af investeret kapital (ROCE),
%

25,2

2017

3,6 (2015) 24,4(2016)

ROCE steg med 1%-point som felge

af det hgjere EBITDA, der delvist blev
modsvaret af hgjere bindinger i investeret
kapital som felge af vores fortsat heje
investeringsniveau. ROCE udgjorde 17%

i 2016 justeret for modtagne kompensa-
tioner fra genforhandlinger.

Kreditnegletal (FFO/justeret nettogeeld)),
(o)
%

50,3

2017

28,8 (2015) 64,2 (2016)

Faldet i FFO/justeret nettogeeld skyldtes
primeert et lavere FFO, idet gevinster ved
de delvise frasalg af havvindmelleparker
ikke medtages i beregningen. Gevinsterne
ved frasalg var 8 mia. kr. sterre end i 2016,
der til gengeeld var positivt pdvirket af
kompensationer fra genforhandlinger. Til
gengeeld var geelden lavere end i 2016.

) Nettogeeld tillagt 50% af hybridkapitalen, bundne likvide beholdninger og veerdipapirer (eksklusive repo-forretninger),
nutidsveerdi af leasingydelser samt retableringsforpligtelser fratrukket udskudt skat.
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Vores strategi

Vi vil gé forrest i omstillingen til gren energi. Det gaer vi ved at investere i vores
konkurrencedygtighed og kernekompetencer inden for havvind, fleksible og beredygtige
kraftvarmeveerker, intelligente elnet og grenne kundelasninger. Samtidig underseger

vi yderligere grenne vaekstinitiativer for gradvist at udvide vores strategiske platform

og fleksibilitet. Alt sammen med henblik pd at skabe langsigtet, rentabel vaekst.

Vores virksomhed bestdr af tre omrader: havvind, forsyningsvirksomhed og en portefalje
af nye vaekstinitiativer. Vores strategiske fokus inden for alle tre omrdder er gron vaekst.

Havvind

— Fastholde vores position som

markedsleder inden for havvind.

— Fortsceette med at bane vejen
for havvind pé& nye markeder og
udvikle en global forretning.

— Fortscette med at innovere og
nedbringe omkostninger ved
produktion af el fra havvind.

— Drage fordel af vores markedsle-

dende partnerskabsmodel til at

oge veerdiskabelse og diversifice-

re risici.

— Realisere den nuveerende udbyg-

ningsplan p& 8,9 GW frem mod
2022 og udvide til 11-12 GW inden
udgangen af 2025.

Implementere initiativer, der styr-
ker den operationelle effektivitet
og digitaliseringen i EPC og O&M.

85-90

5-10

0-10

Forsyningsvirksomhed

Feerdiggere biomassekonverte-
ringerne af vores danske kraftvar-
meveerker og udfase kul i 2023.

Udrulle intelligente elmdélere med
henblik pd at bygge et intelligent
eldistributionsnet.

Forbedre kundeoplevelsen
gennem digitalisering og
produktinnovation.

Skabe en konkurrencedyg-

tig vej til markedet for vores
egne og kunders portefaljer af
produktionsaktiver.

Nye veekstinitiativer

— Fortscette den kommercielle

udvikling af vores innovative
enzymbaserede affalds-
teknologi Renescience.

— Modne 'Energy-as-a-Service'-

konceptet til vores industri- og
erhvervskunder.

— Udforske potentialet inden for

andre grgnne energiteknologier:
— Energilagring

— Sol

— Landvind..

— Optimere naturgasaktiviteter som
overgangsbreendsel til en verden,
der udelukkende kerer pd gren
energi.

— Styrke driftseffektiviteten i forsy-
ningsvirksomheden, s& konkurren-
ceevnen fastholdes.

Forventet andel af bruttoinvestering i 2018-2023, %

® Havvind @ Forsyningsvirksomhed @ Nye vaekstinitiativer
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Vores baeredygtig-

hedsstrategi

Klimaforandringer er en af de sterste
udfordringer for livet p& jorden. Vi bliver
nadt til at eendre den mdade, hvorpd

vi forsyner verden med energi ved

at skifte fra sort til gren energi. Hos
@rsted har vi en vision om en verden,
der udelukkende karer pd gren energi.

Vi ensker at opfylde vores vision og samtidig bidrage

til at bevare de miljgmassige, sociale og gkonomiske
strukturer, der er grundleeggende for samfundet. | vores
'Sustainability Commitment’ forpligter vi os til at drive
forretning pd en méde, som bidrager til at fremme FNs
verdensmdl. FNs verdensmdl er udtryk for global enighed
om samfundets starste udfordringer frem mod 2030.

Vores beredygtighedsstrategi afspejler vores enga-
gement og ger det hdndgribeligt. Den bestdar af tre
prioriteter:

En verden, der udelukkende kerer pda gren energi
Gennem vores lgsninger er vi med til at skabe en verden,
der udelukkende kerer p& gren energi. Det er vores vision
og vigtigste bidrag til samfundet.

Vi ger beeredygtig veekst mulig

Vi arbejder med samfundsmaessige udfordringer for at
bane vejen for fortsat vaekst i vores portefelje af gren
energi. Her ger vi det klart, hvad vi skal gere for at vokse
beredygtigt og statte udviklingen hen mod en verden,
der udelukkende kerer p& gren energi.

Vores forretningsintegritet

Vi opretholder hgje etiske standarder i vores forretnings-
praksis ved at vaere ansvarlige og gennemsigtige, respek-
tere menneskerettigheder og have en solid selskabsle-
delse. Her vil vi vise, at vi driver en ansvarlig virksomhed
med hgj integritet.

Vores prioriteter omfatter 20 beredygtighedsprogram-
mer, og via vores programmer iverksaetter vi konkrete
tiltag for at bidrage til verdensmalene.

En verden der udelukkende kerer pa gren energi

Gron energiproduktion
Udbygning af havvind
Gronnere kraftveerker
Integration af gren energi
Energibesparelser

Vi gor baeeredygtig vaekst mulig

W

Indkeb af certificeret beeredygtig biomasse
Lokalsamfund

Performance og udvikling
Medarbejdertilfredshed og -motivation
Mangfoldighed blandt medarbejderne
Beskyttelse af biodiversitet
Ressourcehdndtering

@ Vores forretningsintegritet

Sikkerhed pé arbejdspladsen
Medarbejdernes sundhed og trivsel
Ansvarlige forretningspartnere
Cybersikkerhed

God forretningsadfcerd
Kundetilfredshed

Ansvarlig skattepraksis
Beskyttelse af personoplysninger
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Vores bidrag til
FNs verdensmal

Vores beredygtighedsprogrammer bidrager til 12 af de 17 verdensmadl.
Nedenfor har vi vurderet, i hvilket omfang vi bidrager til de respektive mal.
Laes mere i vores beredygtighedsrapport om, hvordan vores programmer
bidrager til mdlene og, hvor relevant, underliggende delmdl.

AGTION
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Vores vision
i tal

Vores vision om en verden, der udelukkende kerer p& gren energi, reekker
langt ud over vores egen forretning. Den kraever et skift i den mdde, vi alle
bruger energi pd. Det er en udfordring for energisystemet. Vi har ikke

alle svarene p4, hvordan vi kan skabe en verden med 100% gren energi.
Men vi har sat kursen for, hvordan vi som virksomhed kan yde vores bidrag.

En verden der udelukkende Orsteds Sa langt er
kerer pa gron energi mal vi ndet

100% >05% 64%

Andel af gren energi i2023

100% 96% 67%

CO;-udledning*, g CO.kWh i2023

100% 100% 82%

Kulreduktion* i2023

100% 100% 72%

Certificeret beeredygtig biomasse i2020

100% 100% 100%

Gren strom til alle danske privat kunder fra 2017

* Sammenlignet med 2006




g CO,e/kWh
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Vi nedbringer

13

CO,-udledningen hurtigere
end videnskaben kraever

Den stigende koncentration af CO, i atmo-
sferen nedvendigger, at vi handler. Vi har et
mal om at reducere CO,-udledningen med
96% i 2023 sammenlignet med 2006. Det
betyder, at vi er 27 &r forud for Det Inter-
nationale Energiagenturs 2°C-scenarie for
reduktion af CO,-udledning i energisektoren.

Vi har reduceret CO,-intensiteten i vores energiproduk-
tion med 67% siden 2006. Iscer udfasningen af kul har
pdvirket vores CO,-udledning vaesentligt.

En generation forud

| 2017 godkendte Science Based Targets-initiativet vores
COy-reduktionsmdl frem mod 2023. Farende klimaorgani-
sationer er gdet sammen om initiativet for at hjeelpe virk-
somheder med at bringe deres mal i overensstemmelse
med mdlene i Paris-aftalen. Vores mél er at producere el
og varme med 20 g CO,e/kWh — i forhold til 462 g CO.e/
kWh i 2006.

Orsted er foran kurven

Ved at opfylde vores 2023-mal vil vi nd vores CO,-reduk-
tionsma@l 27 &r hurtigere end hvad der, ifalge farende
klimaforskere og Det internationale Energiagentur, kreeves
af energisektoren for at kunne opnd scenariet p& maksi-
mum 2 graders temperaturstigning.

En ud af en handfuld energiselskaber

| Europa er Q@rsted det energiselskab, der er leengst
fremme i omstillingen fra fossilbaseret til gren energi.

Vi er det femte energiselskab i verden, der har opstillet
et CO,-reduktionsmdl i overensstemmelse med forskernes
anbefalinger.

Vores havvindmeglleparker bidrager ikke blot til at
reducere vores egen CO,-udledning. De fortreenger ogsd
CO.-udledningen fra traditionel fossilbaseret energi-
produktion pga. lavere marginalomkostninger i energi-
produktionen. | 2017 har vi fortreengt 6,7 mio. tons CO..
Faktisk har hele vores produktion fra havvind siden 2007
hjulpet til at undg& mere end 24 mio. tons CO, svarende
til den érlige udledning fra mere end 12 mio. biler.

V' J |
| kraft af sit

Det Internationale Energiagenturs 2°C scenarie for reduktion af drivhusgasser

= rsteds udledning af drivhusgasser
® Orsteds mal for 2023

videnskabeligt
baserede klimamal
gdr Orsted forrest i

600 omstillingen til en

500 fremtid med mindre
CO,-udledning.

400

300 Alberto Carillo Pinedaq,
Science Based Targets initiativet

200

100

[
2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
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Vores geografiske
tilstedeveerelse

Walney Extension (659 MW)
Walney 1 & 2 (367 MW)

West of Duddon Sands (389 MW)

\
A0 \
\_ V1)
a v L Barrow (90MwW)

A

A

21 Burbo Bank (90 MW)

I
.I Renescience Northwich

\
/|~ Westermost Rough (210 MW)
\
/i‘ \ Hornsea 1 (1.218 MW)
e /i~ \

\
/i~ \_ Burbo Bank Extension (258 MW) 2. ;s Hornsea 2(1.386 MW)

2L Hornsea 3 (Op til 2.400 MW)

I~ \_ Lincs (270 MW)

el s

2L Race Bank (573 MW)!

v, . . Borssele
ﬁ Storbritannien 1&2(752 MW)
\
/l‘
Symboler Gunfleet ’\\ N
Sands 1 &2 (173 Mw) 2. Holland
I drift =
London )., Enecogen [ [

Under opfarelse

Projekt- og forretningsudvikling

Parkens samlede kapacitet

| drift

Under opfarelse

Salg af el og/eller gas

Eldistribution i Danmark

Array 1 (630 Mw) 2L

V| drift fra januar 2018
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(2 Sverige

\
’ g
2L Anholt (400 MW)
/
® Danmark
i
I I Studstrup Kyndb
A Herning "yn 7
\ il .l g ’i‘ Middelgrunden (20 MW)
Horns Rev 1 (160 MW) /4~ ,‘.s il n L llll - 9
Horns Rev 2 (209 MW) T A i } " 'S |— Svanemellen
. Esbjerg H.C. Orsted
Avedegre 1 & 2
.
OWP West (240 MW) 2 Nysted (166 MW)
Borkum Riffgrund West 2 \ \.~
\ MUSEaas

A A Gode Wind 1 (345 MW)
eadi Gode Wind 2 (263 MW)

a Gode Wind 3 (110 MW)

Borkum Riffgrund 1 (312 MW)

B Tyskland

Nye markeder

USA /‘i~,‘.~ Bay State Wind

\ L OceanWind Formosa 1
a Ll
Coastal Virginia Offshore Wind ’\i:w Taiwan

Creater
Changhua

Projects
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Aktionerinformation

Jrsted-aktien gav et samlet afkast pd 29%
i 2017 fordelt med en stigning i aktiekursen
p& 27% og 6 kr. pr. aktie i udbytte.

Kursudvikling for @rsted-aktien i 2017

Orsted-aktien startede dret i kurs 268 og lukkede dret

i kurs 339. Aktiekurserne pd europeiske forsyningsvirk-
somheder steg med 9%, og det danske C25-indeks steg
med 13% i 2017. Bersveerdien af Orsted var 142 mia. kr.
ved drets udgang. @rsted-aktien har siden barsintroduk-
tionenijuni 2016 givet et samlet afkast fra kursudvikling
og udbytte p& 47%.

Arets hajest handlede kurs pd& 388 blev opndet 11. okto-
ber. Arets laveste kurs pd 246 blev handlet 3. februar.

Den gennemsnitlige daglige omsaetning p& Nasdaq
Kebenhavn var p& 724.000 aktier. Handelsvolumen viste
en fremgang p& 44% i forhold til 2016. Dette skyldtes
iscer, at flere af de oprindelige aktioncerer valgte at
selge hele eller dele af deres aktiebeholdninger i 2017
til en samlet handelsveerdi pd 17 mia. kr. Dette belab skal

Aktiekursudvikling i 2017
Qrsted-aktien i forhold til sammenlignelige virksomheder.

OMX C25

e Jrsted e=== MSC| Europe Utilities

Kr.

sammenholdes med veerdien af aktierne solgt ved vores
barsintroduktion p& knap 20 mia. kr. New Energy Invest-
ments S.ARR.L. (administreret af Goldman Sachs) solgte
hele sin aktiebeholdning pd 13,3% fordelt pé& fire trans-
aktioner. Syd Energy solgte hele sin beholdning p& 09%
i starten af &ret, mens ATP nedbragte sin beholdning i
lobet af dret.

Aktiekapital

Orsteds aktiekapital er fordelt p& 420 mio. aktier, der har
samme stemmeret og f&r samme udbytte. Selskabets
aktiekapital forblev uendret i 2017. Beholdningen af
egne aktier pd 226 tusind styk ved udgangen af 2017 er
til afdeekning af incitamentsprogrammer.

Aktioneersammensatning

Antallet af aktioncerer steg med 12% til 24.600 ved drets
udgang. Aktiekapitalen blev geografisk mere spredt, men
hovedparten (68%) ligger stadigvek hos danske ejere. Fi-
guren til venstre viser aktionersammenscetningen fordelt
pé lande og med specifikation af vores tre aktioncerer,
der hver ejer mere end 5% af aktiekapitalen. Omkring 1%
af aktiekapitalen er ejet af private investorer.

390

360

330

300

jan feb  mar apr maj  juni juli aug  sep

okt nov  dec
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Aktioneersammenscetning, 31. december 2017,
stemmmeandel %*

® Den danske Stat (majoritetsaktioncer)
@ SEAS-NVE, Danmark
@ The Capital Group
Storbritannien
® Danske institutionelle investorer
® Nordamerika
Private investorer
@vrige

19% ©%

7%

7%

9% 50%

10%

10%

* Se 0gs& moderselskabsregnskabet note 16.

Generalforsamling og udbytte

Den érlige generalforsamling bliver afholdt 8. marts 2018
i Kebenhavn. Arets udbytte forventes at udgere 9 kr. pr.
aktie, svarende til 3,8 mia. kr. Der blev i 2017 udbetalt et
udbytte pd& 6 kr. pr. aktie for regnskabséret 2016, svarende
til et afkast pd 2,7% i forhold til en aktiekurs p& 338,7 pr.
31/12 2017.

Investor Relations

For at opnd en fair prisfastsaettelse af vores aktier og
virksomhedsobligationer tilstreeber vi et hajt, dbent og
stabilt niveau for vores finansielle kommunikation. Herud-
over indgdr vores ledelse og Investor Relations-funktion

i regelmasssig dialog med investorer og analytikere. Den
finder sted ved kvartalsvise telekonferencer, roadshows,
konferencer, kapitalmarkedsdage og lejlighedsvise mader
med enkelte eller grupper af investorer og analytikere.
Dialogen er underlagt scerlige restriktioner fra tre uger
for offentliggerelse af vores regnskaber.

22 aktie- og 12 obligationsanalytikere deekker koncernen.
Du kan leese deres anbefalinger og konsensus-estimater
for @rsteds fremtidige finansielle resultater p& orsted.
com/da/investors. Her er der ogs& mulighed for at down-
loade vores finansielle rapporter, investorpraesentationer
og en lang reekke andre data.

Udvalgte koncernmeddelelser i 2017

13. apr. Orsted tildelt tre havvindprojekter i Tyskland

4. maj Orsted indgdr forlig om EPC-kontrakten for Hejre

24. maj Orsted indgdr aftale om at seelge sin upstream
olie- og gasforretning til INEOS

11.sep. Qrsted vinder kontrakt til at opfere verdens
sterste havvindmellepark

29. sep. @rsted gennemfarer salget af sin upstream olie-
og gasforretning til INEOS

2. okt. Vi skifter navn fra DONG Energy til Orsted

10. nov. Orsted fraseelger 50% af Walney Extension

16. nov. Orsted udsteder grenne obligationer

11.dec. Orsted fraseelger 50% af Borkum Riffgrund 2

Aktieinformation

ISIN DK 0060094928220
Aktieklasser 1

Nominel veerdi 10 kr. pr. aktie
Daglig omscetning, gns. 723.784 styk

Bers
Handelssymbol
Arets hajeste kurs

Arets laveste kurs

Nasdag OMX Copenhagen
ORSTED

388 kr. (11. oktober)

246 kr. (3. februar)

Navnenoteret andel 99,6%

Antal aktier 420.381.080 aktier
Antal egne aktier 225.904 aktier
Finanskalender 2018

1. feb. Arsrapport 2017

8. mar. Generalforsamling

26. apr. Regnskab for 1. kvartal 2018

9. aug. Regnskab for 1. halvar 2018

1. nov. Regnskab for farste 9 méneder af 2018
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Udvalgte

hoved- og negletal

Resultatopgerelse (business performance), mio. kr. 2017 2016 2015 2014 2013
Omsceetning 59.504 61.201 65.444 61.280 68.555
EBITDA 22.519 19.109 8.730 7.798 7.680
Af og nedskrivninger (6.284) (5.232) (6.857) (5.535) (6.374)
Driftsresultat (EBIT) 16.235 13.877 1873 2.263 1.306
Arets resultat fra fortseettende aktiviteter 13.279 12.161 967 1.901 693
Arets resultat fra ophegrende aktiviteter 6.920 1.052 (13.051) (7.185) (1.686)
Arets resultat 20.199 13.213 (12.084) (5.284) (993)
Balance

Aktiver 146.521 136.489 147.457 149914 145.672
Egenkapital 71.837 57.500 51.736 61.533 51.543
Rentebarende nettogeeld (1.517) 3.461 9.193 3.978 25.803
Investeret kapital 70.320 60.961 60.930 65.511 77.345
Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet 1.023 11.272 7.521 9.568 5.754
Bruttoinvesteringer (17.744) (14.960) (12.709) (10.327) (11.623)
Frasalg 16.982 9.055 1.982 10.559 15.329
Frit cash flow fra fortseettende aktiviteter 261 5.367 (3.206) 9.800 9.460
Frit cash flow fra opherende aktiviteter 9.025 1.106 656 452 (5.632)
Finansielle Negletal

Afkast af investeret kapital (ROCE)', % 25,2 24,4 3,6 4,3 2,2
Dividend yield', % 2,7 2,2 - - -
FFOljusteret nettogeeld', % 50,3 64,2 28,8 31,6 13,1
Business drivere

Wind Power

Opfert kapacitet, havvind, GW 3,9 3,6 3,0 2,5 2,1
Produktionskapacitet, havvind, GW 2,5 2,0 1,7 1,4 13
Vindenergiindhold', % 95 93 103 97 97
Vindhastighed', % 9,3 8,9 9,7 9,2 9,0
Elproduktion, TWh 8,5 6,0 5,8 5,0 53
Bioenergy & Thermal Power

Varmeproduktion, TWh 9,0 9,2 9,3 8,7 11,2
Elproduktion, TWh 8,2 8,4 7,1 8,7 13,8
Distribution & Customer Solutions

Eldistribution, TWh 8,4 8,5 8,4 8,4 8,6
Elsalg, TWh 37,7 36,7 35,5 34,5 25,5
Gassalg, TWh 136,1 150,4 159,1 151,3 131,7
Mennesker & miljo

Medarbejdere (FTE), ultimo perioden, antal 5.638 5.775 5.047 5.751 5.807
Arbejdsulykker med fraveer, frekvens (LTIF), pr. mio arbejdstimer 1,6 1,8 2,0 2,5 3,5
Arbejdsulykker med og uden fraveer, frekvens (TRIR) 6,4 6,8 9,7 10,9 12,0
Fatale arbejdsulykker, antal o] o] 0 0] 0
COz-udledning, g CO2e/kWh 151 224 220 280 311

" Se drsrapport side 29 for definitioner
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