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Ledelsesberetning 2006

Gaskgbsaftaler

I 2006 har HNG Midt-Nord Handel A/S
indkebt al naturgas efter den af HNG I/S
og Naturgas Midt-Nord 1/S indgiede aftale
med DONG A/S af 7. marts 2003, som af-
loste aftalen af 22. juni 2000, som blev un-
derkendt af EU-kommissionen.

I aftalen har DONG ikke indflydelse pa

slutkundeprisen fra HNG Midt-Nord Han-
del, og der er ingen markedsdeling i forhold
til DONG eller andre selskaber. Der findes

heller ingen konkurrencemeassige bindin-
ger.

Konkurrencestyrelsen udtrykte i august
2005 imidlertid betenkeligheder ved afta-
len med udgangspunkt i, at Konkurrence-
styrelsen fandt, at lobetiden frem til udgan-
gen af 2008 var for lang, da det hindrede
nye udbydere i at f4 mulighed for at levere
til os. Desuden tog Konkurrencestyrelsen
afstand fra, at gaskebsprisen i aftalen er re-
guleret forskelligt athengig af, hvilket kun-

desegment, som gassen salges til.

I december 2005 blev der indgiet en sé-
kaldt tilsagnsaftale med DONG, hvori lo-
betiden af aftalen blev afkortet til udgangen
af 2006. Samtidig blev muligheden fjernet
for at have priser, som er athengige af hvil-
ke kundesegmenter, som aftager gassen.
Denne tilsagnsaftale er tilerdde af Konkur-
rencestyrelsen og EU-kommissionen.

HNG Midt-Nord Handel A/S har i lpbet
af 2006 forhandlet nye gasleverance-aftaler
med levering efter 1. januar 2007 til erstat-
ning af den hidtidige gaskebsaftale med
DONG A/S. T juni indgik vi ny partneraf-
tale med DONG A/S omfattende ca. 60 %
af vore behov, senere er indgdet partnerafta-
le med E-on suppleret med 6 mindre kon-
trakter pd gasmarkedet. HNG Midt-Nord
Handel A/S har med disse aftaler sikret den
nedvendige naturgas de kommende &r, men
selskabet vil lobende gennemfore yderligere
gasindkeb.

Det er HNG Midt-Nord Handel A/S’s for-
ventning, at de gennemforte gasindkeb vil
forbedre selskabets konkurrenceevne. Ind-

keb gennemfores i samarbejde med HNG
Mide-Nord Salg A/S.

HNG Midt-Nord Handel A/S’ aktiviteter
Abningen af gasmarkedet i 2004 har med-
fort en rekke nye opgaver, som ikke tidli-
gere var ngdvendige. Det drejer sig om for-
ogede aktiviteter vedrerende markedsover-
végning, forhandling af gaskebsaftaler, be-
stilling og styring af mangder, risikosty-
ring, bestilling af transport og lager, &n-
dring af pris og leveringsvilkdr m.v. i 2006
har opgaverne omkring bestilling og styring
af mengder, lager mv. varet begrenset som
folge af den hidtidige kontrakt med DONG
A/S. Indsatsen har veret koncentreret om de
nye gasindkeb samt opbygning af rutiner
og systemer med henblik p& at hdndtere de
nodvendige nye procedurer efter 1. januar
2007. Der er desuden gennemfort en serlig
indsats for opfelgning pd afdekningen af
finansielle produkter, herunder konvertering
af disse til de fremtidige prisreguleringsme-
toder pa gaskeb og gassalg.

Kunder og konkurrencesituationen
HNG Midt-Nord Handel havde ultimo
2006 en beholdning pa knap 4.300 kunder
med et forventet samlet arsforbrug pé ca.
300 mio. m3, hvoraf ca. 200 kunder er
beliggende uden for HNGs og Naturgas
Mide-Nords (Midt-Nord) forsyningsomra-
der.

Primo 2006 er kunder, som efter gamle af-
taler modtager serlige rabatter, flyttet fra
pligtforsyningsselskabet HNG Midt-Nord
Salg til HNG Midt-Nord Handel. Det dre-
jer sig om rabatter til boligselskaber, kom-
munale og statslige institutioner. Tilsvaren-
de er kunder med finansielle aftaler, som er
storre end 6.000 m3, flyter til HNG Midt-
Nord Handel A/S.

Konkurrencesituationen i Danmark er gen-
nem de sidste tre ar intensiveret. I forste
halvar af 2006 havde selskabet det meget
vanskeligt i konkurrencen, som folge af
usikkerheden om de fremtidige indkebsvil-
kir og tabte en rekke kunder, mens det i
andet halvér er lykkedes at kompensere for
kundeafgangen ved indggelse af nye kon-
trakter.

De storre kunder har i perioder oplevet en
kraftig konkurrence om deres gunst. Det er
vores vurdering, at der jevnligt er tilbudt
kunder vilkir, hvor leverandererne ville ha-
ve vaeret markant bedre stillet ved eksport

af naturgassen frem for salg til sterre kun-
der i Danmark.

De storre kunder er fuldt ud opmarksom-
me pa konkurrencen. Vi har ikke set nye
aktgrer i 2006, og nogle af aktgrerne har
varet passive i efterret, muligvis pavirket
af den mangelsituation, som pregede det
europeziske gasmarked.

Markedet er imidlertid ret uigennemsigtigt,
da vilkdrene atheenger meget af valgt regule-
ringsindeks, kontraktbindinger i form af
meangder, periode- og belastningsmenster,
hvilket gor det vanskeligt for mange kunder
at overskue de mange tilbud pa markedet.
Generelt er billedet, at konkurrerende til-
bud er ledsaget af mere belastende bindin-
ger og storre risici for kunderne, end de har
varet vant til.

Som i de tidligere &r har HNG Mid¢-Nord
Handel ogsd i 2006 udviklet en rekke nye
produkter og ydelser, der har veret med til
at forbedre selskabets konkurrenceevne og
oge kundernes mulighed for at kunne sam-
menligne tilbud. HNG Midt-Nord Handel
kan blandt andet tilbyde skreddersyede pris-
indekseringsformer, der passer til kundens

behov.

Det er vigtigt for HNG Midt-Nord Handel
at kunne tilbyde vores kunder s4 fleksible
og uproblematiske kontrakter som muligt.
Mange af kunderne gnsker sa lidt risiko og
besver som muligt, og HNG Midt-Nord
Handels tilbud p4 fleksible kontrakter er

blevet positive modtaget af vores kunder.



Regnskabsberetning 2006

Resultat

Regnskabsresultatet i HNG Midt-Nord
Handel var pd 14,3 mio. kr. i 2006 mod
0,7 mio. kr. 1 2005.

Bruttoresultatet pé gassalget blev i 2006 pé
15,2 mio. kr. mod et tab p& 7,1 mio. kr. i
2005.

Gassalg

HNG Midt-Nord Handel A/S varetager fra
og med 2006 det samlede naturgasindkeb
til bAde HNG Midt-Nord Handels egne
kunder og til HNG Midt-Nord Salg.

Den samlede afsztning til HNG Midt-
Nord Handels egne kunder i 2006 blev
208 mio. m3 mod 183,0 mio. m3 i 2005.
Afsetningen fordeler sig med 52 mio. m3 i
HNGs omride og 153 m3 i Mide-Nords
omride og 3 mio. m3 i andre distributions-
omrider.

Afsetningen til HNG Midt-Nord salg A/S
udgjorde i 2006 485,5 mio. m3.

Driftsomkostninger

HNG Midt-Nord Handel har ingen ansat-
te. Alle medarbejdere er ansat i HNG I/S
eller Midt-Nord 1/S. Selskabets drift gen-
nemfores ved keb af ressourcer eller ydelser
herfra eller hos eksterne samarbejdspartne-
re. Der er etableret en rekke Serviceaftaler,
som specificerer kvalitet, kompetence og
betaling for keb af ressourcer og ydelser fra
HNG eller Midt-Nord med henblik p3 at
sikre, at samhandlen foregdr pd markedsvil-
kar.

Driftsomkostningerne i HNG Midt-Nord
Handel er opdelt i serviceaftaler og ovrige
driftsomkostninger. I r 2006 har HNG
Midt-Nord Handel haft driftsomkostninger
pa 1,1 mio. kr. netto mod 0,7 mio. kr. i
2005. Serviceaftalerne, der blandt andet
omfatter samtlige personaleomkostninger,
udger 50 % af de samlede driftsomkostnin-

ger.

Finansielle poster

Finansielle nettoindtagter er i 2006 0,2
mio. kr. mod 8,5 mio. kr. i 2005. Rente-
indtagterne fra likviditeten udgjorde 3,6
mio. kr. mod 0,7 mio. kr. 1 2005 Herud-
over er der i 2006 foretaget en markedsver-
diregulering af afledte finansielle

instrumenter med en nettoudgift pé 3,4
mio. kr. mod en nettoindtegt pd 7,8 mio.
kr. 1 2005.

Saerlige risici

Driftsrisici

HNG Midt-Nord Handels indtegter stam-
mer i 2006 fra en mindre handelsmargin i
form af et orebelob pr. solgte m3 samt net-
toeffekten af finansielle afdekninger af sel-
skabets kontrakter med kunder og pa sel-
skabets indkeb af naturgas.

Take or Pay vilkar

Fremover vil HNG Midt-Nord Handels
risici vare forogede, idet fleksibiliteten i de
nyindgiede gaskobskontrakter er mindre
end den hidtil geldende ubegrensede maeng-
defleksibilitet. En vasentlig del af de nye
kontrakemangder er indgiet pa , Take or
Pay* vilkdr, dvs. en forpligtelse til at betale
for gassen, uanset HNG Midt-Nord Han-
del aftager den eller ¢j.

Risikoen er imgdegiet med en andel ind-
kebt pa fleksible vilkar suppleret med
meangder, som kan genselges pa det inter-
nationale marked. Fleksibiliteten vurderes
tilstrekkelig til at klare normale temperatu-
rudsving og forventede tab af marked.

Konkurrenceevne

Markedsprisen for naturgas varierer med og
i forhold til udviklingen pa prisen pa olie.
De indkebte gasmaengder er afdekket i re-
lation til udviklingen pa olieprisen, men
der vil altid veere en risiko for, at der i peri-
oder kan indkebes naturgas med en bedre
relation til oliepriserne end den, som er
opndet, og at selskabets gasportefelje bliver
ukonkurrencedygtig.

Risikoen er delvis imodegiet ved, at salgs-
vilkdr pd indgiede aftaler med kunder mod-
svarer indkebsvilkar.

Prisprodukter

Anvendelsen af prisprodukter er en afge-
rende parameter i konkurrencen om kun-
derne. De gkonomiske risici er betydelige,
som folge af stor volalitet i gas- og oliepri-
serne.

Risikoen fjernes systematisk ved lgbende
afdekning af solgte produkter med modgi-
ende transaktioner med leveranderer og

finansielle institutioner. Der er indgdet ram-
meaftaler med leverandorer og banker til af-
dakning af produkterne.

Afledte finansielle instrumenter

HNG Midt-Nord Handel tilbyder kunder-
ne aftaler, hvor salgsprisen pa naturgas fast-
settes ud fra forskellige kombinationer af
fuel- og gasoliepriser samt kursen pa US-

dollar.

Tilsvarende indgdr HNG Midt-Nord Han-
del kebsaftaler, hvor kebsprisen pé naturgas
fastsettes ud fra forskellige kombinationer

af fuel- og gasoliepriser samt kursen pa US-

dollar

Ved indgdelse af sidanne aftaler patager
HNG Midt-Nord Handel sig en pris- og
valutakursrisiko, da kebs- og salgspriserne
pa gassen fastsettes pd forskellige grundlag.
HNG Midt-Nord Handel afdekker disse
oliepris- og valutakursrisici ved brug af af-
ledte finansielle instrumenter, herunder
swaps og i begrenset omfang call- og put-
optioner, siledes at HNG Midt-Nord
Handel reelt ingen risiko har i forbindelse
med de indgdede kebs- og salgsaftaler.

Bestillinger og nomineringer

Der er lobende konsekvenser af kvaliteten
af den przcision, hvormed selskabet kan
ramme det korrekte naturgasbehov for det
kommende degn. Det er et omride, hvor
selskabet ikke har erfaring og systemer og
procedurer er nyetablerede.

Der er indgdet aftaler om keb af fleksibili-
tet, som reducerer selskabets risici, derud-
over er der stor fokus pd opfelgning og er-
faringsindsamling. Der er indkebt know-

how fra DONG A/S.

Debitortab

HNG Mide-Nord Handel har i 2006 aget
selskabets andel af erhvervsvirksomheder,
hvor det tidligere iser var fjernvarmeselska-
ber med meget lille risiko for debitortab.
Dette indebarer stigende risiko for debitor-

tab.

Selskabet har ved indgielse af aftalerne med
erhvervsvirksomheder derfor lebende fokus

pa kundernes kreditverdighed.



Forventninger til fremtiden

Det er forventningen, at gennemforelse af
nye gaskebsforhandlinger med virkning fra
1. januar 2007 vil forbedre HNG Midt-
Nord Handels konkurrenceevne.

HNG Midt-Nord Handel vil fremover ar-
bejde pa at fremkomme med konkurrence-
dygtige produkter til storre kunder pé indi-
viduelle vilkir. Virksomheden har i 2006
vist, at der er behov for virksomhed, som
kan skreddersy kreative produketer til de
enkelte kunders behov.

Andrede afregningsvilkdr for el produceret
pa kraftvarmevarker har betydet en reduk-
tion i afsetningen til kraftvarmevarkerne.
Nye regler om anvendelse af overskuddet
fra vindmellevarker vil reducere afsztnin-
gen yderligere samt forgge usikkerheden
omkring nomineringer af gasforbruget.

Begivenheder efter regnskabsarets
afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter
regnskabsdrets afslutning, der har afggrende
indflydelse pd bedemmelsen af arsrappor-
ten.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for HNG Midt-Nord Handel
er aflagt i overensstemmelse med 4rsregn-
skabslovens bestemmelser for regnskabs-

klasse C (stor).

Regnskabspraksis er uendret i forhold til
sidste 4r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nir det er
sandsynligt, at fremtidige okonomiske for-
dele vil tilflyde selskabet, og aktivets vardi
kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér sel-
skabet som folge af en tidligere begivenhed
har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at fremtidige skonomiske
fordele vil fragd virksomheden, og forplig-
telsens verdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og for-
pligtelser til kostpris. Méling efter forste
indregning sker som beskrevet for hver en-
kelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til
forudsigelige risici og tab, der fremkommer
inden 4rsrapporten aflzgges, og som be-
eller afkrefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i
takt med, at de indtjenes, mens omkostnin-
ger indregnes med de belgb, der vedrarer
regnskabsdret. Verdireguleringer af finansi-
elle aktiver og forpligtelser indregnes i re-
sultatopgprelsen som finansielle indtegter
eller finansielle omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

HNG Mide-Nord Handel tilbyder kunder-
ne aftaler, hvor salgsprisen pa naturgas fast-
szttes ud fra forskellige kombinationer af
fuel- og gasoliepriser samt kursen pd US-

dollar.

Tilsvarende indgdr HNG Midt-Nord Han-
del kebsaftaler, hvor kebsprisen pé naturgas
fastsettes ud fra forskellige kombinationer

af fuel- og gasoliepriser samt kursen pa US-

dollar

Ved indgdelse af sidanne aftaler patager
HNG Midt-Nord Handel sig en pris- og

valutakursrisiko, da kebs- og salgspriserne

pa gassen fastsettes pd forskellige grundlag.
HNG Midt-Nord Handel afdekker disse
oliepris- og valutakursrisici ved brug af af-
ledte finansielle instrumenter, herunder
swaps og i begrenset omfang call- og put-
optioner, siledes at HNG Midt-Nord
Handel reelt ingen risiko har i forbindelse
med de indgdede kobs- og salgsaftaler.

De afledte finansielle instrumenter males
ved forste indregning til kostpris svarende
til dagsveerdien af det betalte eller modtag-
ne vederlag. Efter forste indregning males
de afledte finansielle instrumenter til dags-
verdien pd balancedagen.

Andringer i dagsvardien af afledte finansi-
elle instrumenter, der er klassificeret som
og opfylder betingelserne for sikring af
dagsverdien af bindende kabs- og salgsafta-
ler, indregnes i resultatopggrelsen sammen
med @ndring i verdien af de bindende

kabs- og salgsaftaler.

Resultatopgorelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaztningen omfatter salg af natur-
gas med fradrag af rabatter.

Nettoomsztningen indregnes i resultatop-
gorelsen i takt med levering. Indtegter fra
4dconto betalende kunder er beregnet for
perioden efter seneste rsopgorelse.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter keb af naturgas med
fradrag af rabatter.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter
omkostninger til administrative ydelser
rekvireret under serviceaftaler med HNG
og Midt-Nord, kommunikations-omkost-
ninger, konsulentbistand, gvrige admini-
strationsomkostninger mv.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtagter
og renteomkostninger, realiserede og ureali-
serede kursgevinster og -tab samt amortisa-
tionstilleg/-fradrag vedrerende finansielle
forpligtelser.

Skat
Arets skat bestar af arets aktuelle skat og
eventuel @ndring af udskudt skat.

Aktuelle skatteforpligtelser henholdsvis til-
godehavende aktuel skat, indregnes i balan-
cen opgjort som beregnet skat af rets skat-
tepligtige indkomst reguleret for betalt
dcontoskat.

Udskudt skat indregnes og méles efter den
balanceorienterede geldsmetode af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meassige og skattemessige verdier af aktiver
og forpligtelser. Den skattemassige vardi af
aktiverne opgeres med udgangspunke i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudt skat males pa grundlag af de skat-
teregler og skattesatser, der med balanceda-
gens lovgivning vil vere geldende, nir den
udskudte skat forventes udlgst som aktuel
skat. Endring i udskudt skat som folge af
@ndringer i skattesatser indregnes i resulta-
topgerelsen.

Udskudete skatteaktiver, herunder skattevar-
dien af fremforselsberettigede skattemessige
underskud, indregnes i balancen med den
vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne rea-
liseres, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Selskabet forventes sambeskattet med mo-
derselskabet. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede sel-
skaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komster (fuld fordeling med refusion ved-
rorende skattemessige underskud).

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender inklusive finansielle tilgo-
dehavender fra kunder samt gvrige finansi-
elle tilgodehavender males til amortiseret
kostpris med fradrag af nedskrivninger til
imedegielse af forventede tab.

Nedskrivninger til imedegielse af tab opge-
res pd baggrund af en individuel vurdering
af de enkelte tilgodehavender.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser indregnes og
males som det bedste skon over de omkost-
ninger, der er ngdvendige for pa balanceda-
gen at afvikle forpligtelserne. Hensatte for-
pligtelser med forventet forfaldstid ud over
et &r fra balancedagen males til tilbagedis-
konteret verdi.



Andre hensatte forpligtelser omfatter for-
pligtelser vedrerende tabsgivende kontrak-
ter.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes til amor-
tiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til
nominel verdi.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestremsopgerelsen for virksomheden
presenteres efter den indirekte metode og
viser pengestromme vedrerende drift, inve-
steringer og finansiering samt virksomhe-
dens likvider ved &rets begyndelse og slut-
ning.

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter
opgeres som driftsresultatet, reguleret for
ikke-kontante driftsposter samt @ndring i

driftskapital.

Pengestromme vedrerende finansieringsak-
tiviteter omfatter 2endringer i storrelse eller
sammensaztning af selskabskapital og om-
kostninger forbundet hermed samt optagel-
se af 1&n, afdrag pé renteberende geld og
udlodning til ejerne.

Likvider bestar af likvide beholdninger.

Hoved- og nggletal

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse
med Den Danske Finansanalytikerfore-
nings ,Anbefalinger & Nogletal 2005



Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt drsrapporten for
2006 for HNG Midt-Nord Handel A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse
med drsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for
hensigtsmessig, siledes at drsrapporten
giver et retvisende billede af HNG Midt-
Nord Handel A/S’aktiver, passiver, finansi-
elle stilling samt resultat og pengestromme.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlin-
gens godkendelse.

Gladsaxe, den 3. maj 2007

Direktion
O 470 ver
Ole Albzk Pedersen Henrik Iversen
Administrerende direktor Markedsdirektor
Bestyrelse
Jens Jorgen Nygaard Kurt Brunk Hansen Ib Bjerregaard
Formand Neastformand

Karin Sejberg Holst Ebbe Skovsgaard Ole @rnbel



Den uafhaengige revisors pategning

Til aktionzererne i

HNG Midt-Nord Handel A/S

Vi har revideret &rsrapporten for HNG
Midt-Nord Handel A/S for regnskabsiret
1. januar - 31. december 2006 omfattende
ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis,
ledelsespategning, resultatopggrelse, balan-
ce, pengestromsopgorelse og noter. Arsrap-
porten aflegges efter den danske &rsregn-

skabslov.

Ledelsens ansvar for arsrapporten
Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og
afleegge en &rsrapport, der giver et retvisen-
de billede i overensstemmelse med den
danske &rsregnskabslov. Dette ansvar om-
fatter udformning, implementering og op-
retholdelse af interne kontroller, der er rele-
vante for at udarbejde og aflegge en drsrap-
port, der giver et retvisende billede uden
vasentlig fejlinformation, uanset om fejlin-
formationen skyldes besvigelser eller fejl,
samt valg og anvendelse af en hensigtsmes-
sig regnskabspraksis og udevelse af regn-
skabsmassige skon, som er rimelige efter
omstzndighederne.

Revisors ansvar og den udferte revision
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion
om drsrapporten pa grundlag af vores revi-
sion. Vi har udfert vores revision i overens-
stemmelse med danske revisionsstandarder.
Disse standarder kraver, at vi lever op til
etiske krav samt planlegger og udferer revi-
sionen med henblik pa at opnd hej grad af
sikkerhed for, at &rsrapporten ikke indehol-

der vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opnd
revisionsbevis for de belgb og oplysninger,
der er anfort i drsrapporten. De valgte
handlinger athenger af revisors vurdering,
herunder vurderingen af risikoen for ve-
sentlig fejlinformation i drsrapporten, uan-
set om fejlinformationen skyldes besvigelser
eller fejl. Ved denne risikovurdering overve-
jer revisor interne kontroller, der er relevan-
te for virksomhedens udarbejdelse og afleg-
gelse af en Arsrapport, der giver et retvisen-
de billede, med henblik p4 at udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, men ikke med det formal
at udtrykke en konklusion om effektivite-
ten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere stillingtagen til,
om den af ledelsen anvendte regnskabs-

praksis er passende, om de af ledelsen ud-
ovede regnskabsmassige skon er rimelige
samt en vurdering af den samlede presenta-
tion af drsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revi-
sionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til for-

behold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsrapporten gi-
ver et retvisende billede af selskabets akti-
ver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2006 samt af resultatet af selska-
bets aktiviteter og pengestromme for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2006 i
overensstemmelse med den danske drsregn-

skabslov.

Kebenhavn, den 3. maj 2007
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Per Timmermann
statsautoriseret revisor

Claus Kghler Carlsson
statsautoriseret revisor



Resultatopgorelse

Note Mio. kr.
2006 2005
Nettoomsaetning 2.268,2 432,6
Vareforbrug -2.253,0 -439,7
Bruttoresultat 15,2 -7.1
Andre driftsomkostninger 1,2 -1,1 -0,7
Driftsresultat 14,1 -7,8
Finansielle poster 3,4 0,2 8,5
Resultat for skat 14,3 0,7
Skat af arets resultat 5 0,0 0,0
ARETS RESULTAT 14,3 0,7
Forslag til resultatdisponering
Overfart til naeste ar 14,3 0,7




Balance

Note Mio. kr.
31.12.2006 31.12.2005
AKTIVER
Finansielle anlaegsaktiver 2,0 0,0
Finansielle anleegsaktiver i alt 2,0 0,0
Tilgodehavender fra salg 40,6 63,5
Tilgodehavender hos tilknyttet virksomhed 159,9 1M1
Andre tilgodehavender 6 10,5 36,3
Tilgodehavender i alt 211.1 110,9
Likvide beholdninger 233,1 46,7
Omsaetningsaktiver i alt 4441 157.6
AKTIVER | ALT 446,1 157,6
PASSIVER
Aktiekapital 10,0 10,0
Overfart resultat 33,4 19,1
Egenkapital i alt 7 43,4 29,1
Tabsgivende kontrakter 18,1 17,0
Hensatte forpligtelser i alt 8 18,1 17,0
Leverandgrgeeld 286,6 67,0
Geeld til tilknyttet virksomhed 28,3 0,0
Geeld til HNG I/S og Naturgas Midt-Nord I/S 0,1 8,3
Modtagne forudbetalinger fra kunder 54,8 7,7
Anden geeld 9 14,8 28,5
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 384,6 111,5
Galdsforpligtelser i alt 402,7 128,5
PASSIVER | ALT 446,1 157,6
Neertstaende parter 10
Aktionaerforhold 11
Koncernforhold 12
ndring i driftskapital 13
Kgbsforpligtelser og afgivne garantier 14
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Pengestromsopgorelse

Note Mio. kr.
2006 2005
Pengestram fra driftsaktiviteter:
Driftsresultat 14,1 -7.8
Finansielle poster 19,7 8,5
Zndringer i hensaettelser 1,1 17,0
Zndringer i driftskapital 13 153,5 2,2
Pengestrem fra driftsaktiviteter i alt 188,4 19,9
Pengestrem fra investeringsaktiviteter -2,0 0,0
Andring likviditet i alt 186,4 19,9
Likvider, primo 46,7 26,8
Likvider, ultimo 233,1 46,7

1



Noter

Mio. kr.
2006 2005
Note 1. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revisionshonorar 2006 0,1 0,1
Revisionshonorar vedr. forrige ar 0,1 0,0
Samlet honorar 0,2 0,2
Note 2. Personaleomkostninger
Selskabet har ikke medarbejdere ansat, da disse, ifglge indgdede serviceaftaler med
HNG I/S og Naturgas Midt-Nord I/S, er rekrutteret og ansat af HNG I/S og Naturgas Midt-Nord I/S.
I henhold til de indgdede serviceaftaler, daekker selskabet en andel af ejernes omkostninger
til personale, inkl. lanninger, feriepenge og andre medarbejderrelaterede udgifter.
Der er ikke ydet vederlag til selskabets bestyrelse.
Note 3. Finansielle poster
Finansielle indtaegter:
Renteindtaegter fra driftslikviditet 3,8 0,7
Dagsveerdi af leveringsaftale 3,2 0,0
Dagsveerdiregulering af bindende salgsaftaler 21,4 0,0
Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter 0,0 36,3
28,4 37,0
Finansielle omkostninger:
Dagsveerdiregulering af bindende salgsaftaler 0,0 -28,5
Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter -28,0 0,0
Andre finansielle omkostninger -0,2 0,0
-28,2 -28,5
Finansielle poster 0,2 8,5

Note 4. Afledte finansielle instrumenter

Selskabet afdaekker pris- og valutakursrisici vedrgrende bindende aftaler om fremtidigt
keb og salg af gas med swaps, og i begraenset omfang call- og putoptioner.

Pr. 31. december 2006 udger dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter -7,7 mio. kr.,
dagsvaerdien af bindende salgsaftaler udger -7,1 mio. kr., mens dagsvaerdien af leveringsaftaler

udger 3,2 mio. kr.

Belgbene er indregnet under andre tilgodehavender og anden gaeld og i resultatopgerelsen

under finansielle poster.
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Noter

Mio. kr.
Note 5. Skat af arets resultat
Arets resultat medfarer hverken skyldig eller udskudt skat.
Selskabet har ultimo 2006 ikke indregnet et udskudt skatteaktiv pa 3,6 mio. kr. (4,8 mio. kr. i 2005)
vedrgrende goodwill ved tilfarsel af aktiviteten til selskabet i regnskabsaret 2002/2003,
som blev fart over egenkapitalen.
Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab, men haefter alene for den del af skatten
der kan henfgres til selskabets indkomst.
2006 2005
Note 6. Andre tilgodehavender
Tilgodehavende moms 7,3 0,0
Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 0,0 36,3
Dagsveerdi af leveringsaftaler 3,2 0,0
Andre tilgodehavender i alt 10,5 36,3
Note 7. Egenkapitalopgerelse
Overfort
Aktiekapital resultat | alt
Egenkapital pr. 01.01.06 10,0 19,1 29,1
Arets resultat 0,0 14,3 14,3
Egenkapital pr. 31.12.06 10,0 33,4 43,4
Aktiekapitalen bestar af 10.000 aktier a 1.000 kr. Aktierne er ikke opdelt i klasser.
2006 2005
Note 8. Hensatte forpligtelser
Tabsgivende kontrakter 18,1 17,0
Hensatte forpligtelser 18,1 17,0

Tabsgivende kontrakter vedrgrer indgdede kundekontrakter hvor de forventede
fremtidige omkostninger overstiger de forventede fremtidige indtaegter.
Kontrakterne udlgber i 2007-2010.
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Noter

Mio. kr.

2006 2005
Note 9. Anden geeld
Skyldige moms og afgifter 0,0 0,1
Dagsveerdi af bindende salgsaftaler 7.1 28,4
Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 7,7 0,0
Anden gzeld i alt 14,8 28,5
Note 10. Naertstaende parter
HNG Midt-Nord Salg A/S har bestemmende indflydelse.
HNG I/S og Naturgas Midt-Nord I/S samt selskabets ledelse har betydelig indflydelse.
HNG Midt-Nord Handel A/S har i 2006 rekvireret diverse administrative serviceydelser hos HNG I/S
og Naturgas Midt-Nord I/S for i alt 0,4 mio. kr.
Alle transaktioner med naertstdende parter er gennemfart pa markedsmaessige vilkar.
Note 11. Aktionaerforhold
Selskabet ejes af fglgende aktionaer:
HNG Midt-Nord Salg A/S, Gladsaxe, 100 %
Note 12. Koncernforhold
HNG Midt-Nord Handel A/S indgar i koncernregnskabet for HNG Midt-Nord Salg A/S.

2006 2005
Note 13. Zndring i driftskapital
Zndring i tilgodehavender -133,2 -62,8
Zndring i leverandargaeld mv. 286,7 65,2
Andring i driftskapital i alt 153,5 2,2

Note 14. Kebsforpligtelser og afgivne garantier

Selskabet har indgaet bindende aftaler om kab af naturgas pa i alt 1.287 mio. kr. pa take or pay vilkar.
Herudover er der indgdet en aftale om kab af naturgas med en take or pay forpligtelse der varierer med
HNG Midt-Nord Handel A/S" afsaetning af naturgas. Kebsforpligtelse udger maksimalt 2.880 mio. kr.

Kabsforpligtelserne er indgaet i faellesskab med eller med garanti fra moderselskabet.

Nordea har pa vegne af HNG Midt-Nord Handel og moderselskabet HNG Midt-Nord Salg afgivet
garantier for i alt 87 mio. kr.
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Hoved- og nggletalsoversigt

@konomi (Mio. kr) 2006 2005 2004 2003
Omseetning 2.268,2 432,6 393,0 4621
Bruttoresultat 15,2 -7.1 2,9 4,7
Andre driftsomkostninger 1.1 0,7 2,2 3,5
Finansielle poster, netto 0,2 8,5 0,7 0,7
Arets resultat 14,3 0,7 1,4 2,0
Tilgodehavender for salg 40,6 63,5 46,8 64,0
Egenkapital 43,4 29,1 28,4 27,0
Balancesum 446,1 157,6 74,8 112,2
Nagletal (procent) 2006 2005 2004 2003
Bruttomargin 0,7 -1,6 0,7 1,0
Overskudsgrad 0,6 0,2 0,4 0,4
Afkastningsgrad 3,2 -5,0 1,0 11
Egenkapitalens forrentning 39,5 2,5 5,0 7,5
Egenkapitalandel (soliditet) 9,7 18,5 38,0 241
Statistik (mio. m3 naturgas) 2006 2005 2004 2003
Afsaetning 208 183 228 261
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