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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

Sammenligningstal 2014-2016 er ikke tilrettet foretaget egenkapitalpostering.

Hovedtal

Belgb i t.DKK 2018 2017 2016 2015 2014

Resultat

Nettoomsaetning 299.709 292.104 309.796 304.617 297.402
Index 101 98 104 102 100

Resultat fgr afskrivninger

(EBITDA) 47.761 60.673 72.241 74.025 77.354
Index 62 78 93 96 100
Resultat af primaer drift 26.996 39.380 50.002 51.745 55.042
Index 49 72 91 94 100
Resultat af finansielle poster -24.143  -21.922 -19.330 -20.840 -20.423
Index 118 107 95 102 100
Arets resultat 1.013 11.170 19.342 20.468 19.493
Index 5 57 99 105 100
Balance
Samlede aktiver 905.768 867.101 861.995 830.804 827.597
Index 109 105 104 100 100

Investering i materielle aktiver 35.114 15.361 10.715 17.120 17.315

Index 203 89 62 99 100
Egenkapital 25.278 23.878 352.232 332.890 312.422

Index 8 8 113 107 100
Nggletal
Bruttomargin 28,0% 31,6% 35,2% 35,8% 35,4%
EBITDA-margin 15,9% 20,8% 23,3% 24,3% 26,0%
Egenkapitalens forrentning 4,1% 5,9% 5,6% 6,3% 6,4%
Soliditetsgrad 2,8% 2,8% 40,9% 40,1% 37,8%

Beregning af nggletal

Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og
definitioner fremgar af anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet bestdr i at drive varmeforsyningsvirksomhed i Randers
Kommune i henhold til varmeforsyningsloven og kommunens varmeforsynings-
plan.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets udvikling i aktiviteter

Randers er i udvikling og efterspgrgslen pa grgn fiernvarme er stigende. Den kom-
bination gav et rekordstort antal fijernevarmetilsiutninger i 2018. Malet var 90
tilslutninger, men endte pd i alt 226 nye kunder.

Udbygningen af fjernvarmenettet betgd etablering vest for motorvej E45, hvor en
underboring af 160 meter lange fjernvarmergr uden samlinger var ngdvendig for
at forbinde nettet pa hver side af motorvejen. Det er fgrste gang, den teknik
anvendes under motorvej i Danmark.

Vi startede etableringen af forsyning til sporbyen Scandia i Randers. Omradet er
18,5 hektarer og projektet Igber derfor over flere ar.

2018 blev ogsa aret hvor projektet med udskiftning af alle malere til fjernaflaeste
malere blev pdbegyndt.

Overskudsvarme - endnu et skridt i den grenne retning

Overskudsvarme er en vigtig parameter i en grgnnere varmeproduktion, fordi den
reducerer udledningen af CO2. Vi har allerede samarbejde med Regionshospitalet
Randers og Krematoriet om at aftage deres overskudsvarme. I 2018 indgik vi
samarbejde med Bilka i Randers.

Arets resultat

Selskabets resultatopggrelse for 2018 udviser et resultat pa t.DKK 1.013, og
selskabets balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pa t.DKK
25.278.

Arets resultat er vaesentligt mindre end tidligere ar som fglge af a&endring af reg-
lerne om forrentning af indskudskapital i varmeforsyninger. Resultatet er lidt
mindre end det forventede for aret, men anses dog af ledelsen for tilfredsstillende
udfra de givne rammer.

Selskabet har i 2019 besluttet at acceptere tilbagebetalingen af 269 mio. DKK til
kunderne. Tilbagebetalingen behandles, bortset fra resultateffekt for 2017 af den
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Ledelsesberetning

reducerede forrentning, som en direkte postering pa egenkapitalen med modpost
som skyldig overdaekning til kunderne.

Selskabets forventede udvikling

Verdo Varme fortsaetter i 2019 udbygningen af nettet ligesom selskabet fortsaetter
projektet med opseetning af fjernaflaeste varmemalere.

Selskabets omsaetning for 2019 forventes at udggre til DKK 290-315 mio., mens
resultat fgr skat forventes at blive DKK 0-1 mio.

Miljeforhold

Selskabet tilstreeber at pavirkningen af det eksterne miljg er mindst mulig, hvilket
bl.a. ggr sig geeldende ifm. materialevalg ved renoveringer og nyanlaeg samt af-
skaffelse af affald.

Saerlige risici
Indskudskapital og overdaekning

Forsyningstilsynet har afgjort, at der ikke kan godkendes forrentning af indskuds-
kapitalen i perioden fra 2000 til 2005, som med efterfglgende &rs renters rente
kan opggres til DKK 269 mio. Selskabet er uenig i Forsyningstilsynets afggrelse,
men har valgt at acceptere afggrelsen og henszette belgbet som en forpligtelse
med henblik pa tilbagebetaling over de kommende 3 3r.

Selskabet har over for Forsyningstilsynet anmeldt en indskudskapital pr. 1. marts
1981 pa DKK 381 mio., som, med tilleeg af anmeldt forrentning af indskudskapi-
talen og udtrezek af udbytte frem til ultimo 2018, kan opggres til DKK 64 mio. efter
tilbagebetaling af forrentning for perioden 2000 til 2005. Forsyningstilsynet be-
handler p.t. selskabets anmeldte indskudskapital pr. 1. marts 1981 og forrent-
ningen heraf for perioden 2006 til 2018. Forsyningstilsynets afggrelse kan aendre
den beregnede indskudskapital, herunder den opkraevede forrentning, hvilket i sa
fald vil fa indflydelse pd den regnskabsmaessige egenkapital, der i arsrapporten er
opgjort til DKK 25 mio.

Skattemaessige indgangsvaerdier

SKAT har anmodet om oplysninger omkring fastsaettelsen af selskabets skatte-
maessige indgangsveerdier i 2012. SKAT har oplyst, at indgangsvaerdierne efter
SKAT's opfattelse skal fastlaegges pa grundlag af en indkomstbaseret vardian-
saettelsesmodel. SKAT pataenker sdledes at anvende den samme vaerdianszt-
telsesmodel, som SKAT har anvendt i forbindelse med vandsektorens overgang til
skattepligt.
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Ledelsesberetning

De gnskede oplysninger er fremsendt til SKAT, herunder en redeggrelse for de
selvangivne vardier ud fra en indkomstbaseret veerdianszettelsesmodel. SKAT har
efterfglgende udbedt sig yderligere dokumentation og har p baggrund heraf
nedsat selskabets skattemaessige indgangsveerdier. Afggrelsen er af selskabet
paklaget til Landsskatteretten.

SKAT har i 2018 tabt sagen om vandsektorens skattemaessige indgangsveerdier i
Hgjesteret. Det forventes, at denne afggrelse vil fa en positiv effekt pa skatte-
sagerne i varmesektoren, men det er p.t. uafklaret. Selskabet har, pa trods af
selskabet ikke er enig i afggrelsen, valgt at aendre selskabets afskrivningsgrundlag
i henhold til afggrelsen fra SKAT.

Som fglge af ovenstdende er der usikkerhed omkring den af selskabet opgjorte
overdaekning og opggrelsen af selskabets egenkapital, samt usikkerhed omkring
den belgbsmaessige stgrrelse af den udskudte skat, der kan henfgres til de skatte-
maessige indgangsvaerdier fra selskabets materielle anlaegsvaerdier.

Samfundsansvar

Der henvises til beskrivelsen i koncernregnskabet for Verdo A/S, som kan findes
pa hjemmesiden www.verdo.com via folgende URL-adresse:
https://www.verdo.com/dk/om-verdo/%C3%BBkonomi/
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Note

FiN

Resultatopggrelse

Belgb i DKK 2018 2017
Nettoomsatning 299.709.329 292.104.424
Andre driftsindteegter 0 47.000
Kgb af varme -215.788.708 -199.736.057
Andre eksterne omkostninger -27.502.490 -23.061.886
Bruttofortjeneste 56.418.131 69.353.481
Personaleomkostninger -8.657.242 -8.680.545
Resultat for afskrivning (EBITDA) 47.760.889 60.672.936
Af- og nedskrivninger -20.738.334 -21.262.243
Andre driftsomkostninger -26.641 -30.705
Resultat af primaer drift (EBIT) 26.995.914 39.379.988
Renteindtaegter fra moderselskab 893.614 1.119.317
Renteomkostninger til moderselskab -24.705.000 -22.813.274
Andre finansielle omkostninger -331.144 -228.468
Finansielle poster i alt -24.142.530 -21.922.425
Resultat for skat 2.853.384 17.457.563
Skat af arets resultat -1.840.802 -6.287.792
Arets resultat 1.012.582 11.169.771
Forslag til resultatdisponering:

Overfprt til overfgrt resultat 1.012.582 11.169.771
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Note

Balance

AKTIVER

Belgb i DKK 31.12.18 31.12.17
LANGFRISTEDE AKTIVER

Ledningsnet og -anlaeg 429.378.907 419.638.134
Driftsmateriel 1.559.037 1.641.957
Materielle aktiver under udfgrelse 9.139.307 4.448.609
Materielle aktiver i alt 440.077.251 425.728.700
Langfristede aktiveri alt 440.077.251 425.728.700
KORTFRISTEDE AKTIVER

Ravarer og hjaelpematerialer 1.082.083 1.039.609
Varebeholdninger i alt 1.082.083 1.039.609
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.820.034 1.471.962
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 359.211.394 336.643.769
Udskudt skatteaktiv 90.628.000 94.746.000
Andre tilgodehavender 12.859.255 7.386.559
Periodeafgraensningsposter 89.624 83.949
Tilgodehavender i alt 464.608.307 440.332.239
Kortfristede aktiver i alt 465.690.390 441.371.848
Aktiveri alt 905.767.641 867.100.548
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Note

9
10
11

Balance

PASSIVER

Belgb i DKK 31.12.18 31.12.17
EGENKAPITAL

Aktiekapital 10.000.000 10.000.000
Overfgrt resultat 15.278.329 13.877.569
Egenkapital i alt 25.278.329 23.877.569
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER

Pensionsforpligtelse 9.739.239 10.292.471
Investeringsbidrag, periodisering 56.657.935 52.887.728
Leasingforpligtelser 213.154 319.266
Skyldig overdeekning 160.049.255 185.095.333
Langfristede forpligtelser i alt 226.659.583 248.594.798
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER

Pensionsforpligtelse 420.000 460.000
Investeringsbidrag, periodisering 1.957.370 1.810.509
Leasingforpligtelser 106.112 125.854
Skyldig overdeekning 32.010.000 0
Ansvarlig lanekapital 549.000.000 549.000.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.895.553 1.509.436
Geeld til tilknyttede virksomheder 58.547.316 39.971.176
Anden geeld 1.504.057 1.548.524
Periodeafgraensningsposter 6.389.321 202.682
Kortfristede forpligtelser i alt 653.829.729 594.628.181
Forpligtelseri alt 880.489.312 843.222.979
Passiver i alt 905.767.641 867.100.548

Usikkerhed ved indregning og maling
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Naertstaende parter

Verdo Varme A/S
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Note

12

12

Egenkapitalopggrelse

Aktie- Overfgrt

Belgb i DKK kapital resultat Ialt
Saldo pr. 1. januar 2017 10.000.000 342.232.419 352.232.419
Opkraevet forrentning 2000-2005:

Tilbagefgrt indregnet forrentning 0 -257.621.621 -257.621.621

Selskabsskat heraf 0 56.677.000 56.677.000
Korrigeret saldo pr. 1. januar 2017 10.000.000 141.287.798 151.287.798
Udloddet udbytte i 2017 0 -137.000.000 -137.000.000
Pensionsforpligtelser:

FfEndret aktuarmaessig forudsaetning 0 -3.120.000 -3.120.000

FfEndret udskudt skat af pensioner 0 1.540.000 1.540.000
Overfgrt via resultatdisponering 0 11.169.771 11.169.771
Egenkapital pr. 31. december 2017 10.000.000 13.877.569 23.877.569
Udloddet udbytte i 2017 0 0 0
Pensionsforpligtelser:

AEndret aktuarmaessig forudsaetning 0 498.178 498.178

FAEndret udskudt skat af pensioner 0 -110.000 -110.000
Overfprt via resultatdisponering 0 1.012.582 1.012.582
Egenkapital pr. 31. december 2018 10.000.000 15.278.329 25.278.329

Aktiekapitalen bestar af 10.000 aktier 4 nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt

saerlige rettigheder.

Der er ikke sket a&ndringer af aktiekapitalen de seneste 5 ar.

Opkraevet forrentning 2000-2005:

Forsyningstilsynet har afgjort, at der ikke kan godkendes forrentning af indskuds-
kapitalen i perioden fra 2000 til 2005, som med efterfglgende &rs renters rente kan
opggres til DKK 269 mio. Selskabet er uenig i Forsyningstilsynets afggrelse, men har
valgt at acceptere afggrelsen og hensaette belgbet som en forpligtelse med henblik
pa tilbagebetaling over de kommende 3 3r.

Afggrelsens effekt er, bortset fra resultateffekt for 2017 af den reducerede forrent-
ning, indregnet direkte pa egenkapitalen, idet denne anses som en vaesentlig fejl i
tidligere ars grundlaeggende forudsaetninger for drsregnskabet jf. omtale i anvendt

regnskabspraksis.

Verdo Varme A/S
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Anvendt regnskabspraksis

Krsrapporten for Verdo Varme A/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse med
o .
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder (mellemstor).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.
Arsregnskabet opstilles i DKK.

RETTELSE AF VESENTLIGE FEJL

Forsyningstilsynet har afgjort, at der ikke kan godkendes forrentning af selskabets
indskudskapital for perioden 2000 - 2005 og selskabet har besluttet at acceptere
afggrelsen. Det vurderes, at der ved aflaeggelsen af 8rsregnskabet for 2017 ikke
var belaeg for indregningen af forrentningen af indskudskapitalen for 2000 - 2005,
hvorfor dette anses som en vaesentlig fejl i tidligere ars regnskab.

Den vaesentlige fejl er i drsregnskabet 2018 blevet rettet direkte over egenkapi-
talen primo 2017 med t.DKK -200.945 efter skat med modpost pd under- / over-
daekning med t.DKK 257.622 og udskudt skat med t.DKK 56.677. Andringen har
endvidere pavirket 8rets resultat i 2017 med t.DKK -9.043.

Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal i forhold til tidligere ars indreg-
ning af forrentning af indskudskapital, mens hoved- og nggletal for 2014 - 2016
ikke er tilrettet.

GENERELT

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Verdo A/S, Randers og i det ultimative
koncernregnskab for Den Selvejende Institution Verdo, Randers.

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Endvidere
indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnd arets
indtjening, herunder afskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler
som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske for-
dele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan méles pélideligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkono-
miske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles p3lideligt.

Ved fgrste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende
males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der
indregnes en konstant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres
som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tillaeg/fradrag af den akkumu-
lerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved
fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der frem-
kommer, inden drsrapporten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

Indtzegtsrammer

Selskabet er underlagt de szerlige regler om indtaegtsrammer i henhold til Varme-
forsyningsloven. Reglerne medfgrer, at drets over- eller underdaskning, opgjort
som arets resultat efter Varmeforsyningsloven i forhold til opkraevede priser, skal
tilbagefgres eller kan opkraeves hos forbrugerne ved indregning i efterfglgende ars
priser. Arets over- eller underdeaekning indregnes derfor i nettoomsaetningen. Den
akkumulerede over- eller underdaekning efter Varmeforsyningslovens regler er ud-
tryk for et mellemvaerende med kunderne, og indregnes i balancen under gaeld el-
ler tilgodehavender.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele forbundet
med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af
dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af leasingydelserne, beregnet ved anven-
delse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ 1dnerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksns
som fastlagt for selskabets gvrige anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gezelds-

forpligtelse, og leasingydelsens rentedel omkostningsfgres lgbende i resultatopgg-
relsen.
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Anvendt regnskabspraksis

RESULTATOPG@ORELSE

Nettoomsatning

Salg af varer og ydelser indregnes som nettoomsaetning, nar fordele og risici ved-
rorende de solgte varer og ydelser er overgaet til kgber, nettoomsastningen kan
males pélideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget vil
tilga selskabet.

Investeringsbidrag til daekning af selskabets investeringer i ledningsnet periodise-
res over investeringernes afskrivningsperiode og indgar i omsaetningen.

Nettoomsaetningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive
moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Kgb af varme

Omkostningerne omfatter kgb af varme fra primaert Kraftvarmevaerket i Randers.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til vedligeholdelse af anlaeg,
drift af biler, markedsfgring, lokaler samt administrative omkostninger. Honorarer
til generalforsamlingsvalgt revision er ikke oplyst - der henvises til koncernregn-

skabet for Verdo A/S.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt
andre omkostninger til social sikring m.v. af selskabets medarbejdere. I perso-
naleomkostninger er fratrukket godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger omfatter af- og nedskrivninger af materielle aktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter tab ved salg af materielle aktiver.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat

Skat af rets resultat bestr af 3rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat
og indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til rets resultat,
og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte
pa egenkapitalen.

Selskabet er internationalt sambeskattet med Verdo-koncernens andre skatte-
pligtige koncernselskaber. Selskabsskatten fordeles mellem de sambeskattede sel-
skaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

BALANCE

Materielle aktiver

Materielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaf-
felsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. Kostprisen
for egne opfgrte aktiver omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte til-
knyttet anskaffelsen, herunder kgbsomkostninger og indirekte omkostninger til
lenforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostpris og reduceret med eventuel rest-
veerdi, fordeles linezert over aktivernes forventede brugstid, der udgar:

Ledningsnet og -anlaeg 15 - 45 ar
Malere 1-153r
Driftsmateriel 3-53&r

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle aktiver opggres som forskellen
mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige
veerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen
under andre driftsindteegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Nedskrivning af materielle aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle aktiver gennemgas arligt for at afggre,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskriv-
ning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisations-
veardi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres til det belgb, som for-
ventes at kunne indbringes ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkost-
ninger. Nettorealisationsveerdien opggres under hensyntagen til omszettelighed,
ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris omfatter kgbspris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser samt Andre tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorea-
lisationsveerdi, hvilket normalt udggr nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning
til imgdegaelse af tab.

Tilgodehavender hos og gzeld til tilknyttede virksomheder

Mellemveaerender omfatter dels ikke afregnet intern handel med varer og ydelser
og dels selskabets andel af koncernens cash-pool aftale med kreditinstitut samt
intern afregning af aktuel selskabsskat.

Udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen
som beregnet skat af drets skattepligtige indkomst.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og for-
pligtelser. Udskudte skatteaktiver méles til den vaerdi, hvortil de forventes at blive
anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser indenfor sambeskatningskredsen. Udskudte skatte-
aktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes
udlgst som aktuel skat.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte
driftsomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Forpligtelser

Ydelsesbaserede pensionsforpligtelser indregnes i balancen pa baggrund af aktuar-
maessig opggrelse af forpligtelserne og dagsvaerdierne af de tilhgrende pensions-
aktiver. Aktuarmaessige gevinster og tab hidrgrer fra endringer i de aktuarmaes-
sige forudseetninger, herunder demografiske og makrogkonomiske forhold, og
indregnes direkte pd egenkapitalen. Pensionsomkostninger, som indregnes i resul-
tatopggrelsen, bestar af omkostninger til pensioner som vedrgrer regnskabsaret,
beregnede renteomkostninger samt afkast af de tilhgrende pensionsaktiver.

Investeringsbidrag, Ansvarligt 1&n, Leverandgrer af varer og tjenesteydelser samt
Anden geld males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel
vaerdi.

Investeringsbidrag til deekning af selskabets investeringer i ledningsnet indtaegts-
fores over en 40 ars periode fra modtagelsen svarende til afskrivningsperioden for
selskabets materielle aktiver.

NOGGLETAL

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger:

Bruttoresultat * 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin

EBITDA * 100
Nettoomsaetning

EBITDA-margin

Ordinzert resultat efter skat * 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning

Egenkapital ultimo * 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad

Definitioner:
Bruttoresultat Nettoomsaetning fratrukket direkte omkostninger.

EBITDA Resultat fgr afskrivninger.

PENGESTROMSOPGORELSE

Selskabet udarbejder ikke selv pengestrgmsopggrelse, idet denne indgar i kon-
cernregnskabet for Verdo A/S.
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Noter

1. Usikkerhed ved indregning og méling

I arsregnskabet for regnskabs3ret 2018 er der folgende usikkerheder ved indreg-
ning og maling, der skal bemaerkes:

Indskudskapital og overdaekning

Forsyningstilsynet har afgjort, at der ikke kan godkendes forrentning af indskuds-
kapitalen i perioden fra 2000 til 2005, som med efterfglgende ars renters rente
kan opggres til DKK 269 mio. Selskabet er uenig i Forsyningstilsynets afggrelse,
men har valgt at acceptere afggrelsen og hensaette belgbet som en forpligtelse
med henblik pa tilbagebetaling over de kommende 3 &r.

Selskabet har over for Forsyningstilsynet anmeldt en indskudskapital pr. 1. marts
1981 pd DKK 381 mio., som, med tillzeg af anmeldt forrentning af indskudskapi-
talen og udtraek af udbytte frem til ultimo 2018, kan opggres til DKK 64 mio. efter
tilbagebetaling af forrentning for perioden 2000 til 2005. Forsyningstilsynet be-
handler p.t. selskabets anmeldte indskudskapital pr. 1. marts 1981 og forrent-
ningen heraf for perioden 2006 til 2018. Forsyningstilsynets afggrelse kan andre
den beregnede indskudskapital, herunder den opkrasvede forrentning, hvilket i sd
fald vil fa indflydelse p8 den regnskabsmassige egenkapital, der i arsrapporten er
opgjort til DKK 25 mio.

Skattemaessige indgangsvaerdier

SKAT har anmodet om oplysninger omkring fastsaettelsen af selskabets skatte-
maessige indgangsvaerdier i 2012, SKAT har oplyst, at indgangsvaerdierne efter
SKAT's opfattelse skal fastleegges p8 grundlag af en indkomstbaseret vaerdian-
sattelsesmodel. SKAT patzenker sdledes at anvende den samme vaerdiansaet-
telsesmodel, som SKAT har anvendt i forbindelse med vandsektorens overgang til
skattepligt. De gnskede oplysninger er fremsendt til SKAT, herunder en redegg-
relse for de selvangivne veerdier ud fra en indkomstbaseret vaerdiansattelses-
model. SKAT har efterfglgende udbedt sig yderligere dokumentation og har pa
baggrund heraf nedsat selskabets skattemaessige indgangsveerdier. Afggrelsen er
af selskabet p8klaget til Landsskatteretten.

SKAT har i 2018 tabt sagen om vandsektorens skattemaessige indgangsvaerdier i
Hgjesteret. Det forventes, at denne afggrelse vil f8 en positiv effekt p3 skatte-
sagerne i varmesektoren, men det er p.t. uafklaret. Selskabet har, pd trods af
selskabet ikke er enig i afggrelsen, valgt at sendre selskabets afskrivningsgrundlag
i henhold til afggrelsen fra SKAT. Som fglge af ovenstdende er der usikkerhed
omkring den af selskabet opgjorte overdaekning og opggrelsen af selskabets egen-
kapital, samt usikkerhed omkring den belgbsmaessige stgrrelse af den udskudte
skat, der kan henfgres til de skattemaessige indgangsvaerdier fra selskabets mate-
rielle anlaegsvaerdier.
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Noter

Belgb i DKK 2018 2017
2. Personaleomkostninger

Gager og Ignninger 9.335.852 9.228.136
Pensioner 655.049 638.803
Andre omkostninger til social sikring 123.082 107.867
Heraf aktiveret p8 anlaegsaktiver -1.456.741 -1.294.261
Ialt 8.657.242 8.680.545
Gennemsnitlig antal medarbejdere 16 16

Vederlag til direktion og bestyrelse er ikke oplyst, idet der kun er én person, som

har f3et udbetalt vederlag.

3. Skat af &rets resultat

Arets aktuelle skat -2.167.198 4.576.792
Arets udskudte skat 4.008.000 1.711.000
Arets skat i alt 1.840.802 6.287.792
Skat af rets resultat forklares s3ledes:
Beregnet 22% skat af arets resultat fgr skat 627.744 3.840.664
Skatteeffekt af:

Ikke fradragsberettigede omkostninger 1.213.058 2.447.,128
Ialt 1.840.802 6.287.792
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Noter

4. Materielle aktiver Malere, Materielle
ledningsnet Drifts- aktiver under
Belgb i DKK og -anlaeg materiel udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 1.121.202.369 4.383.907 4.448.609
Feerdiggjorte anlaeg 30.210.442 0 -30.210.442
Tilgang 0 212.386 34.901.140
Afgang -9.402.388 0 0
Kostpris pr. 31. december 1.142.010.423 4.596.293 9.139.307
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 701.564.235 2.741.950 0
Afskrivninger 20.443.028 295.306 0
Afskrivninger, afhaendede aktiver -9.375.747 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 712.631.516 3.037.256 0
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 429.378.907 1.559.037 9.139.307
Regnskabsmaessig veerdi af finansielt leasede
materielle aktiver udger 0 314.267 0
Afhaendede aktiver:
Salgssum for afhaendede aktiver 0 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi -26.641 0 0
Tab -26.641 0 0
Tab indregnes under Andre driftsomkostninger.
Belgb i DKK 2018 2017
5. Udskudt skat
Saldo pr. 1. januar 94.746.000 38.911.000
Korrigeret saldo pr. 1. januar:

Skat af egenkapitalregulering i tidligere ar 0 56.677.000
Udskudt skat fra tidligere &r 0 -1.551.000
Skat af egenkapitalposteringer -110.000 2.420.000
Arets regulering af udskudt skat -4.008.000 -1.711.000
Saldo pr. 31. december 90.628.000 94.746.000

Udskudt skat fremkommer som tidsmaessige forskelle pd regnskabs- og skattemaes-
sige afskrivninger pd materielle aktiver. Forpligtelsen vil Isbende over de kommende
ar reduceres som aktuel skat, dog afheengig af starrelse af fremtidige investeringer.
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Noter

Belgb i DKK 2018 2017
6. Skyldig overdaekning

Saldo pr. 1. januar 185.095.333  -96.771.481
Korrigeret saldo pr. 1. januar:

Opkreevet forrentning 2000-2005, tilbagefgrt 0 257.621.621
Arets regulering 6.963.922 24.245.193
Saldo pr. 31. december 192.059.255 185.095.333
7. Investeringsbidrag, periodisering
Periodisering pr. 1. januar 54.698.237 51.992.721
Modtaget investeringsbidrag i ar 5.874.438 4.516.025
Indtaegtsfart investeringsbidrag i ar -1,957.370 -1.810.509
Periodisering pr. 31. december 58.615.305 54.698.237
Heraf medtaget som kortfristet gaeld -1.957.370 -1.810.509
Langfristet geeld 56.657.935 52.887.728
Restgeeld efter 5 ar 48.828.453 45.645.700
8. Langfristede gaeldsforpligtelser

Skyldig Pensions- Leasing-
Belgb i DKK overdaekning forpligtelser forpligtelse
Geeld i alt pr. 31. december 192.059.255 10.159.239 319.266
Afdrag naeste ar -32.010.000 -420.000 -106.112
Langfristet andel 160.049.255 9.739.239 213.154
Restgaeld efter 5 ar 0 8.059.000 0

Ansvarlig l3nekapital skyldes til moderselskabet Verdo A/S, hvor der er lavet tilbage-
traedelseserklzaering overfor gvrige kreditorer.

Pensionsforpligtelser afvikles i takt med udbetaling af pensioner.
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Noter

Belgb i DKK 2018 2017

9. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed:
Leasingaktiver til sikkerhed for leasingforpligtelser 314.267 446.426

10. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i Verdo Koncernen, og selskabet
haefter ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter med de pgvrige selskaber
i sambeskatningen. Skyldig selskabsskat pr. 31.12.18 fremgar af koncernregnskabet
for Verdo A/S, Randers.

Lejeforpligtelser til moderselskabet udggr arligt t.DKK 600.

Selskabet har indgéet finansielle leasingkontrakter, der alle er indregnet i balancen.

11. Naertstdende parter
Verdo A/S, Randers (moderselskab) har bestemmende indflydelse i selskabet.

Alle transaktioner med neertstdende parter er foretaget pa markedsmaessige vilkar.

12. Forslag til resutlatdisponering

Overfart til overfgrt resultat 1.012.582 11.169.771
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Ledelsespdtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 for Verdo Varme A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Der er vaesentlig usikkerhed vedrgrende den opgjorte overdaekning, opggrelse af
selskabets egenkapital og skattemaessige indgangsvaerdier pa anlaegsaktiver. Der

henvises til naeermere omtale i note 1.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Randers, den 6. maj 2019

Jeé er S. Sahl

Kenneth R. H. Jeppesen
Neestformand

Hans Christiarl Wenzelsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Verdo Varme A/S
Konklusion

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 i overens-

stemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Verdo Varme A/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifslge
disse standarder og krav er nasrmere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gzaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores op-
fattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmaerksomheden pa note 1 i arsregnskabet, som beskriver den usik-
kerhed der er omkring den af selskabet opgjorte overdaekning og opggrelsen af
selskabets egenkapital, samt den usikkerhed der er omkring den belgbsmaessige
stgrrelse af den udskudte skat, der kan henfgres til de skattemaessige indgangs-
veaerdier pa selskabets materielle anlaegsaktiver. Vores konklusion er ikke modifi-
ceret vedrgrende dette forhold.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtryk-
ker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt
inkonsistent med regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa
anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.
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Den uafheengige revisors revisionspdtegning

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraeve-
de oplysninger i henhold til 8rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesbe-
retningen.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
et regnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets
evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selska-
bet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og
at afgive en revisionspdtegning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et
hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vasentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traffer
pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi
faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisions-
handlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er til-
straekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end
ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sidesaettelse af intern kontrol.

» Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som
ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det
opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at forts=tte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmearksom pa oplysninger herom i regnskabet eller,
hvis s8danne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortszette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnska-
bet, herunder noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underlig-
gende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvi-
sende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang

og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige ob-
servationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi iden-
tificerer under revisionen.

Aarhus, den 6. maj 2019

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVRnr. 33771231

élaus Dalageri

Statsaut. Revisor
MNE-NR.: mne26745
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