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Verdo A/S

Hoved- og nggletal

Hoved- og ndgletal er steerkt pavirket af saerlige poster i 2020 - der henvises til note 3.

HOVEDTAL - KONCERN

Belgb i t.DKK 2020 2019 2018 2017 2016
RESULTAT

Nettoomsatning 2.437.610 2.615.643 2.365.226 2.401.662 2.589.530
EBITDA 83.299 98.683 257.424 251.123 281.245
Resultat af primeer drift -376.813 -270.760 96.102 95.286 124,515
Resultat af finansielle poster -27.729 -19.699 -12.423 -28.199 -56.559
Resultat af fortszttende aktiviteter far skat -404.542 -290.459 83.679 67.087 67.956
Arets resultat -407.522 -267.737 66.705 35.652 -120.746
BALANCE

Samlede aktiver 2.836.898 3.301.382 2.880.603 3.015.825 3.242.668
Investering i materielle aktiver 193.431 283.766 144931 129.253 96.536
Egenkapital 550.571 950.038 1.251.477 1.182.607 1.328.767
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Verdo A/S

Hoved- og nggletal

Hoved- og negletal er staerkt pavirket af saerlige poster i 2020 - der henvises til note 3.

Belgb i t.DKK 2020 2019 2018 2017 2016
LIKVIDITET

Nettopengestrom fra:

Driftsaktiviteter 227.666 25.812 331.644 234.911 230.153
Investeringsaktiviteter -196.252 217.868 -89.508 7.705 -127.473
Finansieringsaktiviteter -44.004 -42.467 -63.328 -40.527 -38.729
Arets likviditetsvirkning -12.590 201.213 178.808 202.089 63.951
N@GLETAL

Bruttomargin 20,6% 4,8% 25,4% 24,4% 22,4%
Bruttomargin, korrigeret 17,5% 19,8% 25,4% 24,4% 22,4%
EBITDA—mé rgin 3,4% 3,8% 10,9% 10,5% 10,9%
EBITDA-margin, korrigeret 1,7% 7,2% 10,9% 10,5% 10,9%
Finansiel gearing 4,9 4,5 2,1 3,0 3,5

Finansiel gearing, korrigeret 10,2 2,0 2,1 3,0 3,5

Egenkapitalens forrentning -54,3% -26,8% 6,1% 3,4% -9,6%
Egenkapitalens forrentning, korrigeret -17,2% 2,0% 6,1% 3,4% -9,6%
Soliditetsgrad 19,4% 28,8% 43,4% 39,2% 41,0%

-4-
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Koncernens og selskabets vasentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i at fungere som holdingselskab for dattervirksomheder i Verdo-koncernen, samt dermed
i forbindelse bestdende virksomhed, herunder drift af de bygninger, hvorfra koncernens aktiviteter udgves. Desuden
fungerer selskabets som "shared servicecenter” for koncernens selskaber.

Koncernens formél er at drive virksomheden indenfor energi, forsyning og kommunikation til gavn for selskabets
kunder og lokalomradet. Samt anden virksomhed — der efter bestyrelsens skgn — er forbundet dermed. Her under
eksempelvis produktions-, distributions- og forsyningsvirksomhed og installations- og servicevirksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Endnu et 3r med ekstra modstand
Vores regnskaber de sidste par ar har vaeret praeget af en rakke sager, der har slidt p& vores omdemme, vores
forretning og vores medarbejdere. Det er der ingen tvivl om. Det har vi desvaerre heller ikke vaeret forskanet for i
2020, hvilket — kombineret med, at driften flere steder var udfordret, blandt andet pa grund af COVID-19 — gor 2020 til
et ar, vi vil huske som meget udfordrende.

Veerdisat for hgjt

Arets resultat efter skat ender pa minus 408 mio. DKK, hvilket primaert skyldes en nedskrivning af anlaegsaktiver i
Verdo Varme A/S og Verdo Produktion A/S pa 307 mio. DKK. Anlagsvaerdierne i reguleringsregnskaberne for de to
selskaber var sat for hgjt, og Forsyningstilsynet har vurderet, at vaerdien af vores regulatoriske anlaegsaktiver i Verdo
Varme A/S og Verdo Produktion A/S blev sat for hgjt for mere end ti 3r siden. Det betyder rent teknisk, at vi skal
nedskrive vardien af vores regulatoriske anlaeg med 307 mio. DKK. Denne korrektion pavirker drsregnskabet med 217
mio. DKK, da vi hensatte 90 mio. DKK i 2019 og forringer dermed regnskabet med et tilsvarende belgb. Selv efter
nedskrivningen er der positive afskrivningsgrundlag i bade Verdo Varme A/S og i Verdo Produktion A/S, og derfor vil
det ikke f@re til en tilbagebetaling, som vi har set det med andre sager i tidligere ar.

Det er naturligvis utroligt aergerligt, at endnu en sag skal pavirke vores regnskab negativt — ikke mindst nar det drejer
sig om en fejl, som ligger flere artier tilbage — men vi veelger at se vores handtering af sagen som et skridt mod en
bedre dialog med og gget transparens i forhold til myndighederne, vores kunder og omverden i gvrigt. Vi er p3 vej i
den rigtige retning og far Igbende lukket de huller, der kan skade vores forretning og omdgmme.

Uventede sving pé bjerget

Hvert ar oplever vi store udsving pa vores vej. | 2020 har de imidlertid veeret stgrre og vildere, end vores prognoser og
budgetter har kunnet forudsige — blandt andet pa grund af COVID-19 og vejret. Driften har vaeret udfordret af hgje
temperaturer igennem hele 2020 og store udsving i ravare- og elpriserne, hvilket alt sammen har haft negativ
indvirkning pa vores bundlinje.

COVID-19 har pavirket os gkonomisk pd flere mader. Pandemien har udfordret vores salg inden for flere
forretningsomrader, fordi beslutningsprocesser er blevet lzengere, og kundernes kgbsbeslutninger er blevet udskudt.
Det har blandt andet ramt Verdo Teknik A/S pa salget, men ogsd Verdo Trading A/S er blevet ramt af COVID-19
udfordringer. Her har svigtende efterspgrgsel affgdt af varme vintre, COVID-19 og voksende lagre givet os et historisk
darligt ar. Vi har desuden efter flere ars underskud valgt fuldstaendigt at lukke vores aktiviteter i Storbritannien, hvilket
har pafert os et tab pa 15 mio. DKK.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Derudover har Verdo-koncernen vaeret udsat for underslaeb i sit amerikanske datterselskab Carbon Partners Inc. for
29 mio. DKK. Det er der nu taget hand om juridisk.

Stort underskud

Samlet set medfgrer det, at koncernens omsaetning ender pa 2,4 mia. DKK sammenlignet med 2,6 mia. DKK i 2019.
Driftsresultatet (EBITDA) er pa 83 mio. DKK sammenlignet med 99 mio. DKK i 2019, mens resultat fgr skat — men
inklusiv ophgrende aktiviteter — er minus 408 mio. DKK. Nar vi har korrigeret for de szerlige poster, er resultatet minus
143 mio. DKK. Resultatet af de fortsaettende aktiviteter er minus 393 mio. DKK.

Trods den store nedskrivning i Verdo Varme A/S og Verdo Produktion A/S skal der ikke ske tilbagebetaling til
kunderne, da der fortsat er en positiv afskrivningssaldo til indregning i priserne.

Vi forventer fortsat de belgb der blev hensat i tidligere ar, daekker tilbagebetalingerne fra de ar henszettelserne skete.
Vi har i 2020 hensat 18 mio. DKK i Verdo Go Green A/S til tilbagebetaling af for hpje omkostninger i forbindelse med
energispareaktiviteter. Der er ingen afggrelser pa omradet, men vi har for at vare pa den sikre side alligevel hensat
pengene. Samlet set er koncernens likviditet fortsat saerdeles god.

Vi anser pa baggrund af ovenstdende forhold drets resultat som utilfredsstillende. Men vores selskabskonstruktion
som en selvejet og forbrugerstyret virksomhed, der ikke skal betale udbytte til aktionaerer eller andre ejere, gor, at vi
er en sund virksomhed, der nok skal komme igennem problemerne.

Fortsat lave renter

2020 var praeget af lave renter pa trods af tidligere forventninger om rentestigninger. De lave renter har dog haft en
beskeden driftsmaessig pavirkning, da koncernens gzld er lav. Den finansielle gearing ved regnskabsarets afslutning er
4,9. Det er en forringelse fra 2020, hvor gearingen var pa 4,5. Gearingen er sarligt pavirket af de nedskrivninger, der
har veeret ngdvendige i Carbon Partners Inc., Verdo Trading A/S og Verdo Energy Systems A/S.

En anden afledt effekt af de meget lave renter er, at koncernens renteswaps havde en negativ vaerdi ved udgangen af
2020. Arets samlede veerdiregulering af renteswaps udggr minus 14 mio. DKK. Det er vigtigt at understrege, at det
alene er egenkapitalen, der bliver pavirket af dette, eftersom Verdo ikke skal stille likviditet til rddighed for swaps. P3
langt sigt vil hverken resultat eller egenkapital blive pavirket af swaps.

Kommerciel og reguleret forretning

Indtjeningen i Energi, forsyning og elsalg — altsd de regulerede omrader — blev p4 EBITDA 120 mio. DKK, mens de
kommercielle omrader (Trading, Energy og Teknik) har haft et sveert ar og bidrager med minus 52 mio. DKK. Dermed
har bidraget fra de kommercielle omrader i 2020 veeret vaesentlig lavere end tidligere. Der er taget initiativ til at
a@ndre dette — blandt andet gennem vores strategi StepTogether. Vi har store forventninger til de kommercielle
aktiviteter i Energy og Teknik i 2021.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Balancen

Koncernens utilfredsstillende driftsresultat (EBITDA) pa 83 mio. DKK samt ikke mindst nedskrivning af anleegsaktiverne
for 307 mio. DKK pavirkede ogsa Verdo-koncernens egenkapital, der ved udgangen af aret var 551 mio. DKK.
Soliditeten er 19,4 %. Begge dele er et fald i forhold til 2019. Saerligt soliditeten er pavirket af den store nedskrivning.
En soliditet pd under 20 er usaedvanligt for en koncern som Verdo, men her er det saerligt vigtigt at ggre opmaerksom
pé, at soliditeten pa de kommercielle omrader er pd 67 %, mens den for de regulerede omrader — hvor sikkerheden
for cashflowet er hgjt — er pd 12 %. Likviditeten er pa trods af store tilbagebetalinger til varmekunderne fortsat god.
Der er indgaet robuste aftaler med koncernens banker om deres fortsatte support i de kommende r.

Vaesentlige haendelser efter regnskabsaérets afslutning

Den generelle nedlukning som fglge af COVID-19 fortsatte ind i 2021 og har seerligt gjort fysiske kundebespg
vanskelige. Det har haft betydning for de kommercielle forretningsomrader.

Forlgbet med Randers Kommune om priserne pa rent vand fra Verdo Vand A/S er ved regnskabets godkendelse taet p3
at veere afsluttet. De priser, som Verdo Vand A/S har opkraevet, er forventeligt lovlige og indeholder den aftalte
tilbagebetaling. Derfor er er ikke grundlag for at justere vandpriserne i 2021. Vandsagen har ingen regnskabsmaessig
betydning.

Forventninger til 2021

Verdo forventer et vaesentlig bedre resultat i 2021 end i de foregdende to &r. Med den netop godkendte strategi
StepTogether og den nye organisering er det vores forventning, at Verdo star i en god position.

Allerede i starten af 2021 har vi set et opadgdende pres pé renterne, og det forventes, at vi i 2021 kommer til at se et
renteniveau, der ligger hgjere end i de foregiende ar, om end stadig p3 et lavt niveau.

Vi forventer fortsat, at COVID-19 vil have indflydelse pa saerligt de kommercielle omrader, hvor salg af nye entrepriser
og kontrakter besveerligggres af restriktionerne. Der kan ligeledes komme konkurser, der vil ramme alle koncernens
forretningsomrader, nar hjalpepakkerne ophgrer.

Usikkerhed ved indregning og maling

Koncern

Forrentning af Indskudskapital og ldn i varmeaktiviteten

Koncernen har gennem en arrekke haft en dialog med Forsyningstilsynet om forrentning af indskudskapital for
varmeaktiviteterne og om transaktioner mellem koncernens kommercielle og regulerede aktiviteter. Det er dels
forrentning af indskudskapitalen, der har vaeret opkraevet for varmeaktiviteter siden 2000, og dels koncerninterne
renter af 13n i varmeaktiviteten siden 2013.

Forsyningstilsynet traf i 2019 endelig afggrelse i to sager om forrentning af indskudskapital i Verdo Varme A/S. | 2020
er der kommet en endelig afgdrelse i sagen om forrentning af indskudskapital for Verdo Produktion A/S. Der er
pabegyndt tilbagebetaling af de to fgrste sager, mens der afventes Forsyningstilsynets godkendelse af
tilbagebetalingsplan for den tredje sag.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Koncernen er fortsat uenig i dele af afggrelserne i Verdo Varme A/S og har anket dette til Energiklagenavnet. Det kan
for nuvaerende ikke vurderes i hvilket omfang hel eller delvis medhold i klagerne vil reducere det indregnede belgb.
Koncernen afventer fortsat en afggrelse vedrgrende renter af 1an i varmeaktiviteten, som forventes i fgrste halvar
2021. Der er indregnet 124 mio. DKK i regnskabsposten Tidsmaessige forskelle, henlaeggelse og overdsekning,
Varmeforsyningsloven pr.31. december 2020

Nedskrivning af regulatoriske anlaegsvaerdier

Forsyningstilsynet har i 2019 genoptaget sagerne omkring de regulatoriske anlaegsvaerdier i koncernens
varmeselskaber og der har siden vaeret en raekke drgftelser herom. Koncernen har i 2020 opgjort et nyt regulatorisk
afskrivningsgrundlag, hvilket har medfgrt en nedskrivning af anlagsvaerdierne i koncernens varmeselskaber.
Nedskrivningen udger i alt 307 mio. DKK, hvoraf 90 mio. DKK var hensat i 2019. Regnskabet for 2020 er siledes
negativt pavirket med 217 mio. DKK i ar som fglge af sagerne. Der er fortsat dialog med Forsyningstilsynet vedr.
nedskrivningerne. Nedskrivningerne forventes ikke at medfgre en tilbagebetaling til varmeforbrugerne, men
nedszetter muligheden for at indkraeve belgbene fremadrettet.

Opkraevede omkostninger til skatter

Koncernen har primo 2021 pabegyndt dreftelser med Forsyningstilsynet vedrgrende eventuel tilbagebetaling af
skatter opkraevet ved forbrugerne i Verdo Varme A/S og Verdo Produktion A/S. Drgftelserne omhandier vurderingen
af, om skat er helt eller delvis en ngdvendig omkostning for selskaberne. Det er pa nuvaerende tidspunkt ikke muligt at
vurdere de regnskabsmaessige konsekvenser eller hvornar drgftelserne forventes afsluttet. Det er vores vurdering, at
forholdet ikke skal indregnes i regnskabet.

Moderselskabet

Indregning af afgerelser fra Forsyningstilsynet i datterselskaberne

Der eksisterer en vaesentlig usikkerhed ved indregning af kapitalandele i moderselskabet. Den vaesentlige usikkerhed
bestar i indregning af afggrelser fra Forsyningstilsynet i datterselskaberne, Verdo Varme A/S og Verdo Produktion A/S,
der pavirker vaerdien af kapitalandelene. Der henvises til neermere omtale vedrgrende vaesentlig usikkerhed ved
indregning og maling i koncernen.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Corporate Social Responsibility

Lovpligtig redeggrelse om samfundsansvar i h.t. ARL § 99 a

| Verdo har vi en vision om at vaere et grgnt skridt foran — sammen. Vi ser det som en del af vores samfundsansvar at
bidrage til den grenne omstilling og levere beeredygtig energi. Det er en vigtig vision, for p3 verdensplan udggr
fossilebraendsler stadig mere end 80 % af klodens samlede energiforbrug.

| 2015 vedtog FN 17 verdensmal for baeredygtig udvikling frem mod 2030. Verdensmalene har defineret en ny og
forbedret ramme for, hvordan virksomheder kan bidrage til at Igse de store globale klimaudfordringer. Verdo
erkender, at vi er en del af problemet. Men deraf falger ogs3, at vi er en del af lgsningen. Derfor arbejder vi miirettet
med FN’s 17 verdensmal.

Verdo bergrer direkte eller indirekte alle 17 verdensmal. Der er dog en raekke af dem, hvor vi i seerlig grad har
kompetencer til at bidrage med Igsninger. | 2019 implementerede vi i vores strategi verdensmal #6 Rent vand og
sanitet, verdensmal #7 Bzeredygtig energi, og verdensmal #13 Klimaindsats. Det har vi arbejdet videre med i 2020.

Miljg og klimaforhold

Verden stdr over for en markant klimaudfordring. Forskere har pavist behovet for at begraense den globale
opvarmning til 1,5 °C for at beskytte livet pa Jorden. Det vil sandsynligvis udlgse varige konsekvenser for natur og
mennesker, hvis vi bevaeger os over den graense. For at forblive under en temperaturstigning p4 1,5 °C er vi ngdt til at
halvere den globale CO2-udledning inden 2030 og reducere til nul senest i 2050. Det bliver forklaret i IPCC Special
Report on the impacts of global warming of 1.5 °C.

Baeredygtig energi er det centrale indsatsomrade for os. Det er kernen i Verdo og derfor en naturlig del af vores
aktiviteter. Vi skaber lgsninger med fokus pa energieffektivisering og lavere forsyningspriser, CO2- og NOx-reduktion
samt rent og rigeligt vand.

Verdensmdl #6 - Rent vand og sanitet

| Danmark har vi alle adgang til rent drikkevand — en ressource, de fleste tager for givet. Men som i resten af verden er
vores drikkevand truet af forurening. Verdo udvider derfor Ipbende indsatsen for at sikre grundvandet og dermed
sikre rent drikkevand til forbrugerne i lokalsamfundet. | 2020 blev der udtaget 48 vandprgver pa henholdsvis
vandvaerker og hos forbrugere pa ledningsnettet, jeevnfar det lovpligtige analyseprogram. Alle vandpraver overholdt
vandkvalitetskravene. Udover de lovpligtige prever udtager vi hver 14. dag vandprgver til egenkontrol via den sakaldte
bactiquant-analyse, der giver resultater for alle bakterier i en vandprave.

Verdensmdl #7 Baeredygtig energi

Verdensmal #7 handler om at garantere adgang til sikker og baeredygtig energi til overkommelige priser. Vores tilgang
er at pge anvendelsen af certificeret biomasse i form af traeflis og holde forbruget af kul p3 et absolut minimum. P3
den made nedbringer vi ar efter ar vores CO2- og NOx-udledning.

Vi udskifter hvert ar et stigende antal gadelys til LED for at reducere energiforbruget og hermed CO2-udledningen fra
belysning. Desuden arbejder vi intensivt pa at tilbyde kunderne relevant infrastruktur, der i endnu hgjere grad
bidrager til den grgnne omstilling.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Verdensmél #13 Klimaindsats

Verdensmal #13 fokuserer pa en hurtig bekaempelse af klimaforandringerne ved blandt andet at nedbringe effekten af
drivhusgasser. Det er baggrunden for, at Verdo laenge har vaeret optaget af at anvende overskudsvarme fra industrien.
| Randers samarbejder vi med Bilka, krematoriet og regionshospitalet om at optage deres spildvarme fra produktionen
i stedet for, at det blot bliver sendt ud i den bla Iuft. | energiaftalen fra 2018 indgar, at virksomhedernes
overskudsvarme i fremtiden skal udnyttes langt bedre til gavn for borgerne og for klimaet. Bedre udnyttelse af
overskudsvarme reducerer varmeomkostningerne for forbrugerne og brugen af braendsler i varmeproduktionen.
Verdo's initiativer pa omradet svarede i 2020 samlet set til ca. 89 husstandes arlige varmeforbrug. | 2021 vil vi lede
efter flere muligheder for at udnytte overskudsvarme i Randers og Herning.

Med et stigende forbrug af trae — bade i energisektoren og til byggebranchen - bliver behovet for baeredygtig skovdrift
stgrre. Det skaber et naturligt fokus pa certificering og dokumentation. Her spiller de internationale
certificeringsordninger en vigtig rolle. Certificeringerne skaber konsensus om, at vi skal arbejde for ansvarlig skovdrift.
Derfor indgar Verdo partnerskaber med vores leverandgrer og brancheorganisationer om at bevage markedet og
skovindustrien i en mere ansvarlig retning.

Bzeredygtig biomasse

| Verdo kraever vi, at alt indkgb af traebaseret biomasse er certificeret af anerkendte og uvildige organisationer. P4 den
méade er vi med til at opretholde skovenes gkosystemer, at sikre ansvarlige og lovlige arbejdsprocesser samt at give
lande med udbredt skovbrug gkonomiske incitamenter til at udvikle en baeredygtig produktion.

For at sikre beeredygtigt indkgb af vores braendsler har vi FSC® CoC-certificering og SBP CoC-certificering. Vi har
desuden NEPCon Generic CoC-certificeret. Verdo er en af de fgrste store biomasseleverandarer i Danmark, der opnar
dette. PEFCTM -sporbarhedscertifikat er et af verdens fgrende skovcertificeringssystemer, der certificerer skovarealet
og de produkter, det leverer. | PEFCTM -certificerede skove tages der ved skovning dokumenteret hensyn til
biodiversitet, klima, arbejdere og lokalbefolkning. Traeet kan spores hele vejen fra skov til savvaerk og videre til butik
eller forbraendingsanlag. Med certificeringerne sikrer vi séledes, at vi kgber bzeredygtigt og ansvarligt ind, samt at
biomassen er produceret under ordnede gkonomiske, sociale og miljgmaessige forhold.

Vi har ogsa vaeret med til at udforme energiselskabernes brancheaftale om basredygtig biomasse. Den stiller krav om,
at 90 % af det samlede braendsel i branchen skal vaere certificeret og hentet fra baeredygtige ressourcer. Verdo ser
beeredygtig biomasse som den grgnne bro til en fossilfri fremtid. CO2-reduktionen ved brug af biomasse er over 90 % i
forhold til at bruge kul som braendsel. Kul udleder altsd mere CO2 end trae, og mens optagelsen af CO2 i planter sker i
Ipbet af artier, er den for kul millioner af ar.

Traeer kan spille en vigtig rolle i at igse klodens klimaudfordringer. Fra naturens side er traeer formidable til at opsuge
CO2 fra atmosfzeren. Et stort bggetrae med en diameter pd 50 cm og en hgjde pd 26 m kan i Igbet af sin levetid for
eksempel binde kulstof, der svarer til 4,30 tons CO2. Fotosyntese er skovenes naturlige bidrag til at hjaelpe klimaet.

Vi planter allerede traeer og beskytter skovarealer - eksempelvis var vi med til at plante Oust Mglle Folkeskov i 2016,
og i 2019 overtog vi Randers Sgnderskov pa 39 hektar. | 2020 har denne indsats imidlertid vaeret begraenset pa grund
af udfordringen med COVID-19. Vi haber at kunne udvide skovplantningen i 2021.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Indsats og resultat

Takket veeret vores dygtige medarbejdere pd Randers Kraftvarmevaerk har vi i 2020 kunnet mile en meget hpj
virkningsgrad pa anlaegget. Det betyder et lavere forbrug af braendsel og dermed en reduktion i CO2-udledningen. Den
gode virkningsgrad pa anleegget skyldes et stort drifts- og optimeringsarbejde. Fra 2002 til i dag har Randers
Kraftvarmevaerk reduceret CO2-udledningen med 99,2 %. Omstillingen af Randers Kraftvarmevaerk har vaeret helt
afggrende for at reducere CO2-aftrykket i fjernvarmeproduktionen og dermed nedbringe de negative effekter pa
klimaet. | 2020 var vores samlede forbrug af biomasse pa Randers Kraftvarmeveerk 180.898 tons, mens forbruget af
kul var 444 tons svarende til 0,24 % af det samlede brandselsforbrug. Samlet set har vi reduceret vores CO2-
udledning med 13 % fra 2994 tons i 2019 til 2606 tons i 2020. Vores succes med at nedbringe CO2-udledningen i 2020
skyldes hovedsageligt, at vi har optimeret vores produktionsplanlaegning og driftssikkerhed.

I 2020 har vi haft en minimal stigning i kulforbruget i forhold til sidste &r. Vi bruger udelukkende kul som
reservebraendsel, hvis der opstar problemer og til at starte kedlerne op efter stop.

| Verdo fokuserer vi pa at reducere udledningen af NOx. Det sker blandt andet ved at analysere og optimere
biomassens sammensaetning ngje. | 2020 lykkedes det os at reducere NOx-udledningen med 31.793 kg dels ved et
mindre braendselsforbrug og dels ved mindre kvzelstof i biomassen. Det er en reduktion fra 2019 til 2020 p& godt 16 %.
isamme periode har vi reduceret CO2-udledningen med 13 % eller 388 tons. Det svarer til 23 danskeres arlige CO2-
forbrug. Ifglge tal fra Concito udleder hver enkelt dansker i gennemsnit 17 tons CO2 i atmosfaeren om aret. Det bygger
pé tal fra rapporten The Global Resource Footprint of Nations, som tager udgangspunkt i de enkelte landes forbrug.
Hvis Danmark skal leve op til malet om at blive et klimaneutralt samfund i 2050, betyder det, at hver dansker skal ned
pa en CO2-udledning pa under to tons arligt.

Energiproduktion i Verdo
LED-optimering

Vi energioptimerede og udskiftede 5.000 gadelys til den mere klimavenlige LED-teknologi i 2020. Det har givet en arlig
besparelse pad 1.200 MWh til de pagaeldende kommuner. LED-lysenes lavere energiforbrug betyder ogsa en markant
CO2-besparelse pa ca. 575 tons. Det svarer til omkring 34 danskeres &rlige CO2-forbrug. P& vores hovedkontor i
Randers har vi siden 2018 haft LED-belysning, hvilket sparer 43.853 kWh og godt 20 tons CO2 hvert ar. Det ligger i
naturlig forleengelse af vores malsatning om, at al strgm, der bruges i Verdo, skal vaere 100 % gren. Det er vi niet i
mal med. Et mal, som er inspireret af FN’s verdensmal #7 Baeredygtig energi.

Grogn strom

| 2013 begyndte vi at tilbyde vores kunder grgn strem som et alternativ til konventionel strgm baseret pa fossile
braendsler. Vi tilbyder i dag grgn strgm til alle vores kunder, ligesom koncernens eget forbrug i dag udelukkende
kommer fra grgn strgm.

Verdo tager den grgnne omstilling alvorligt. Ikke kun i vores koncern, men ogsi i forhold til de elprodukter, vi tilbyder
vores kunder. Hos Verdo er vi endnu ikke i mal, idet vi stadig kerer pa etblads-modellen. P3 sigt er det naturligvis
malet, at vi skal opfylde alle kravene i toblads-modellen. Et mal, som vi vil arbejde malrettet henimod i 2021.

Det skal fremover ggre det endnu nemmere for vores kunder at vaelge 100 % gron strgm.
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Ledelsesberetning

Indsats mod sprgjtegifte

| Danmark bruger vi omkring 20 tons sprgijtegift i vores haver hvert ar. En drabe sprgjtegift i grundvandet er nok til at
gore 10 millioner liter vand udrikkeligt. Test af 250 vandboringer landet over har vist et alt for hgjt niveau af pesticider
i grundvandet. | indsatsen for rent drikkevand har vi siden 2017 afskaffet sprgjtemidler pa alle vores arealer. Der er
tale om 430.000 m2, som svarer til et areal pa stgrrelse med 65 fodboldbaner. Vi stgtter hermed projekt Giftfri Have,
som Danmarks Naturfredningsforening og Landsforeningen Praktisk @kologi stdr bag. | 2019 fulgte Randers Kommune
trop, og flere lokale aktgrer har bakket op om Giftfri have i 2020.

| 2020 var det ikke muligt — pa grund af COVID-19 — at markere FN’s internationale Vandets Dag, hvilket vi normalt ggr
for over 500 skolebgrn i samarbejde med blandt andre Vandmiljp Randers og Randers Naturcenter. Det er vores mal
at bidrage med viden om vand og ligeledes stgtte og styrke lokalsamfundenes deltagelse i at forbedre forvaltningen af
vand og sanitet, og vi vil derfor markere Vandets Dag med en online-begivenhed i 2021.

Ny bilpolitik

Vi har i 2020 indfgrt en ny bilpolitik for hvidplade- og gulpladebiler i Verdo, idet vi vil udvise miljgmaessig ansvarlighed
ved at optimere vores samlede bilflade.

Det vil vi ggre ved at:

¢ overvage driftspkonomien pa gulplade-bilfliden
* fokusere pa at nedbringe den totale udledning af de miljgskadelige emissioner fra udstgdningsgasserne
* anbefale vores medarbejdere, at de overvejer elbiler eller hybridbiler, nar de skal vaelge firmabil.

Desuden vil det kun veere muligt at lease biler, der opfylder CO2-udledningsgraenserne pd 130 gram CO2 pr. km.
Verdo’s malsaetning er at nedbringe den samlede bilflides CO2-udledning med 70 % senest i 2030.

Energibesparelser

Energiselskabernes energispareindsats forpligter os til hvert ar at finde og realisere en rakke energibesparelser, der
ved drets udgang skal indberettes til Energistyrelsen. | 2020 var det samlede mal for Verdo 50.000 MWh. Vi har opnéet
besparelser pd 52.075 MWh. Energiselskabernes energispareindsats ophgrte ved udgangen af 2020 og erstattes af nye
ordninger, som ikke leengere forpligter energiselskaberne. Verdo’s aktiviteter omkring udbetaling af energitilskud
ophgrer sdledes ved udgangen af 2020.

Konklusion

Indsatsen pa miljg- og klimaomradet inden for CO2-reduktion, indkgb af braendsler, sikring af grgn fijernvarme og
rimelige forsyningspriser har haft et tilfredsstillende resultat i 2020 (og efterlever vores politik). | forhold til FN’s 17
verdensmal vil vi i 2021 intensivere vores indsats. Derfor har vi indgdet et partnerskab med Randers Kommune om
Randers for malene. Formalet er at ggre FN’'s verdensmdl vedkommende for alle og dermed give borgere og
virksomheder mulighed for at fa gje pa, hvordan vi hver iszr kan bidrage til at nd malene.
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Ledelsesberetning

Sponsorater og partnerskaber

Med vores partner- og sponsorpolitik gnsker vi at fremme viden om baeredygtighed og gren energi og skabe vaerdi for
de lokalsamfund, hvor vi er til stede.

Sport og kultur er med til at samle mennesker i faellesskaber, der giver vaerdi for den enkelte og samfundet. Derfor har
vi gennem mange 3r stgttet sporten. Det mest markante eksempel er hovedsponsoratet i Randers FC, som gér tilbage
til klubbens stiftelse. | 2020 sponsorerede vi ogsd Randers HK’s hdndbolddamer, Herning Blue Fox-ishockey samt
forskellige lokale arrangementer.

Vi tilstraeber diversitet i vores sponsorater, og derfor stgtter vi ogsd kulturen. Det skete i 2020 gennem vores
sponsorat til Vaerket i Randers og dets store udbud af kulturarrangementer, lige fra opera og ballet til musik, teater og
show for hele familien. Vi har desuden indsamlet penge til projekt “Broen”. Et socialt projekt for udsatte barn i
Randers. Vi vil fremover prioritere at stgtte aktiviteter for udsatte bgrn. Medborgerskab og socialt ansvar handler for
0s om en gensidig og vaerdiskabende relation mellem Verdo og det samfund, der omgiver os. Vi razkker derfor hinden
ud der, hvor vi kan ggre en forskel. Selv en beskeden handsrakning kan f3 en stor effekt for den enkelte og
lokalsamfundet. Derfor vil vi i 2021 arbejde for at opna en stgrre bredde i vores sponsorater. Det vil betyde, at nogle
af dem, der tidligere har faet meget, vil opleve at fa lidt mindre, for at vi ogsa kan na ud til nogle af de mindre aktgrer
og ildsjeele i lokalsamfundet.

Konklusion

Vores medarbejdertilbud medvirker til, at Verdo er en attraktiv arbejdsplads, og vores aktive indsats for at rekruttere
flere leerlinge og studerende til praktik og elevpladser har bret frugt. Vi har faet flere kvindelige ledere i 2020, men
naede dog ikke malsaetningen pa alle niveauer.

Det samme gor sig geeldende i forhold til vores bestyrelser, hvor fordelingen er meget ulige. Vi har igennem flere ar
ansporet vores kvindelige talenter til at stille op til de medarbejdervalgte poster i bestyrelsen. P§ samme made har vi
opfordret reprasentantskabet til at have fokus pa det underrepraesenterede kgn, nar de veelger bestyrelsen.

Baseret pa de positive tilkendegivelser, vi har fiet pa vores sponsorater, er det lykkedes at give noget igen til de
lokalsamfund, vi er en del af. Vi ggr en forskel for kulturen, sporten og i forhold til vores sociale ansvar.

Respekt for menneskerettigheder

Menneskerettigheder er en af hjgrnestenene i de 10 principper i FN’s Global Compact og i FN’s 17 verdensmal. Vi
respekterer og lader os inspirere af begge pa tvaers af vores forretningsmodel.

Verdo’s vigtigste vaerdi er “Vi opfgrer os ordentligt”. Det udmenter sig i, at der er en dben og ligeveerdig omgangstone
pa tvaers af organisationen blandt medarbejdere og mellem ledelse og medarbejdere. Det betyder ligeledes, at vi
tilstreeber at integrere og respektere de universelle menneskerettigheder. Menneskerettigheder omsat til
medarbejderrettigheder er i Verdo ogsé ensbetydende med eksempelvis sundhedsordning i forbindelse med sygdom
samt pensionsordning.
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Ledelsesberetning

Indsats og resultat

Verdo har i flere &r arbejdet malrettet med at sikre compliance med den opdaterede persondataforordning (GDPR).
Desuden har vi udarbejdet en raekke interne procedurer til hdndtering af sikkerhedsbrud. For at sikre en god proces
hele vejen igennem forretningen har vi udfgrt awareness-trening for vores medarbejdere, og der er blevet opsat
plakater for at opretholde et kontinuerligt fokus p4 GDPR. Der er ogsad implementeret metoder til at anonymisere
persondata i vores afregningssystem. | 2020 er projektet overgdet til en driftsfase, og vi har derfor primeert arbejdet
med at forbedre interne processer og sikre vedligeholdelse af vores GDPR-compliance.

Som en naturlig forlzengelse af arbejdet med vores compliance har vi skeerpet fokus pa det nye whistleblowerdirektiv.
Det giver medarbejdere bedre mulighed for at videregive information om ulovligheder eller alvorlige
uregelmassigheder uden at frygte for ansattelsen. Ordningen skal veere med til at gge troveerdighed og
medarbejdernes tillid til ledelsen samt forretningsgangene i virksomheden. Det er dog vigtigt at se ordningen som et
supplement til den eksisterende interne dialog og dbenhed.

Vores internationale leverandgrer skal leve op til menneskerettighederne ifglge Verdo Code of Conduct for Suppliers,
herunder krav til blandt andet arbejdstid, forbud mod bgrnearbejde, sundhedsforhold og miljg. Vi evaluerer Igbende
disse krav for at vurdere, hvorvidt der skal stilles yderligere krav til leverandgrerne.

Konklusion

Menneskerettighederne efterleves i Verdo af bade ledelse og medarbejdere. Der er en 3ben og ligevaerdig dialog, og vi
har et veerdisaet, der tilstraeber, at medarbejdere og ledere behandler hinanden med respekt og tillid.

Antikorruption og -bestikkelse

Korruption og bestikkelse er en udfordring i store dele af verden og en afggrende hindring for skonomisk udvikling i
de lande, hvor det er udbredt. Det er samtidig en hindring for, at aftaler indgds i &ben konkurrence samt etisk og
lovmaessigt forsvarligt.

Politik

Vi har i Verdo nultolerance over for korruption og bestikkelse. Vi opererer pé tveers af landegraenser og har derfor en
politik for antikorruption og -bestikkelse inspireret af principperne i FN’s Global Compact. Politikken udstikker
retningslinjer for korrekt aftaleindgdelse uden nogen form for bestikkelse, facility payment eller gaver og
reprasentation.

Politikken er:

Bestikkelse: Misbrug af betroet magt for egen vindings skyld accepteres ikke. Facility payment, smgrelse, accepteres
ikke. Hvis det observeres, skal det registreres.

Gaver og repraesentation: Det er ikke tilladt at give eller modtage gaver, repraesentation eller tjenesteydelser, der
abenlyst har til formal at pavirke en beslutning.

Politikken skal gge medarbejderes og samarbejdspartneres bevidsthed om korruption og skabe en forstielse for,
hvordan vi bekamper korruption og bestikkelse i vores forretningsaktiviteter. Samtidig kraever vi, at vores
samhandelspartnere fglger retningslinjerne.
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Ledelsesberetning

Indsats og resultat

Verdo har ngje overvejet, i hvilke markeder, og dermed i hvilke dele af forretningen, det er ngdvendigt at forholde sig
til antikorruption og -bestikkelse. Det er Verdo's opfattelse, at det er ngdvendigt udtrykkeligt at forholde sig til disse
spergsmal i Trading. Tilsvarende er Tradings samhandelspartnere palagt at falge principperne for at undga bestikkelse
og korruption. Alle medarbejdere med indkgbsansvar i Trading er pilagt at fglge koncernens retningslinjer
Overordnede retningslinjer for indkgb af traebaserede braendsler af 2015. Alle leverandgrer til Trading er desuden
palagt at fglge Verdo Code of Conduct for suppliers. P4 Verdo’s forlangende skal leverandgren til enhver tid kunne
dokumentere, at retningslinjerne overholdes. Vi fglger Igbende op p3 politikken og leverandgrerne. | 2020 har vi
arbejdet med vores Code of Conduct med det form3| at skaerpe indsatsen p& omradet

Konklusion

Verdo handhzever sin politik om nultolerance over for korruption og bestikkelse for at sikre, at aftaler indgs i dben
konkurrence samt etisk og lovmaessigt forsvarligt. Verdo har hidtil ikke konstateret nogen form for overtraedelse af
politikken.

Sociale forhold og arbejdsmiljo

Vi ser det som en del af vores samfundsansvar at bidrage til vaekst, vidensdeling og udvikling, skabe nye lokale
arbejdspladser, stgtte sports-, kultur- og foreningsliv via sponsorater og i det hele taget bakke op om lokalsamfundet —
bade i Randers Kommune, hvor Verdo er blandt de stgrste arbejdspladser, og i Herning Kommune.

Praksis for sociale aktiviteter

Verdo vil fastholde og udvikle vores eksisterende medarbejderstab samtidig med, at vi gnsker at tiltraekke nye
medarbejdere og saledes give noget tilbage til det lokalsamfund, vi er en del af i form af nye arbejdspladser. Derfor
arbejder vi aktivt for at vaere en attraktiv arbejdsplads. Det gor vi ved at fremme sport, kultur og sociale aktiviteter
blandt vores medarbejdere.

Sociale aktiviteter

2020 har pd langt de fleste omrader vaeret et &r i skyggen af COVID-19. Forsamlingsforbud og nedlukninger har i udtalt
grad reduceret mulighederne for at afholde sociale initiativer og aktiviteter blandt medarbejderne.

Normalt deltager Verdo’s engagerede medarbejdere i lokale Igbe- og cykelarrangementer. Vi kalder initiativerne Den
Gode Energi. Det har veeret yderst vanskeligt i 2020, og de fleste af de aktiviteter, vi normalt deltager i, er enten blevet
aflyst eller udsat pa grund af COVID-19. | 2020 fortsatte vi vores interne dialogmgder, hvor alle medarbejdere kan
stille spgrgsmal til den administrerende direktgr. Mgderne foregik dog primaert online, idet stgrstedelen af
medarbejderne arbejdede hjemme fra en stor del af dret. Formalet med dialogme@derne er at bidrage til en mere aben
og transparent organisation, og initiativet har faet stor intern opbakning.

Som virksomhed deltog vi i Knaek Cancer-kampagnen om at Igbe, gi og cykle. Vi har desuden skabt samvaer med
virtuelle kaffemgder og walk-and-talk-mgder. Vores jagtklub har i 2020 vaeret i stand til at afholde jagt p3 trods af
restriktioner. Det lykkes, for Verdo’s cykelklub at arrangere et cykellpb med start fra vores hovedkontor i Randers og
feelles afslutning med ¢l og pelser.
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Vi overfgrte endvidere initiativet Den Gode Energi til den sociale platform Instagram, hvor medarbejderne viste deres
hjemmearbejdsplads frem for kollegerne. Vi har desuden under pandemien gget nyhedsstrammen til medarbejderne
med daglige og ugentlige Corona News, der hjalp med at oversatte krisen til medarbejdernes dagligdag. Vi har mange
andre medarbejdertilbud, der er fortsat uagtet nedlukninger og restriktioner, blandt andet uddannelsesmuligheder,
sundhedsforsikring, fordelagtig pensionsordning og personlig pensionssamtale for funktionaergrupper og timelgnnede.
Det har altid veeret vigtigt for Verdo at samarbejde med uddannelsesinstitutionerne om at finde elev-, leere- og
praktikpladser. Vi samarbejder herudover med Randers Kommune om at tilgodese behovet for arbejdsprgvning for
sygemeldte borgere og ledige.

Arbejdsmilja og sikkerhed

Halvdelen af vores cirka 550 medarbejdere har deres daglige gang pa byggepladser, pa lagre og i produktion. Derfor
stiller vi hgje krav til det fysiske arbejdsmiljp og til sikkerhed, og vi har stort fokus pa vores medarbejderes
arbejdsmiljg og arbejder malrettet pad at mindske antallet af arbejdsulykker. Det psykiske arbejdsmiljp og trivsel
prioriterer vi ogsad hgjt. Verdo gennemfgrer APV-undersggelser (arbejdspladsvurderinger), hvor vi blandt andet
undersager, hvorvidt der er arbejdsbetinget sygefravaer. Hvis det er tilfldet, udarbejder vi en klar handleplan for at
reducere sygefravaeret og gge trivslen blandt vores medarbejdere.

Vi har i 2020 opnéet en grgn smiley fra Arbejdstilsynet pa vores Naestved-lokation. Det er en relativt ny lokation, hvor
der ikke tidligere har vaeret seerligt fokus pa et godt og sikkert arbejdsmiljp. Det er der nu, og medarbejderne har taget
godtimod det.

Vi har i 2020 ogsa arbejdet meget med COVID-19 forebyggelse — bade for vores kontoransatte og montgrer. Der er
udarbejdet flere instruktioner for, hvordan vi skal forholde os til hinanden og vores omgivelser. Alle tiltag er af
forebyggende karakter for at undga, at medarbejdere bliver smittet p3 arbejdspladsen.

Vi har i 2020 desuden gennemfgrt fornyet APV-kortlaegning i Verdo A/S, Verdo Varme Herning A/S, Verdo Tele A/S og
Verdo Teknik A/S.

Flere lzerlinge og elever
Verdo har altid stattet uddannelserne og hjulpet fremtidens talenter med gode praktik- og leerlingepladser.

Vi har oplevet en stigning i antallet af laerlinge gennem de seneste &r, og det er en udvikling, vi er meget tilfredse med.
| 2020 var malszetningen for Teknik, at antallet af laerlinge skulle udgere 15 % af det samlede antal montgrer. Det m3!
har vi ndet for tredje ar i traek. | Energy udgjorde antallet af lzerlinge 14 % i bade Verdo Energy Systems A/S og i Verdo
Energiteknik A/S. Verdo Energy Systems A/S og Verdo Energiteknik A/S har haft 12 % larlinge, hvilket svarer til 7 i
forhold til 58 timelgnnede. De to virksomheder er fusioneret pr 1. januar 2021.

| 2020 har vi oprettet to nye fastholdelses-flexjob, men muligheden for jobtraening har vaeret begraenset pa grund af
COVID-19. Udbyttet af praktikantophold har vi vurderet til at veere lavt pd grund af det store omfang af
hjemmearbejde, og derfor har vi kun haft seks praktikanter i 2020.

Fokus pd arbejdsmiljget

Samlet set har Verdo oplevet en lille stigning i arbejdsulykker og nzerved-handelser pa 11 %. Det er overordnet set en
utilfredsstillende udvikling i forhold til vores mal om at reducere antallet af arbejdsulykker. | 2019 registrerede vi otte
arbejdsulykker, der medfgrte i alt 103 dages fraveaer. Fravaersdage faldt til 93 dage i 2020, men antallet af
arbejdsulykker steg ti! ti. Derudover har vi registreret 98 naerved-haendelser i 2020. For at reducere antallet af
arbejdsulykker blandt vores montgrer er de alle sikkerhedsinstrueret via instruktionsvideoer og efterfglgende testet i
instruktionen.
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Klimakantine

| Verdo taenker vi ogsa grent og baeredygtigt, nar det gaelder vores kantine pa Agerskellet i Randers, som dels leverer
mad til medarbejderne pd Agerskellet, dels til Kraftvarmevaerket pa Randers Havn. Udover at vaere gavnligt for klimaet
er sund og pkologisk mad godt for bade det fysiske og mentale velvaere og dermed for vores medarbejderes trivsel.

Vi prioriterer, at s3 meget af maden som muligt er lavet pa danske og gkologiske ravarer. Vi er bevidste om, at
kedproduktion belaster miljget. Derfor bruger vi ked med omtanke — og vi har fokus pa dyrevelfzerd, nar vi keber ind.

Derudover arbejder vi hele tiden med at reducere og genanvende vores overskydende mad. Vi indsamler vores
madrester og sender dem til Daka i Hedensted, hvor de genanvender madaffaldet til produktionen af biogas. Det
fortsatte vi med at gg@re i starten af 2020, men da pandemien ramte i marts 2020, var kantinen i perioder helt lukket
ned, og i andre perioder af 2020 kgrte den pa nedsat og mere fleksibel drift. Det er derfor ikke muligt at lave
sammenlignelige tal med tidligere ar.

Lovpligtig redeggrelse om den kgnsmaessige sammensaetning af ledelsesorganer i h.t. ARL § 99 b

Kvinder og maend i ledelsen

Diversitet pd arbejdspladsen er fortsat et vigtigt emne i Danmark, og i Verdo mener vi, at diversitet skaber vaerdi og er
en styrke for vores medarbejdere og forretningen, som vi kan omszette til resultater. Hgj diversitet i en ledergruppe
giver bedre mulighed for at handtere og vurdere de hensyn, der ggr, at virksomheden lever op til sine vardier og
omverdenens forventninger. Vi er imidlertid endnu ikke i ma! pa dette omrade. | Verdo er 80 % af de ansatte maend,
og andelen af kvinder er faldende, desto hgjere op i ledelseslagene man kommer.

| energisektoren star vi ikke alene med disse udfordringer, men det er et omrade, vi gnsker at @ndre. Derfor har vi i
2020 skeerpet indsatsen for at redefinere diversitetsmalene frem mod 2030, herunder delmal for 2023 og 2027.
Malene skal galde p3 alle ledelsesniveauer i organisationen.

| 2020 sa vi en fremgang fra 9,5 % til 12,5 % af kvindelige mellemledere p3 ledelsesniveau 1. Dermed har vi fortsat et
stykke fra vores malseetning om 25 % kvindelige ledere pa niveau 1. For de kvindelige ledere p& ledelsesniveau 2 har vi
typisk stabsfunktioner, hvor diversiteten i rekrutteringsgrundlaget oftest er bredere. Her oplevede vi en fremgang fra
17,5 % i 2019 til 20 % i 2020. Dermed naede vi vores malsastning pa 20 % for 2020. P4 ledelsesniveau 3 var to ud af syv
direktgrer kvinder. Det svarer til 28,5 % og ligger dermed over vores mélsaetning pd 10 %. | forbindelse med
rekrutteringsprocessen af Verdo’s nye CEO arbejdede vi med et konkret krav om, at der skulle praesenteres kvindelige
kandidater i den endelige pulje. Det er en ny tilgang, som skal vare med til at nedbryde kgnsbaseret bias i
anszettelsesprocessen.

Kvinder i bestyrelsen

Verdo har ligeledes et gnske om at gge antallet af kvinder i bestyrelsen. Dette er en sarlig udfordring, fordi Verdo er
en forbrugerstyret virksomhed og dermed ingen indflydelse har pa, hvem der bliver valgt ind i bestyrelsen. Ikke desto
mindre opfordrer vi vores kvindelige talenter til at stille op til de medarbejdervalgte poster i bestyrelsen.
Repraesentantskabet bestar samlet set af 45 medlemmer fra Herning og Randers, hvoraf ni er kvinder. Det svarer til 20
%. | Verdo’s bestyrelse er blot et af de 12 medlemmer kvinde — i procent udger den samlede andel af kvinder i
bestyrelsen dermed 8 %. | Verdo har vi gennem flere &r opfordret repraesentantskabet til at have fokus pa det
underrepraesenterede kgn, nar de valger bestyrelsen. Denne indsats vil vi skaerpe frem til naeste
representantskabsvalg i 2022.
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Verdo A/S

Ledelsesberetning

Anderledes ser det ud for de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer, hvor to ud af de fire medlemmer er kvinder,
altsé 50 %. En raekke datterselskaber har desuden egne bestyrelser. De rekrutteres fra Koncernledelsen og er dermed
omfattet af den samme malsatning om ligelig kgnsfordeling. |1 13 ud af vores 18 datterselskaber er der kvinder
reprasenteret. Som oftest to maend og en kvinde. Det er den samme fordeling som i 2019.

Vi fortsaetter vores fokus pa en mere ligelig fordeling mellem kgnnene i vores bestyrelser i 2021.
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Verdo A/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Verdo A/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for store
virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste Ar.

Arsregnskabet for 2020 er aflagt i t.DKK

Generelt om indregning og méling

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

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige pkonomiske fordele vil tilflyde koncernen og mo-
derselskabet og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga koncernen og
moderselskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt
tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og det nominelle belgb. Herved
fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden &rsrapporten aflaeg-
ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Verdo A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet direkte eller
indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktiebesiddelse eller pa
anden made har en bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtaegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, udbytter og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets andel af
dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pd det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev
etableret.

Verdo A/S indgar i koncernregnskabet for Verdo S/I.
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Verdo A/S

Anvendt regnskabspraksis

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udggr en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i
resultatdisponeringen pd den del, som kan henfgres til minoriteterne og den del, som kan henfpres til
modervirksomhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige vaerdi af de
overtagne aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Indtaegtsrammer

Nogle af koncernens selskaber er underlagt de szrlige regler om indtagtsrammer i henhold til lovene omkring el-,
vand-, og varmeregulering. Reglerne medfgrer, at arets over- eller underdaekning, opgjort som arets resultat efter
forsyningslovene i forhold til opkraevede priser, skal tilbagefgres eller kan opkraeves hos forbrugerne ved
indregning i efterfglgende ars priser. Arets over- eller underdackning indregnes derfor i nettoomsaetningen. Den
akkumulerede over- eller underdakning efter forsyningslovenes regler er udtryk for et mellemvarende med
kunderne, og indregnes i balancen under gaeld eller tilgodehavender.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel
leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveerdien af leasingydelserne,
beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ I3nerente som diskonteringsfaktor.
Finansielt leasede aktiver af og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for koncernen og moderselskabets
gvrige materielle aktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en forpligtelse, og leasingydelsens rentedel
omkostningsfgres Igbende i resultatopgarelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, males
til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og méles efterfglgende til dagsvaerdi.
Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som Andre tilgodehavender
henholdsvis Anden gzeld.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopggrelsen, medmindre det afledte
finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmaessig sikring, jf. nedenfor.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med de
aendringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henfgres til den risiko, der er
afdakket.

ZAndring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af
forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfgrt resultat for s& vidt angar den
effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopggrelsen. Resulterer den sikrede transaktion i et
aktiv eller en forpligtelse, overfgres det belgb, som er udskudt under egenkapitalen, fra egenkapitalen og
indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den sikrede transaktion i en indtaegt
eller en omkostning, overfgres det belgb, som er udskudt under egenkapitalen, fra egenkapitalen til
resultatopggrelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion indregnes. Belgbet indregnes i samme post som
den sikrede transaktion.

Segmentoplysninger om nettoomsatning

Oplysninger om aktiviteter og geografiske markeder er baseret pa koncernens afkast og risici samt ud fra den
interne gkonomistyring.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Koncernens omsaetning omfatter indtaegter ved salg af varer og tienesteydelser indenfor handel med braendsel og
teknisk carbon, produktion af el og varme, varer og ydelser indenfor infrastruktur (el, vand, varme og fiber) samt
entrepriseopgaver indenfor el, gadelys og energianlaeg.

Indtaegter ved salg af varer og tjenesteydelser indregnes som nettoomsaetning, nar fordele og risici vedrgrende de
solgte varer og ydelser er overgaet til kgber, nettoomsatningen kan males palideligt, og det er sandsynligt, at de
gkonomiske fordele ved salget vil tilga selskabet.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen udfgres,
hvorved nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af arets udferte arbejder (produktionsmetoden). Denne
metode anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og feerdigggrelsesgraden
pa balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilgd koncernen og moderselskabet. Som faerdigggrelsesgrad anvendes afholdte omkostninger i forhold til de
forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten.

Investeringsbidrag til daekning af koncernens investeringer i ledningsnet periodiseres over investeringernes
afskrivningsperiode og indgar i omsaetningen.

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

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter omfatter avancer ved salg af immaterielle og materielle aktiver samt avancer ved salg af
aktiviteter.

Arbejde udfart for egen regning og opfort under aktiver

Arbejde udfgrt for egen regning omfatter direkte Ign og indirekte produktionsomkostninger (IPO), som er afholdt
til hel eller delvis udfgrelse af egne anlaeg, som er opfgrt under aktiver.

Ombkostninger til rdvarer, hjzelpematerialer og handelsvarer

Omkostninger omfatter direkte og indirekte vareforbrug til keb af ravarer og handelsvarer, herunder
hjemtagelsesomkostninger og handling samt kgbte ydelser.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til vedligeholdelse af anlaeg, bortskaffelse af affald, drift af
kerende materiel, markedsfgring, lokaler samt administrative omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt andre omkostninger til social
sikring m.v. af koncernens og moderselskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket godtggrelser
fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger omfatter ordinaere afskrivninger samt nedskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter tab ved salg eller skrotning af immaterielle og materielle aktiver.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under Ind-taegter af kapitalandele i
dattervirksomheder. Desuden indregnes arets regulering af earn out fra kgb af virksomheder under
Veerdiregulering af earn out samt tab og avance ved salg af datterselskaber.

Resultat af andre kapitalandele

Tab / avancer ved salg af kapitalandele indregnes i resultatopggrelse som forskellen mellem salgsprisen og den
regnskabsmaessige vaerdi.

Verdiregulering af earn out

Veerdiregulering af earn out omfatter arets regulering af betingede kgbsvederlag, som ikke vil forfalde til betaling.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultat opggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat

Moderselskabet er omfattet af reglerne om tvungen sambeskatning af Verdo-koncernens danske datterselskaber
og koncernen har desuden valgt at blive beskattet efter reglerne om international sambeskatning.
Datterselskaberne indgdr i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgdr i konsolideringen af
koncernregnskab og frem til det tidspunkt, hvor de udgér af konsolideringen.

Moderselskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat til skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager selskaber med skattemaessigt
underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af
eget skattemaessigt overskud.

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Resultat af ophgrende aktiviteter

Alle resultatposter vedrgrende ophgrende aktiviteter, som er besluttet inden aflzeggelsen af arsrapporten, er
indregnet pa en saerskilt linje i resultatopggrelsen.

Balancen
Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Erhvervet goodwill madles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives linezert over
den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 7-20 ar.

Udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske gen-nemfgrlighed,
tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed kan pavises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende projektet, indregnes som immaterielle aktiver. Det forudsaettes
desuden, at kostprisen kan opggres pélideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening
kan daekke produktions-, salgs-, og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne, efterhdnden
som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, mjles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Efter faerdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostningerne linezrt over den
vurderede gkonomiske brugstid pa 3-5 ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlaegsaktiver

Materielle aktiver males ved fgrste indregning til kostpris. Driftsmateriel méles efterfglgende til kostpris med
fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen for egne opfgrte aktiver omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen,
herunder kgbsomkostninger og indirekte omkostninger til lgnforbrug, 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 restveerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Brugstid
Lednignsnet og -anlaeg samt malere 10-604r
Bygninger 20-100ar
Kraftvarmevaerk og spidslastcentraler 5-19ar
Driftsmateriel 3-154r

Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af materielle aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle aktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indikation af
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Hvis dette er tilfeldet, foretages nedskrivning til den
lavere genindvindingsvaerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode.

I balancen indregnes under Kapitalandele i dattervirksomheder den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare
nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab
og med tillaeg af resterende veerdi af eventuelle merveaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af
virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via over-skudsdisponeringen til
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode under egenkapitalen. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til moderselskabet og regule-res med andre egenkapitalbevaegelser i dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til DKK 0. Hvis moderselskabet har en
retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat forpligtelse
hertil.

Finansielle aktiver i gvrigt

Kapitalandele, som ikke handles pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvindingsveerci.

Langfristede andre tilgodehavender omfatter udlan til IT-investeringer sammen med andre elnetselskaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveaerdien for varebeholdninger opgares til det belgb, som forventes at kunne indbringes ved salg i
normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsvaerdien opgeres under hensyntagen til
omsaettelighed, 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 nettorealisationsvaerdi, hvilket normalt
udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Tilgodehavender hos og gzeld til tilknyttede virksomheder

Mellemvaerende omfatter dels ikke afregnet intern handel med varer og ydelser og dels selskabernes andel af
koncernens cashpool aftale med kreditinstitut samt intern afregning af aktuel selskabsskat.

Entreprisekontrakter

Entreprisekontrakter for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde opgjort pa grundlag af
feerdiggarelsesgraden. Faerdiggarelsesgraden opggres som andelen af de afholdte kontraktomkostninger i forhold
til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sandsynligt, at de samlede kontraktomkostninger vil
overstige de samlede indtaegter pd en kontrakt, indregnes det forvntede tab i resultatopggrelsen.

Nar salgsveerdien ikke kan opggres palideligt, males salgsveerdien til medgiede omkostninger eller en lavere
nettorealisationsveerdi. Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvaerdien. De enkelte kontrakter klassificeres som
tilgodehavender, nar nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettovaerdien er negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter indregnes i resultatopggrelsen i takt med,
at de afholdes.

Ansvarlige 13n

Ansvarlige [an omfatter afdragsfrie udlan til koncernselskaber.

Udskudt skat

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet, hen-
holdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.
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Verdo A/S

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte driftsomkostninger.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende i kreditinstitutter.

Verdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele, der bestar af bgrsnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi p& balance-
dagen. Ikke-bgrsnoterede vaerdipapirer males til dagsvaerdi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Egenkapital

Opskrivningshenlzaeggelser fra opskrivning af materielle aktiver realiseres i takt med at de opskrevne aktiver
afskrives.

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, samt gvrige hensattelser
mv. Andre hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfgre et forbrug af koncernens eller
moderselskabets gkonomiske ressourcer.

Forpligtelser

Ydelsesbaserede pensionsforpligtelser indregnes i balancen pa baggrund af aktuarmeessig opggrelse af
forpligtelserne og dagsveerdierne af de tilhgrende pensionsaktiver. Aktuarmaessige gevinster og tab hidrgrer fra
andringer i de aktuarmazessige forudsastninger, herunder demografiske og makrogkonomiske forhold, og
indregnes direkte pa egenkapitalen. Pensionsomkostninger, som indregnes i resultatopggrelsen, bestir af
omkostninger til pensioner, som vedrgrer regnskabsaret, beregnede renteomkostninger samt afkast af de
tilhgrende pensionsaktiver.

investeringsbidrag til daekning af koncernens investeringer i ledningsnet indtaegtsfgres over en 40-60 ars periode
fra modtagelsen svarende til afskrivningsperioden for koncernens materielle aktiver.

Realkreditldn og andre langfristede 1an indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males lanene til amortiseret kostpris, sdledes at
forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen som en renteomkostning over
laneperioden.

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser samt Anden geeld males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed
svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter opfgrt som forpligtelser bestdr af modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de
efterfplgende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgmsopggrelse

Der er ikke udarbejdet pengestrsmsopggrelse for moderselskabet, idet moderselskabets pengestramme er
indeholdt i pengestremsopgerelsen for koncernen.

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrsmme for aret opdelt pad drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgm fra driftsaktiviteten opggres som arets resultat reguleret for @ndring i driftskapitalen og ikke kontante
resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter omsaetningsaktiver
fratrukket kortfristede forpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestrgm fra investeringsaktiviteten omfatter pengestrgmme fra keb og salg af imma-terielle, materielle og
finansielle aktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestrsmme fra optagelse og tilbagebetaling af langfristede
geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider

Likvide midler bestar af indestaende og driftskreditter i kreditinstitutter.
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Anvendt regnskabspraksis

Beregning af nggletal

Negletallene er beregnet efter Finansforeningens anbefalinger, og definitioner fremgar af an-
vendt regnskabspraksis. Korrigerede nggletal er beregnet efter regulering for saerlige poster jf.
note 3.

Nggletallene er beregnet efter Finansforeningens anbefalinger:

Bruttoresultat * 100
Nettoomsztning

Bruttomargin

EBITDA * 100

EBITDA-margin
Nettoomsaetning

Nettorentebarende geeld
EBITDA

Finansiel gearing (gaeld / EBITDA)

Ordinartresultat efter skat * 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning

Egenkapital ultimo * 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad

Definitioner:
Bruttoresultat er nettoomsaetning fratrukket direkte omkostninger.
Nettorentebzerende geeld er rentebzerende forpligtelser fratrukket rentebzerende aktiver.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note

3/8

10
11

3/12

13

29

Koncern Moderselskab

Belgb i TDKK 2020 2019 2020 2019
Nettoomsatning 2.437.610 2.615.643 87.999 89.506
Andre driftsindtaegter 955 365.266 152 70
Arbejde udfgrt for egen regning og

opfart under aktiver 20.846 20.826 4.708 2.323
Omkostninger til ravarer, hjelpe-

materialer og handelsvarer -1.936.194 -2.490.577 -1.201 -1.677
Andre eksterne omkostninger -143.939 -109.622 -65.123 -43.843
Bruttoresultat 379.278 401.536 26.535 46.379
Personaleomkostninger -295.979 -302.853 -61.262 -69.084
Resultat for afskrivninger (EBITDA) 83.299 98.683 -34.727 -22.705
Af- og nedskrivninger -453.171 -364.859 -5.470 -11.224
Andre driftsomkostninger -6.941 -4.584 -16 0
Resultat af primeer drift (EBIT) -376.813 -270.760 -40.213 -33.929
Indteegter af kapitalandelei datter-
virksomheder 0 0 -356.546 -209.588
Veerdiregulering af earn out 7.484 11.889 7.484 10.645
Resultat af andre kapitalandele 0 0 0 0
Finansielle indtaegter 2.630 5.103 12.763 12.287
Finansielle omkostninger -37.843 -36.691 -16.512 -17.505
Finansielle poster i alt -27.729 -19.699 -352.811 -204.161
Resuitat af fortsettende aktiviteter for -404.542 -290.459 -393.024 -238.090
skat
Skat af fortsaettende aktiviteter 11.037 24,661 6.699 8.664
Arets resultat af fortszettende -393.505 -265.798 -386.325 -229.426
aktiviteter
Are.ts.resultatefter skat af ophgrende 14.017 1.939 14.017 1.939
aktiviteter
Arets resultat -407.522 -267.737 -400.342 -231.365
Koncernens resultat fordeler sig sdledes:
Aktionaerer i Verdo A/S -400.342 -231.365
Minoritetsinteresser -7.180 -36.372
1alt -407.522 -267.737

Resultatdisponering
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Balance pr. 31. december

Note

14

15

16
17
18

19
20
21

Koncern Moderselskab

Belgb i TDKK 31.12.20 31.12.19 31.12.20 31.12.19
LANGFRISTEDE AKTIVER
Goodwill 218.630 244.319 0 0
Udviklingsprojekter 4,165 4.028 0 0
Immaterielle aktiver i alt 222.795 248.347 0 0
Grunde og bygninger 144.264 136.560 104.830 94.051
Kraftvarmevaerk og spidslastcentraler 428,535 523.528 0 0
Ledningsnet og -anlaeg samt malere 1.195.491 1.374.901 0] 0
Driftsmateriel 44.290 55.621 5.436 7.650
Materielle aktiver under udfgrelse 66.555 40.224 12.788 3.176
Materielle aktiver i alt 1.879.135 2.130.834 123.054 104.877
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 1.320.275 1.366.355
Andre vardipapirer og kapitalandele 11 11 0 0
Andre tilgodehavender 0 9.714 0 0
Finansielle aktiver i alt 11 9.725 1.320.275 1.366.355
Langfristede aktiver i alt 2.101.941 2.388.906 1.443.329 1.471.232
KORTFRISTEDE AKTIVER
Ravarer, hjelpematerialer og

handelsvarer 121.697 211.569 466 339
Varebeholdninger i alt 121.697 211.569 466 339
Tilgodehavender fra salg og tjeneste-

ydelser 309.764 426.066 475 5.777
Tilgodehavende underdakning 1.068 967 0 0
Tilgodehavende hos dattervirksomheder 0 0 155.089 243.189
Entreprisekontrakter 68.335 54.030 0 0
Ansvarlige lan 0 0 0 285.852
Udskudte skatteaktiver 101.337 91.947 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 3.409 0 0 2.196
Andre tilgodehavender 52.375 49.070 965 2.007
Periodeafgraensningsposter 7.898 8.389 6.950 5.680
Tilgodehavender i alt 544.186 630.469 163.479 544.701
Likvide beholdninger 69.074 70.438 224 247
Kortfristede aktiver i alt 734957 912.476 164.169 545.287
Aktiver i alt 2.836.898 3.301.382 1.607.498 2.016.519
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Balance pr. 31. december

Koncern Moderselskab
Note Belpb i DKK / t.DKK 31.12.20 31.12.19 31.12.20 31.12.19
EGENKAPITAL
Aktiekapital 263.024 263.024 263.024 263.024
Reserve for opskrivninger 34.865 36.090 0 0
Reserve for Sikringsinstrumenter -86.267 -102.040 -33.763 -45.502
Foresldet udbytte 0 0 0 0
Overfert resultat 258.125 664.491 240.485 644.042
Altionzerer | Verdo A/Sandel af 469.747 861.565 469.746 861.564
egenkapital
Minoritetsinteresser 80.825 88.473 0 0
Egenkapital i alt 550.572 950.038 469.746 861.564
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER
21  Udskudt skat 0 0 515 5.394
Overdakning vandforsyning, investerings-
22 bidrag og pensionsforpligtelser 309.284 293.555 20.495 19.477
22 Leasingforpligtelser 9.629 12,514 224 563
22 Realkreditinstitutter 223.500 245.212 39.320 42113
23 Tidsmaessige forskelle, henleeggelse og
overdakning, Varmeforsyningsloven 717.876 842.481 0 0
22 Kreditinstitutter 81.204 99.346 81.204 99.346
24 Andre hensatte forpligtelser 22.415 4.321 0 0
Langfristede forpligtelser i alt 1.363.908 1.497.429 141.758 166.893
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Balance pr. 31. december

Note

22

22
22
23

19

25
26
27
28

Koncern Moderselskab

Belgb i TDKK 31.12.20 31.12.19 31.12.20 31.12.19
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER
Overdakning vandforsyning, investerings-

bidrag og pensionsforpligtelser 22581 19.038 725 750
Leasingforpligtelser 5.545 6.096 300 408
Realkreditinstitutter 22.814 22970 2977 2.681
Tidsmaessige forskelle, henlaeggelse og

overdaekning, Varmeforsyningsloven 223.906 131.946 0 0
Kreditinstitutter 142.033 130.845 131.719 86.222
Entreprisekontrakter 23.819 32.357 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 188.197 226.428 8.570 6.949
Geeld til dattervirksomheder 0 0 777.452 755.162
Geeld til titknyttede virksomheder 20.382 20.428 20.382 20.428
Skyldig selskabsskat 147 845 126 0
Anden geeld 225.523 262.530 53.743 115.462
Periodeafgraensningsposter 47471 432 0 0
Kortfristede forpligtelser i alt 922.418 853.915 995.994 988.062
Forpligtelser i alt 2.286.326 2.351.344 1.137.752 1.154.955
Passiver i alt 2.836.898 3.301.382 1.607.498 2.016.519

Vaesentlig usikkerhed ved indregning og maling

Begivenheder efter status
Serlige poster
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Nezertstdende parter

Renterisici og anvendelse af finansielle instrumenter
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Verdo A/S

Pengestromsopggrelse
Pengestrgmsopgdrelse
Koncern
Belgb i t.DKK 2020 2019
Resultat af primzer drift (EBIT) -376.813 -270.760
Ophearende aktiviteter (EBIT) -15.277 -101
Afskrivninger samt Andre indtaegter og Andre driftsomkostninger 459.157 4177
Investeringsbidrag 21.158 30.491
Andre reguleringer af ikke-likvide driftsposter 19.079 -7.422
Pengestrgm fra primaer drift fgr andring i driftskapital 107.304 -243.615
/Zndringer i driftskapital:
Varebeholdninger 89.872 -111.230
Tilgodehavender 79.814 -2.493
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser og anden geeld -21.242 421.953
Pengestrgm fra primaer drift 255.748 64.615
Renteindtaegter, modtaget 2.630 5.103
Renteomkostninger, afgivet -37.963 -39.075
Betalt / tilbagebetalt selskabsskat 7.251 -4.831
Pengestrgm fra driftaktiviteter 227.666 25.812
Kgb af immaterielle og materielle aktiver -157.174 -293.125
Materielle aktiver under udfgrelse, regulering -26.331 -1.119
Kab af dattervirksomheder / afregning earn out -1.244 -159.019
Langfristede tilgodehavender -15.105 -11.143
Salg af finansielle aktiver 0 680.844
Salg af immaterielle og materielle aktiver 3.602 1.430
Pengestrgm til investeringsaktiviteter -196.252 217.868
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktiviteter i alt 31414 243.680
Udbetalt udbytte 0 -10.000
Optagelse af lan 42.688 15.125
Afdrag pa langfristede forpligtelser -86.692 -47.592
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -44,004 -42.467
Arets pengestrgmme -12.590 201.213
Likvide beholdninger tilkgbte virksomheder 0 -144.127
Likvide beholdninger pr. 1. januar -41.909 -98.995
Likvide beholdninger pr. 31. december -54.499 -41.909
Likvide beholdninger pr. 31. december specificeres siledes:
Likvide beholdninger 69.074 70.438
Kortfristet gaeld til kreditinstitutter -123.573 -112.347
lalt -54.499 -41.909

Pengestrgmsopggrelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets gvrige bestanddele.
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Verdo A/S

Noter

1 Usikkerhed ved indregning og maling

Koncern
Forrentning af Indskudskapital og lén i varmeaktiviteten

Koncernen har gennem en arraekke haft en dialog med Forsyningstilsynet om forrentning af indskudskapital
for varmeaktiviteterne og om transaktioner mellem koncernens kommercielle og regulerede aktiviteter. Det
er dels forrentning af indskudskapitalen, der har veeret opkraevet for varmeaktiviteter siden 2000, og dels
koncerninterne renter af 1an i varmeaktiviteten siden 2013.

Forsyningstilsynet traf i 2019 endelig afggrelse i to sager om forrentning af indskudskapital i Verdo Varme A/S.
1 2020 er der kommet en endelig afggrelse i sagen om forrentning af indskudskapital for Verdo Produktion
A/S. Der er pabegyndt tilbagebetaling af de to ferste sager, mens der afventes Forsyningstilsynets
godkendelse af tilbagebetalingsplan for den tredje sag.

Koncernen er fortsat uenig i dele af afggrelserne i Verdo Varme A/S og har anket dette til Energiklagenaevnet.
Det kan for nuvaerende ikke vurderes i hvilket omfang hel eller delvis medhold i klagerne vil reducere det
indregnede belgb. Koncernen afventer fortsat en afggrelse vedrgrende renter af lan i varmeaktiviteten, som
forventes i forste halvdr 2021. Der er indregnet 124 mio. DKK i Tidsmaessige forskelle, henlaeggelse og
overdaekning, Varmeforsyningsloven pr. 31. december 2020.

Nedskrivning af regulatoriske anlzegsveerdier

Forsyningstilsynet har i 2019 genoptaget sagerne omkring de regulatoriske anlaegsveerdier i koncernens
varmeselskaber og der har siden varet en raekke drgftelser herom. Koncernen har i 2020 opgjort et nyt
regulatorisk afskrivningsgrundlag, hvilket har medfgrt en nedskrivning af anlaegsvaerdierne i koncernens
varmeselskaber. Nedskrivningen udger i alt 307 mio. DKK, hvoraf 90 mio. DKK var hensat i 2019. Regnskabet
for 2020 er saledes negativt pavirket med 217 mio. DKK i ar som fglge af sagerne. DKK. Der er fortsat dialog
med Forsyningstilsynet vedr. nedskrivningerne. Nedskrivningerne forventes ikke at medfgre en tilbagebetaling
til varmeforbrugerne, men nedsaetter muligheden for at indkraeve belgbene fremadrettet.

Opkraevede omkostninger til skatter

Koncernen har primo 2021 pabegyndt drgftelser med Forsyningstilsynet vedrgrende eventuel tilbagebetaling
af skatter opkraevet ved forbrugerne i Verdo Varme A/S og Verdo Produktion A/S. Drgftelserne omhandler
vurderingen af, om skat er helt eller delvis en ngdvendig omkostning for selskaberne. Det er pd nuvaerende
tidspunkt ikke muligt at vurdere de regnskabsmaessige konsekvenser eller hvornar drgftelserne forventes
afsluttet. Det er vores vurdering, at forholdet ikke skal indregnes i regnskabet.

Moderselskabet
Indregning af afggrelser fra Forsyningstilsynet i datterselskaberne

Der eksisterer en vaesentlig usikkerhed ved indregning af kapitalandele i moderselskabet. Den vaesentlige
usikkerhed bestar i indregning af afgerelser fra Forsyningstilsynet i datterselskaberne, Verdo Varme A/S og
Verdo Produktion A/S, der pavirker vaerdien af kapitalandelene. Der henvises til nsermere omtale vedrgrende
vaesentlig usikkerhed ved indregning og maling i koncernen.
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Noter

Begivenheder efter status

Den generelle nedlukning som fglge af COVID-19 fortsatte ind i 2021 og har seerligt gjort fysiske kundebespg
vanskelige. Det har haft betydning for de kommercielle forretningsomrader.

Forlgbet med Randers kommune om priserne pa rent vand fra Verdo Vand A/S er ved regnskabets
godkendelse tset pa at veere afsluttet. De priser, som Verdo Vands A/S har opkraevet, er lovlige og indeholder
den aftalte tilbagebetaling. Derfor er er ikke grundiag for at justere vandpriserne i 2021. Vandsagen har ingen

regnskabsmaessig betydning.

Sarlige poster

Koncernen har i 2020 fplgende saerlige poster som pavirker arsrapporten veaesentligt: Nedskrivning af

anlaegsvaerdier i koncernens varmeselskaber for 307 mio. DKK, herunder tilbagefgrsel af nettoomsaetning for

90 mio. DKK hensat til afskrivningssagerne allerede i 2019. Regulering af Andre eksterne omkostninger

vedrgrende nedskrivning af forudbetalinger pa 29 mio. DKK og henszettelse til energisparesager for 18 mio.

DKK.
Korrigeret
Koncernen - Belgb i t.DKK Arets resultat  Seerlige poster resultat
Nettoomsatning 2.437.610 -90.000 2.347.610
Andre driftsindteegter 955 0] 955
Arbejde udfgrt for egen regning og opfert under aktiver 20.846 0 20.846
Omkostninger til ravarer, hjeel pematerialer
og handelsvarer -1.936.194 0 -1.936.194
Andre eksterne omkostninger -143.939 47.156 -96.783
Bruttoresultat 379.278 -42.844 336.434
Personaleomkostninger -295.979 0 -295.979
Resultat fgr afskrivninger (EBITDA) 83.299 -42.844 40.455
Af- og nedskrivninger samt Andre driftsomkostninger -460.112 307.309 -152.803
Resultat af primaer drift (EBIT) -376.813 264.465 -112.348
Finansielle poster -27.729 0 -27.729
Resultat af fortsaettende aktiviteter fgr skat -404.542 264.465 -140.077
Skat af fortsaettende aktiviteter 11.037 0 11.037
Arets resultat af fortsattende aktiviteter -393.505 264.465 -129.040
Arets resultat efter skat af ophgrende aktiviteter -14.017 0 -14.017
Arets resultat -407.522 264.465 -143.057

Moderselskabets resultat pavirket af de samme poster, dog pavirker nedskrivningen resultat af kapitalandele
stedet. De sarlige poster pavirker tilsvarende egenkapitalen, som pr. 31.12.2020 udggr 551 mio. DKK, som

uden de sarlige poster ville udggre 815 mio. DKK.
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4 Nettoomsaetning - segmentoplysninger

Der gives segmentoplysninger pa koncernens aktiviteter og geografiske markeder. Oplysningerne fglger
koncernens regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring.

Koncern Moderselskab

Belgb i t.DKK 2020 2019 2020 2019
Arets omsaetning fordeler sig séledes pa aktiviteter:
El-forsyning 258.537 318.066 0 0
Vandforsyning 24.519 25.202 0 0
Varmeforsyning 427.435 379.570 0 0
Entrepriseopgaver el, vand, varme

og energil@sninger 473.491 411.099 0 0
Salg af breendsel og teknisk kul 1.083.124 1.838.978 0 0
El-produktion 40.616 56.365 0 0
Fiber og telefoni 30.423 29.163 0 0
| gvrigt 37.632 48.456 87.999 89.506
Arets omsaetningi alt 2.375.777 3.106.899 87.999 89.506
Regulering vedrgrende tidligere ar 90.000 -491.257 0 0
Ophgrende aktiviteter jf. note 13 -28.167 0 o] 0
Nettoomszetning i alt 2.437.610 2.615.642 87.999 89.506
Arets omsaetning fordeler sig séledes pa geografi:
Danmark 1.581.848 1.597.883 82.759 85.466
Europa 249.405 504.753 5.240 4,040
Afrika og Mellemgsten 0 0 0 0
Asien og Oceanien 120.327 181.899 0 0
United Kingdom 28.167 53.454 0 0
Nordamerika 396.030 768.910 0 0
Ialt 2.375.777 3.106.899 87.999 89.506

Regulering vedrarende tidligere ar vedrgrer koncernens varmeforsyningsaktiviteter.

5 Andre driftsindtagter og- omkostninger

Indtaegter og omkostninger fra salg af immaterielle og materielle aktiver er naermere omtalt i note 14 og 15.
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6 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Koncern
Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:
Honorar vedrgrende lovpligtig revision 846 721
Erklaeringsopgaver med sikkerhed 82 112
Skattemaessig radgivning 372 160
Andre ydelser 6.795 1.504
lalt 8.095 2497
7 Personaleomkostninger
Koncern Moderselskab

Belpb i DKK / t.DKK 2020 2019 2020 2019
Gager og lgnninger 276.248 279.631 58.414 65.763
Pensioner 19.169 19.259 3.416 2.963
Andre omkostninger til social sikring 562 3.963 -568 358
lalt 295.979 302.853 61.262 69.084
Ophgrende aktiviteter jf. note 13 3.295 0 0 0
lalt 299.274 302.853 61.262 69.084
Aflgnning af bestyrelse og repraesen-

tantskab og direktion 5.369 1.955 5.369 1.955
Aflgnning af direktion *) 0 11.775 0 11.775
Gennemsnitligt antal ansatte 528 526 103 93

*) Aflgnning af direktionen vises ikke sarskilt for 2020, idet der kun er én person, som har faet vederlag. Der
henvises til vederlagsrapport offentliggjort pa koncernens hjemmeside www.verdo.com.
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8 Af- og nedskrivninger

Koncern Moderselskab
Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019 2020 2019
Immaterielle aktiver 26.619 20.863 0 0
Materielle aktiver 119.329 148.376 5.470 9.253
Materielle aktiver, nedskrivning 307.309 195.621 0 1971
lalt 453,257 364.860 5.470 11.224
Ophgrende aktiviteter jf. note 13 -86 0] 0 0
lalt 453,171 364.860 5470 11.224

9 Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og resultat af andre kapitalandele

Resultatandel fra dattervirksomheder jf. note 16 samt avance ved salg af andre kapitalandele jf. note 17.

10 Finansielle indtaegter

Koncern Moderselskab
Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019 2020 2019
Renteindtaegter fra dattervirksomheder 0 0 12.365 11.336
@vrige renteindtagter 2.629 4.287 375 581
@Pvrige finansielle indtaegter 1 816 23 370
lalt 2.630 5.103 12.763 12.287

11 Finansielle omkostninger

Koncern Moderselskab
Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019 2020 2019
Renteomkostninger 35.084 37.857 15.633 17.902
@vrige finansielle omkostninger 2.879 1.218 879 -397
lalt 37.963 39.075 16.512 17.505
Ophgrende aktiviteter jf. note 13 -120 -2.384 0 0
lalt 37.843 36.691 16.512 17.505

-40-

This document has esignatur Agreement-1D: 4cabOcfaXWk242209190



Verdo A/S

Noter

12 Skat af arets resultat

Koncern Moderselskab

Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019 2020 2019
Arets aktuelle skat -19.668 1.084 -2.301 -7.054
Arets udskudte skat 7.251 -26.290 -4.399 -1.607
Skat vedrgrende tidligere ar 0 -2 0 -3
Skat af arets resultati alt -12.417 -25.208 -6.700 -8.664
Skat af drets resultat forklares saledes:
Beregnet 22% skat af arets resultat -92.387 -64.448 -86.465 -52.380
Skat af drets resultati datterselskaber 0 0 76.794 43,767
Skat af hensattelse til varmesager 0 115.956 0 0
Skatteeffekt af:

Ikke skattepligtige indtaegter og

ikke fradragsberettigede omkost-

ninger 79.970 -76.714 2971 -48

Skat vedrgrende tidligere ar 0 -2 0 -3
Skat af drets resultati alt -12.417 -25.208 -6.700 -8.664
Skat af arets resultat fordeles sdledes:
Skat af fortsattende aktiviteter -11.037 -24.661 -6.700 -8.664
Skat af ophgrende aktivitet jf. note 13 -1.380 -547 0 0
Skat af arets resultati alt -12.417 -25.208 -6.700 -8.664
Skat af egenkapitalbevaegelser 1.759 -6.540 2.102 2.174
Skati alt -10.658 -31.748 -4.598 -6.490
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13 Ophgrende aktiviteter

Koncernens aktiviteter i Holland er endeligt afviklet ved likvidation i fgrste kvartal 2020. Endvidere er
koncernens aktivitet i Storbritannien under afvikling og forventes afviklet medio 2021. Resultat af arets drift er
praesenteret pa en seerskilt linje i resulopggrelsen som "Arets resultat af ophgrende aktiviteter efter skat".

Resultat af ophgrende aktiviteter udger i hovedtal falgende:

Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019
Omsaetning og andre indtaegter 28.167 0
Omkostninger til rdvarer, hjaelpematerialer og handelsvarer -32.607 0
Personaleomkostninger og Andre eksterne omkostninger -10.990 -101
Af- og nedskrivninger samt Andre driftsomkostninger 153 0
Finansieringsomkostninger -120 -2.384
Resultat fgr skat -15.397 -2.485
Skat af ophgrende aktiviteter 1.380 546
Arets resultat efter skat af ophgrende aktiviteter -14.017 -1.939

Der er i koncernens balance indregnet kortfristede aktiver

vedrgrende ophgrende aktiviteter.
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14 Immaterielle aktiver

Udviklings-
Belgb i DKK Goodwill projekter I alt
Koncernen:
Kostpris pr. 1. januar 2020 335.009 4.498 339.507
Faerdiggjorte anleeg overfort fra materielle anlzeg under udfgrelse 0 0 0
Tilgang 0 1.067 1.067
Afgang 0 0 0
Kostpris pr. 31. december 2020 335.009 5.565 340.574
Afskrivninger pr. 1. januar 2020 90.690 470 91.160
Afskrivninger 25.689 930 26.619
Afskrivninger, afhaendede aktiver 0 0 0
Afskrivninger pr. 31. december 2020 116.379 1.400 117.779
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2020 218.630 4.165 222.795
Afskrivningsperiode 7-20 8r 3-58r

Begrundelse for afskrivningsperioder for goodwill og udviklingsprojekter:
Verdo Energy Systems A/S / Carbon Partners AS:

Investeringen i datterselskaberne anses for at vaere af strategisk betydning for koncernen i mange ar
fremover. Datterselskabernes aktiviteter indenfor teknisk kul og energianleeg forventes i de kommende ar at
stige bade pa omsaetning og indtjening og pa baggrund af disse forventninger er den gkonomiske levetid sat til
10ar.

Verdo Varme Herning A/S:

Investeringen i datterselskabet anses for at veere af strategisk betydning for koncernens aktiviteter i
varmeforsyning i Danmark og selskabet forventes sammes med synergier for koncernen at have en langsigtet
veerdi. P& denne baggrund og kommende ars forventninger er den gkonomiske levetid sat til 20 ar.

@vrige:

Andre investeringer i goodwill er individuelt vurderet med hensyn til indtjeningspotentiale og har en indregnet
veerdi pd 7 mio. DKK . De er afskrevet med udgangspunkt i gkonomisk levetid pa 7-10 ar.

Udviklingsprojekter:

Investering i udvikling afskrives over den gkonomiske levetid i forhold til den periode pa 3-5 ar, hvor det
forventes at projekterne kan bidrage til gget aktivitet og indtjening.
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15 Materielle aktiver

Kraftvarme- Materielle
veaerk og Ledningsnet aktiver
Grunde og spidslast- og -anlaeg Drifts- under
Belgb i DKK bygninger centraler samt mélere materiel udfgrelse Ialt
Koncernen:
Kostpris pr. 1. januar 2020 191.038 1.375.760 2.938.740 177.475 40.224 4.723.237
Faerdiggjorte anlaeg 0 25.184 72.842 434 -103.514 -5.054
Tilgang 12.797 14.865 24.784 6.565 134.420 193.431
Afgang -1.381 -19.223 -7.638 -19.628 -4.575 -52.445
Til- og afgang kebte /
soigte selskaber 0 0 0 0 0 0
fostpris pr. 3. december 202.454  1.396.586  3.028.728 164.846 66.555  4.859.169
Af- 0g nedskrivninger pr. 1. 54.478 852.232  1.563.839 121.854 0  2.592.403
januar 2020
Valutakursregulering 0 0 0 157 0 157
Afskrivninger 4.318 48.854 50.557 15.600 0 119.329
Nedskrivninger 0 86.188 221.121 0 0 307.309
Afskrivninger, afhandede -606 -19.223 -2.280 -17.055 0 -39.164
aktiver
Til- og afgang kgbte /
solgte selskaber 0 0 0 0 Y 0
Af- 0g nedskrivninger pr.
31. december 2020 58.190 968.051 1.833.237 120.556 0 2.980.034
Regnskabsmeaessig vaerdi
pr. 31. december 2020 144.264 428.535 1.195.491 44.290 66.555 1.879.135
Afskrivningsperiode 20-100 &r 5-19 8r 10-60 8r 3-15 &r
Den regnskabsmassige vardi af materielle aktiver indeholder fglgende:
Veerdi af indregnede renter 824 8.825 25.573 0 0 35.222
Veerdi af leasingaktiver 0 0 0 14.801 0 14.801
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15 Materielle aktiver - fortsat

Materielle
aktiver
Grunde og Drifts- under
Belgb i DKK bygninger materiel udfgrelse I alt
Moderselskabet:
Kostpris pr. 1. januar 2020 116.428 38.402 3.176 158.006
Faerdiggjorte projekter 0 434 -434 0
Tilgang 12.797 886 10.046 23.729
Afgang 0 -4.015 -4.015
Kostpris pr. 31. december 2020 129,225 35.707 12.788 177.720
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 2020 22.378 30.752 0 53.130
Afskrivninger 2.017 3.453 0 5.470
Nedskrivninger 0 0 0 0
Afskrivninger, afhaendede aktiver 0 -3.934 0 -3.934
Af- og nedskrivninger pr.
31. december 2020 24.395 30.271 0 54.666
Regnskabsmaessig vaerdi
pr. 31. december 2020 104.830 5.436 12.788 123.054
Afskrivningsperiode 5-100 &r 3-10 8r
Den regnskabsmassige vaerdi af materielle aktiver indeholder folgende:
Veaerdi af leasingaktiver 0 960.788 0 960.788
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16 Kapitalandele i dattervirksomheder

Moderselskab

Beigb i DKK / t.DKK 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 2.047.102 2.063.009
Tilgang 647.000 259.718
Afgang 0 -275.625
Kostpris pr. 31. december 2.694.102 2.047.102
Veardireguleringer pr. 1. januar -680.746 -209.909
Arets resultatandel -370.198 -576.330
Udbetalt udbytte 0 0
Egenkapitalposteringer -2 -22.263
Negativ egenkapital Verdo Varme A/S, modregnet i ansvarlige 1an -360.391 361.148
Afgang 37.510 -233.392
Opskrivninger pr. 31. december -1.373.827 -680.746
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 1.320.275 1.366.356
Heraf udggr ikke afskrevne forskelsbelgb 212.042 236.197
Avance ved salg af datterselskaber udgor 0 364.804

Forskelsbelgb (goodwill) ved fgrste indregning af dattervirksomheder udggr t.DKK 271.175.
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16 Kapitalandele i dattervirksomheder - fortsat

Arets Ejer-
Navn Hjemsted resultat Egenkapital andel
Verdo Go Green A/S Randers -10.826 87.584 100%
Verdo Energiteknik A/S Randers 2.664 17.010 100%
Verdo Vand A/S Randers 751 176.854 100%
Verdo Varme A/S Randers -167.907 19.448 100%
Verdo Herning A/S Randers -46 414 100%
Verdo Varme Herning A/S Randers 0 148.643 100%
Verdo Tele A/S Randers 8.054 228.166 75%
Verdo Produktion A/S Randers -102.647 22.301 100%
Verdo Energy systems A/S Randers -12.661 79.334 100%
Verdo Energy Systems GL ApS Grgnland -33 17 100%
Verdo Energy Systems sp. z.0.0. Polen 647 2.667 100%
Verdo Teknik A/S Randers -3.166 192.956 100%
Verdo Hydrogen A/S Randers -46 3.825 100%
Verdo Trading A/S Randers -10.609 212.773 100%
GF Energy (afvikleti 2020) Holland -636 0 0%
Verdo Renewables Ltd. England -13.998 109.583 100%
Carbon Partners AS Norge -930 -758 80%
Carbon Partners Inc. USA -41.432 0 80%
El-net Kongerslev A/S Randers -1.110 4,561 100%
Midtjysk Elhandel A/S Randers 850 14.138 74%
Dattervirksomheder i alt -353.081 1.319.516

Selskabernes egenkapital er opgjort incl. koncerngoodwill. Ovenstaende er baseret pa regnskabstal for 2020.
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17 Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Koncern

Belgb i t.DKK 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 11 202
Tilgang 0 10
Afgang 0 -201
Kostpris pr. 31. december 11 11
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 11 11
Avance ved salg af aktier udgar 0 0
Hjemsted / Ejerandel:

Marc Energy Holding Tennessee, USA 30,00%
DFF-EDB A.m.b.A. Kolding 0,08%

18 Andre tilgodehavender
Koncern

Belgb i t.DKK 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 12.282 2,595
Kursregulering -1.663 0
Tilgang 15.105 12.282
Afgang 0 -2.595
Kostpris pr. 31. december 25.724 12.282
Afdrag pr. 1. januar -814 85
Arets afdrag -2.265 -899
Afdrag pr. 31. december -3.079 -814
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 22.645 11.468
Heraf indregnet som kortfristede tilgodehavender i andre tilgodehavender -22.645 -1.754
Tilgodehavender over 1 ar 0 9.714

Andre tilgodehavender omfatter udlan. Udlanet forrentes med en markedsrente.
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19 Entreprisekontrakter

Koncern

Belgb i t.DKK 2020 2019
Salgsveerdi af udfgrt arbejde 517.665 395.888
Acontofaktureringer -473.149 -374.215
Nettovaerdi i alt 44,516 21.673
Indregning i balancen:

Entreprisekontrakter (aktiver) 68.335 54.030
Entreprisekontrakter (passiver) -23.819 -32.357
lalt 44,516 21.673

20 Ansvarlige lan
Moderselskab
Belgb i DKK / t.DKK 2020 2019
Ansvarlige lan 0 647.000
Negativ egenkapital Verdo Varme A/S, modregnet 0 -361.148
Nettovaerdi i alt 0 285.852
21 Udskudt skat
Koncern Moderselskab

Belgb i t.DKK 2020 2019 v 2020 2019
Udskudt skat pr. 1. januar 91.947 68.137 -5.394 -7.001
Arets regulering af udskudt skat 7.251 26.290 4.879 1.607
Udskudt skat, solgte datterselskaber 0 -10.996 0 0
Skat af egenkapitalbevaegelser 2.139 8.516 0] 0
Udskudt skat pr. 31. december 101.337 91.947 -515 -5.394
Den udskudte skat fordeler sig saledes:

Materielle aktiver 49.212 21.118 -515 -5.394
Periodiserede indtaegter 37.766 59.840 0 0
Periodiserede omkostninger 88 93 0 0
Egenkapitalbevaegelser 1397 822 0 0
Pensionsforpligtelser 12.874 10.074 0 0
Udskudt skati alt 101.337 91.947 -515 -5.394
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21 Udskudt skat - fortsat

Koncernen har ultimo 2020 indregnet skatteaktiver for t.DKK 101.337. Det er ledelsens vurdering, at der de
kommende ar er skattepligtig indkomst, som kan udnytte de tidsmaessige forskelle i afskrivningerne.

Koncernen har ultimo 2020 ikke indregnede udskudte skatteaktiver pd 429 mio. DKK, som ledelsen ikke
forventer at kunne udnytte inden for de kommende ar.

Tidspunkt for udligning af udskudte skatteaktiver forventes at ske over en arrakke, idet de tidsmaessige
forskelle primaert relateres til aktiver, som har en lang tidshorisont. Endvidere afhanger afviklingsperioden af
stgrrelsen af de fremtidige investeringer.

22 Langfristede forpligtelser

Realkredit- Leasingfor- Kredit-
Belgb i DKK institutter pligtelser institutter | gvrigt
Koncernen:
Galdi alt pr. 31. december 2020 246.314 15.174 99.664 331.865
Afdrag naeste ar -22.814 -5.545 -18.460 -22.581
Langfristet andel 223.500 9.629 81.204 309.284
Restgeeld efter 5 ar 131.665 166 7.364 257.687

| gvrigt omfatter pensionsforpligtelser, overdaekninger vandforsyning samt periodiserede investeringsbidrag.
Pensionsforpligtelser indregnes i resultatopggrelsen i takt med udbetaling af pensioner.

Moderselskabet:

Galdi alt pr.31. december 2020 42.297 524 99.664 21.220
Afdrag naeste ar -2.977 -300 -18.460 -725
Langfristet andel 39.320 224 81.204 20.495
Restgeeld efter 5 ar 27.420 0 7.364 17.595

Kortfristet andel af kreditinstitutter pa 18.460 t.DKK er indregnet i regnskabsposten kreditinstitutter under
kortfristede forpligtelser. Resterende del af regnskabsposten udggres af bankgaeld.
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23 Varmeforsyningsloven

Koncern
Belgb i t.DKK 2020 2019
Henlzaeggelse til investeringer 122614 129.055
Tidsmaessige forskelle 196.349 68.559
Tilbagebetaling 2000-2005 165.456 247.852
Tilbagebetaling 2006-2017 120.011
Hensat til andre tilbagebetalinger 270.446 492.500
Overdaekning 66.906 36.461
Total 941.782 974.427
Indregnet som kortfristet geeldsforpligtelse -223.906 -131.946
Langfristede forpligtelser 717.876 842.481
Restgeeld efter 5 ar 268.254 165.409

24 Andre hensatte forpligtelser

Koncern
Belgb i t.DKK 2020 2019
Garantiforpligtelser 4374 4321
@vrige hensaettelser 18.041 0
lalt 22.415 4321

Garantiforpligtelsen afvikles i takt med garantien pa leverede ydelser udlgber. @vrige hensaettelser omfatter
sager, som endnu ikke er afgjort.
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25 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Koncern Moderselskab
Belgb i t.DKK 2020 2019 2020 2019
Garantistillelser 219.964 193.158 100.000 94.900
Panti finansielt leasede aktiver 14.577 18.611 524 971
Panti fast ejendom 445,335 457935 46.035 58.635
lalt 679.876 669.704 146.559 154.506

Pant i fast ejendom er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter, hvor restgeeld pr. 31.12.20 udggr248 mio.
DKK. Den regnskabsmaessige veaerdi af pantet pr. 31.12.20 udggr 360 mio. DKK

Den regnskabsmaessige vaerdi af finansielt leasede aktiver pr. 31.12.20 udggr t.DKK 16.540.

Garantier omfatter dels almindelige handvaerkergarantier og dels sikkerhed for pensionsforpligtelser overfor
tjenestemand samt moderselskabsgaranti overfor leverandgr.

Endelig kautionerer moderselskabet Verdo A/S overfor datterselskabers engagementer med kreditinstitutter
for 63 mio. DKK.

26 Kontraktretlige forpligtelser og eventualposter

Moderselskabet Verdo A/S er som administrationsselskab sambeskattet med @vrige selskaber i Verdo
Koncernen, og selskabet hzafter ubegranset og solidarisk for danske selskabsskatter med de gvrige selskaber i
sambeskatningen.

Koncernen har indgéet finansielle leasingkontrakter, som alle er indregnet i balancen.
Koncernens lejeforpligtelser andrager 5,3 mio. DKK, hvoraf 0 mio. DKK forfalder efter 5 &r.

Koncernens handelsselskab har for 2020 indgdet betydelige kontrakter om kab af braendsel og fragt til
daekning af allerede indgdede og forventede fremtidige kontrakter om salg af braendsel.

Koncernens elhandelsseiskab har for 2020 indgdet fastpriskontrakter med selskabets slutkunder, og til
afdaekning af prisrisikoen pa disse er der indgaet finansielle elkgbskontrakter i sammenhaeng med aftaler om
fysisk levering af el. Herudover er der indgaet finansielle kgbskontrakter til afdaekning af fremtidig prisrisiko pa
kvartalsel. Dagsvaerdien af disse kontrakter er indregnet direkte pa egenkapitalen med et tab pé 6.255 t.DKK
for skat.

Nedrivningsforpligtelse

Koncernen har en forpligtelse til nedrivning og oprydning pa Randers Havn af Randers Kraftvarmevaerk (KVR).
Der er usikkerhed om tidshorisonten samt forpligtelsens stgrrelse, ligesom det ikke forventes, at nedrivningen
vil medfgre et vaesentligt traek pa selskabets ressourcer, hvorfor belgbet ikke er indregnet i balancen.
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27 Neertstaende poster

Verdo S/I (Moderselskab) har bestemmende indflydelse i selskabet.

Alle transaktioner med naertstdende parter er foretaget pa markedsmaessige vilkar.

28 Renterisici og anvendelse af finansielle instrumenter

Selskabet anvender som sikring af indregnede og ikke indregnede transaktioner renteswaps som
sikringsinstrument. Dette betyder at variable rentebetalinger omizegges til faste rentebetalinger.

Koncern Moderselskab
Belgb i t.DKK 2020 2019 2020 2019
Lobetid 1-5 ar 100.000 100.000 100.000 100.000
Lgbetid 6-15 ar 339.113 375.654 123.477 140.524
Hovedstol pa indgdede renteswaps 439.113 475.654 223.477 240.524
Veaerdiregulering indregnet i egenkapital -81.537 -99.258 -33.763 -45.502

De sikrede pengestrgmme realiseres Igbende og vil pavirke resultatet i de kommende ar, indtil de indgdede

renteswaps udlgber.

Lebetiden pa de indgdede renteswaps fglger primaert de langfristede pengestrsmme, som de sikrer.

29 Resultatdisponering

Moderselskab

Belgb i t.DKK 2020 2019
Resultat foresldes overfprt til:

Overfort resultat -400.342 -253.628
Foreslaet udbytte 0 0
Reserve for nettoopskrivninger efter den indre vaerdis metode 0 22.263
Minoritetsinteresser 0 0
lalt -400.342 -231.365
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for Verdo A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af koncernens og selskabets aktivi-
teter samt af koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Randers, den 22. april 2021

Direktion

Jakob Flyvbjerg Christensen Kenneth R. H. Jeppesen

Direktor Pkonomidirektar

Bestyrelse

Torben Hgeg Bonde Finn Skaarup Andersen Henning Jensen Nyhuus
Formand Naestformand

Keld Christensen Niels Rasmussen Pia Maach-Mgller

Henrik Gottlieb Hansen Jan Guldmann Finn Enoch Stengel Petersen
Peter Kjeersgaard Per Nielsen Peter Nowack

Lars Ebbe Bagge Hansen Stine Brggger Thygesen Janni Munkholm Nielsen
medarbejderreprasentant medarbejderrepraesentant medarbejderrepraesentant

Thomas Post
medarbejderreprasentant
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Verdo A/S
Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Verdo A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis
for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen ('regnskabet').

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategn-
ingens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattel-
se, at det opnaede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmaerksomheden pa note 1 i regnskabet, som beskriver den usikkerhed, der eksisterer i koncernen
omkring indregning af forrentning af indskudskapital, 13n i varmeaktiviteten, nedskrivning af regulatoriske
anlaegsvaerdier og opkraevede omkostninger til skatter.

Vi henleder opmaerksomheden pa note 1 regnskabet, som beskriver den usikkerhed, der eksisterer omkring
indregning i kapitalandele i moderselskabet.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende disse forhold.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opndet ved revisi-
onen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til ars-
regnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med regn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores médl er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sik-
kerhed 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 gzldende i Danmark, altid vil afdeekke vae-
sentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de g-
konomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-
onen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvig-
elser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandling-
er, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten
af koncernens og selskabets interne kontrol.
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e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette drift-
en. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom
pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisions-
pategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke laengere
kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan mide, at der gives
et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kon-
trol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 22. april 2021

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret revisionspartnerselskab
CVR-nr.33771231

Claus Dalager
Statsautoriseret revisor
mne26745
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