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Verdo Produktion A/S

Ledelsesberetning
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2016 2015 2014 2013 2012
Resultat
Nettoomsaetning 373.995 357.985 346.894 415.927 415.457
Index 90 86 83 100 100
Resultat fgr afskrivninger
(EBITDA) 78.832 70.396 61.124 71.435 91.069
Index 87 77 67 78 100
Resultat af primaer drift 40.599 34.121 27.042 40.990 62.857
Index 65 54 43 65 100
Resultat af finansielle poster -20.804 -21.138 -21.567 -22.505 -17.290
Index 120 122 125 130 100
Arets resultat 15.906 11.144 6.725 16.080 34.021
Index 47 33 20 47 100
Balance
Samlede aktiver 611.871 631.210 645.134 678.889 652.612
Index 94 97 99 104 100
Investering i materielle aktiver 16.601 10.215 20.108 26.006 23.642
Index 70 43 85 110 100
Egenkapital 84.515 70.931 52.549 70.712 35.864
Index 236 198 147 197 100




Verdo Produktion A/S

Ledelsesberetning

Nggletal
2016 2015 2014 2013 2012
Bruttomargin 40,9% 41,5% 39,6% 36,4% 41,3%
EBITDA-margin 21,1% 19,7% 17,6% 17,2% 21,9%
Egenkapitalens forrentning 20,5% 18,0% 10,9% 30,2% 45,5%
Soliditetsgrad 13,8% 11,2% 8,1% 10,4% 5,5%

Beregning af nggletal

Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og

Nggletal 2015” og er beregnet sdledes:

Bruttoresultat * 100

Bruttomargin Nettoomsaetning

EBITDA * 100

EBITDA-margin Nettoomsaetning

Ordinzert resultat efter skat * 100

Egenkapitalens forrentning Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital ultimo * 100

Soliditetsgrad Samlede aktiver

Definitioner:
Bruttoresultat er nettoomsaetning fratrukket direkte omkostninger.
EBITDA er resultat fgr renter og afskrivninger.
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet bestar i at producere el, varme, procesdamp og anden dermed
beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets udvikling i aktiviteter

Aret 2016 har budt p3a fortsat god og solid drift pd Randers og Grenaa Kraftvarme-
vaerker. Klggtig ageren pa handelsmarkedet og stabil drift med en oppetid pa
95,2% betgd, at vi igen i 2016 kunne levere varme, el og damp til konkurrence-
dygtige priser og med hgj forsyningssikkerhed. 2016 blev ogsd aret, hvor vi for
alvor gik i gang med nedlukning af Grenaa Kraftvarmevark, som skal veere fuld-
fgrt den 31. januar 2018.

Arets resultat

Det realiserede resultat er noget bedre end forventet for aret, dels som folge af
lave omkostninger til vedligehold og dels en stgrre produktion af energi end
forventet.

Ledelsen anser resultatet for meget tilfredsstillende.

Selskabets forventede udvikling

Selskabet har solgt Grenaa Kraftvarmevaerk til Grenaa Varmeveaerk, som overtager
vaerket primo 2018. Indtil da skal Verdo Produktion drive vaerket i Grenaa.

Driften af Randers Kraftvarmevaerk i 2017:
> Turbinerevision i sommeren 2017: En stor og kompliceret opgave, der er
ngdvendig for, at vi kan sikre vores kunder en god og stabil drift.

» Implementering af nye og skeaerpede miljgkrav (BREF), som vil have stor
gkonomisk impact pa veaerkets gkonomi, desvaerre uden naevnevaerdig positiv
pavirkning af miljget.

Omsaetningen forventes for 2017 at vaere pd samme niveau som i 2016 - DKK
370-380 mio., mens resultat fgr skat forventes at vaere DKK 5-8 mio.
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Ledelsesberetning

Vaesentlig usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet indregner i lighed med andre tilsvarende kraftvaerker en forrentning af
selskabets egenkapital i prisen pa varmeproduktion. Denne indregning er dog
endnu ikke godkendt af Energitilsynet. Energitilsynet behandler flere lignende
sager om indskudskapital og forrentning heraf, som kan fa indvirkning pa selska-
bets egenkapital, der i arsrapporten er opgjort til DKK 85 mio.

Miljgforhold

Verdo Produktion har stor fokus pa reduktion af miljgpavirkninger, herunder
primaert Co2 og NOx emission til gavn for miljget og kunderne.

Randers Kraftvarmevaerk har i 2016 brugt 99% biobraendsel, mens Grenaa Kraft-
varmevark har brugt 60% biobraendsel.

Samfundsansvar

Der henvises til beskrivelsen i koncernregnskabet for Verdo A/S, som kan findes
pa hjemmesiden www.verdo.dk via fslgende URL-adresse: http://www.verdo.dk/
Verdo/Om-Verdo/Aarsrapporter.

Det underreprasenterede kgn

Bestyrelsen bestar af 3 generalforsamlingsvalgte medlemmer, som alle er maend.
Det er selskabets malsaetning at fa 1 kvindeligt bestyrelsesmedlem senest i ar
2022.

Der henvises til beskrivelsen i koncernregnskabet for Verdo A/S, som kan findes
pa hjemmesiden www.verdo.dk via fslgende URL-adresse: http://www.verdo.dk/
Verdo/Om-Verdo/Aarsrapporter.




Note

Verdo Produktion A/S

Resultatopggrelse
Belgb i DKK 2016 2015
Nettoomsaetning 373.994.848 357.985.277
Andre driftsindtaegter 2.000 0
Braendselsomkostninger -221.163.405 -209.600.630
Andre eksterne omkostninger -50.313.955 -53.591.865
Bruttofortjeneste 102.519.488 94.792.782
Personaleomkostninger -23.687.224  -24.397.068
Resultat fgr afskrivninger (EBITDA) 78.832.264 70.395.714
Af- og nedskrivninger -38.232.863 -36.275.081
Resultat af primaer drift (EBIT) 40.599.401 34.120.633
Renteindtaegter fra moderselskab 0 19.648
Renteomkostninger til moderselskab -4.900.000 -4.900.000
Andre finansielle omkostninger -15.903.738 -16.257.862
Finansielle poster i alt -20.803.738 -21.138.214
Resultat for skat 19.795.663 12.982.419
Skat af arets resultat 3.889.812 1.837.943
Arets resultat 15.905.851 11.144.476
Forslag til resultatdisponering:
Overfgrt til egenkapitalreserver 15.905.851 11.144.476
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Verdo Produktion A/S

Balance
AKTIVER
Belgb i DKK 31.12.16 31.12.15
LANGFRISTEDE AKTIVER
Vaerdi af Co2 kvoter 130.268 399.271
Immaterielle aktiver i alt 130.268 399.271
Kraftvaerk og spidslastcentraler 409.053.474 438.328.709
Driftsmateriel 296.717 127.153
Materielle aktiver under udfgrelse 11.448.634 3.974.478
Materielle aktiveri alt 420.798.825 442.430.340
Langfristede aktiveri alt 420.929.093 442.829.611
KORTFRISTEDE AKTIVER
Varebeholdninger 11.357.389 3.753.478
Varebeholdningeri alt 11.357.389 3.753.478
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 19.679.015 17.051.642
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 156.580.350 164.498.872
Andre tilgodehavender 3.169.833 3.059.981
Periodeafgransningsposter 6.328 16.652
Tilgodehavenderii alt 179.435.526 184.627.147
Likvide beholdninger 149.198 o
Kortfristede aktiveri alt 190.942.113 188.380.625
Aktiveri alt 611.871.206 631.210.236
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Verdo Produktion A/S

Balance
PASSIVER
Belgb i DKK 31.12.16 31.12.15
EGENKAPITAL
Aktiekapital 10.000.000 10.000.000
Overfgrt resultat 74.515.029 60.930.776
Egenkapital i alt 84.515.029 70.930.776
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER
Skrotningsforpligtelse 4.000.000 4.000.000
Udskudt skat 14.920.000 10.616.000
Pensionsforpligtelse 23.000.000 25.100.000
Leasingforpligtelse 107.974 0
Realkreditinstitutter 262.591.069 282.173.199
Langfristede forpligtelseri alt 304.619.043 321.889.199
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER
Realkreditinstitutter 19.517.479 19.408.000
Leasingforpligtelser 63.079 0
Kreditinstitutter 0 2.955.551
Ansvarlig 1&8nekapital 98.000.000 98.000.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.857.437 3.309.531
Geeld til tilknyttede virksomheder 24.633.404 42.744.670
Anden geeld 75.665.735 71.972.509
Kortfristede forpligtelser i alt 222.737.134 238.390.261
Forpligtelseri alt 527.356.177 560.279.460
Passiveri alt 611.871.206 631.210.236

Vaesentlig usikkerhed ved indregning og méling

Segmentoplysninger
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Nzertstadende parter

Renterisici og anvendelse af finansielle instrumenter
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Egenkapitalopggrelse

Aktie- Overfgrt

Belgb i DKK kapital resultat Ialt
Egenkapital pr. 1. januar 2015 10.000.000 42.548.993 52.548.993
Overfgrt via resultatdisponering 0 11.144.476 11.144.476
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter

Primo pr. 1. januar 2015 0 76.165.182 76.165.182

Ultimo pr. 31. december 2015 0 -65.438.875 -65.438.875
Skat af egenkapitalposteringer 0 -3.489.000 -3.489.000
Egenkapital pr. 31. december 2015 10.000.000 60.930.776 70.930.776
Overfgrt via resultatdisponering 0 15.905.851 15.905.851
Veardiregulering af sikringsinstrumenter

Primo pr. 1. januar 2016 0 65.438.875 65.438.875

Ultimo pr. 31. december 2016 0 -68.414.473 -68.414.473
Skat af egenkapitalposteringer 0 654.000 654.000
Egenkapital pr. 31. december 2016 10.000.000 74.515.029 84.515.029

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

saerlige rettigheder.

Der er ikke sket andringer af aktiekapitalen de seneste 5 ar.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Verdo Produktion A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
drsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder (stor).

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni
2015. Dette medfgrer fglgende aendringer til indregning og maling:

Arlig indregning af restvaerdier p§ materielle aktiver.

Der skal fremover foretages arlig revurdering af restvaerdier pa materielle aktiver.
Selskabet har ingen vaesentlige restvaerdier pa materielle aktiver, ud over hvad
der er henfgrt til selskabets grunde. £ndringen foretages alene med fremadrettet
virkning som en andring af regnskabsmaessigt skgn og har ingen effekt for egen-
kapitalen.

Ovenstdende andringer har ikke nogen belgbsmaessig effekt for resultatopggrel-
sen eller balancen for 2016 eller for sammenligningstallene.

Selskabet har desuden valgt at opstille balancen i kontoform med opdeling i lang-
og kortfristede aktiver og passiver med tilpasning af sammenligningstallene for
2015.

Bortset fra ovenstaende samt nye og sendrede praesentations- og oplysningskrav
som fglge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 er arsregnskabet aflagt efter samme
regnskabspraksis som sidste ar.

GENERELT

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Verdo A/S, Randers.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter pa el indregnes forste gang i balancen til kostpris
og efterfglgende til dagsvaerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finan-
sielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis anden geeld.

Andringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som
og opfylder kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller for-
pligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med andringer i dagsvaerdien af
det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

FAEndringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som
og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, ind-
regnes i andre tilgodehavender eller anden gald og i egenkapitalen. Resulterer
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Anvendt regnskabspraksis

den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres
belgb, som tidligere er indregnet pad egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis
aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som tidligere er indregnet pa egenkapitalen, til
resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behand-
ling som sikringsinstrumenter, indregnes zndringer i dagsveerdi lgbende i resul-
tatopggrelsen.

RESULTATOPG@RELSE

Nettoomsaetning

Indtaegter ved salg af varer og tjenesteydelser - primeert produceret el, damp og
varme og sekundeert overvagningsydelser - indregnes i nettoomsaetningen, nar
overgang af de vaesentligste fordele og risici til kgber har fundet sted, og indtzeg-
ten kan opggres palideligt og betaling forventes modtaget.

Nettoomsaetningen males til dagsveaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og
afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indreg-
nes i nettoomsaetningen.

Brandselsomkostninger

Braendselsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger i forbindelse
med indkgb af braendsel leveret hos selskabet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til vedligeholdelse af anlaeg,
bortskaffelse af affald, drift af karende materiel, markedsfgring, lokaler samt
administrative omkostninger. Honorarer til generalforsamlingsvalgt revision er
ikke oplyst - der henvises til koncernregnskabet for Verdo A/S.

Personaleomkostninger

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat

Arets skat, som bestdr af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, ind-
regnes i resultatopggrelsen.

Selskabet er sambeskattet med Verdo A/S og andre skattepligtige koncernsel-
skaber. Den samlede aktuelle selskabsskat er fordelt i forhold til de skattepligtige
indkomster (fuld fordeling).

BALANCE

Immaterielle aktiver

Veaerdien af kgbte Co2 kvoter indregnes til kostpris. Efterfglgende indregnes
kvoterne i resultatopggrelsen i takt med de forbruges.

Materielle aktiver

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

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets restvaerdi efter
afsluttet brugstid og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Afskrivnings-
perioden og restvaerdien fastssettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restveerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskriv-
ning. Ved aendring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen
for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabsmeessigt skgn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaf-
felsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Indirekte produktions-
omkostninger indregnes i kostprisen. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i
separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de enkelte
bestanddele er forskellige.

Der foretages linezere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa
fglgende vurdering af aktiverne:

Kraftvarmevaerk og spidslastcentraler 5-24ar
Driftsmateriel 5-10 ar

Kraftveerkerne afskrives generelt under hensyntagen til kraftvaerkernes estime-
rede restlevetid til hhv. 2017 og 2036.
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Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle aktiver opggres som forskellen
mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige
vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen
under andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende aktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved forste ind-
regning i balancen til den laveste vaerdi af dagsveerdi og nutidsveerdien af de
fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasing-
aftalens intern rentefod eller den alternative l1dnerente som diskonteringsfaktor.
Finansielt leasede aktiver behandles herefter som virksomhedens gvrige aktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen, som en forplig-
telse, og leasingydelsens rentedel indregnes over kontraktens Igbetid i resultat-
opggrelsen.

Veerdiforringelse af langfristede aktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle aktiver vurderes 3rligt for indikationer
pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Foreligger der
indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis hver gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindings-
veerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapi-
talveerdi. Kapitalvaerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopenge-
stromme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen. Tidligere indregnede ned-
skrivninger tilbagefgres, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke lengere bestar.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisations-
veaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veaerdi. Kostpris for
handelsvarer og hjalpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjem-
tagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag

af omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes under
hensyntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til
imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation pa,
at et tilgodehavende er veerdiforringet.

Periodeafgrensningsposter

Periodeafgransningsposter omfatter omkostninger og indteegter, der er afholdt /
modtaget i regnskabsaret, men som vedrgrer efterfglgende regnskabsar.

Tilgodehavender hos og gaeld til tilknyttede virksomheder

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

Selskabsskat og udskudt skat

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

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

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancedagens lovgivning vil veere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes
udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skatte-
satser indregnes i resultatopggrelsen.

Hensatte forpligtelser

Pensionsforpligtelser indregnes i balancen pa baggrund af oplysninger om pen-
sionerede tjenestemand i det omfang, forpligtelserne ikke er forsikringsmaessigt
afdakkede.

Skrotningsforpligtelse indregnes dels i balancen som overtagne forpligtelser og
dels som en noteoplyshing.
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Anvendt regnskabspraksis

Gaeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved |&noptagelse til kostpris, svarende til
det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efter-
folgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Selskabet udarbejder ikke selv pengestremsopggrelse, idet denne indgar i
koncernregnskabet for Verdo.

SEGMENTOPLYSNINGER

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter og geografiske markeder. Seg-
mentoplysningerne fglger selskabets regnskabspraksis, risici og interne gkono-
mistyring.
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Noter

1. Vasentlig usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet indregner i lighed med andre tilsvarende kraftveerker en forrentning af
selskabets egenkapital i prisen pa varmeproduktion. Denne indregning er dog
endnu ikke godkendt af Energitilsynet. Energitilsynet behandler flere lignende
sager om indskudskapital og forrentning heraf, som kan fa indvirkning pa selska-
bets egenkapital, der i arsrapporten er opgjort til DKK 85 mio.

Belgb i DKK 2016 2015

2. Segmentoplysninger

Selskabet har udelukkende aktiviteter indenfor drift af 2 kraftveerker, som anses som
det samme segment. Geografisk er omsaetningen opdelt sdledes:

Belgb i DKK

Randers Kraftvarmeveerk (KVR) 287.931.854 286.008.685
Grenaa Kraftvarmeveaerk (GRV) 86.062.994 71.878.826
I gvrigt 0 97.766
Omsaetning i alt 373.994.848 357.985.277

Der er ikke medtaget segmentoplysninger for forskellige produkter, idet produktionen
anses som en integreret samlet produktion af energi. Segmentoplysningerne fglger
virksomhedens regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring.

3. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 23.000.743 23.357.341
Pensioner 1.077.215 1.304.468
Andre omkostninger til social sikring 300.608 332.218
Heraf aktiveret pa anlaegsaktiver -691.342 -596.959
Ialt 23.687.224 24.397.068
Gennemsnitligt antal medarbejdere 43 44

Vederlag til direktion og bestyrelse er ikke oplyst, idet der kun er én person, som
har faet vederlag.
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Noter
Belgb i DKK 2016 2015
4. Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat -414.188 5.450.943
Arets udskudte skat 4,304.000 -3.613.000
Arets skat i alt 3.889.812 1.837.943
Skat af arets resultat forklares saledes:
Beregnet 22%/23,5% skat af arets resultat for skat 4.355.046 3.050.868
Skatteeffekt af:
Nedsezettelse af selskabsskatten 0 -973.000
Ikke fradragsberettigede omkostninger -465.234 -239.925
Ialt 3.889.812 1.837.943
5. Immaterielle aktiver
Co2
Belgb i DKK rettigheder
Kostpris pr. 1. januar 2016 399.271
Forbrugt -269.003
Kostpris pr. 31. december 2016 130.268
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2016 130.268

19



Verdo Produktion A/S

Noter
6. Materielle aktiver Materielle
Kraftveerk og Drifts- aktiver under
Belgb i DKK spidslastcentraler materiel udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 2016 1.010.249.150 486.065 3.974.478
Tilgang 0 286.285 16.315.063
Faerdiggjorte anleeg 8.840.907 0 -8.840.907
Afgang -3.500 -38.857 0
Kostpris pr. 31. december 2016 1.019.086.557 733.493 11.448.634
Afskrivninger pr. 1. januar 2016 571.920.441 358.912 0
Afskrivninger 38.116.142 116.721 0
Afskrivninger, afhaendede aktiver -3.500 -38.857 0
Afskrivninger pr. 31. december 2016 610.033.083 436.776 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2016 409.053.474 296.717 11.448.634
I regnskabsmaessig vaerdi af materielle aktiver indgar:
Finansielt leasede aktiver 0 169.370 0
Indregnede 18neomkostninger 11.037.376 0 0
Afhandede aktiver:
Salgssum for afhaendede aktiver 0 2.000 0
Regnskabsmaessig vaerdi 0 0 0
Gevinst ved afhaendelse 0 2.000 0
Gevinsten indregnes under Andre driftsindteegter.
Belgb i DKK 2016 2015
7. Udskudt skat
Saldo pr. 1. januar 10.616.000 10.740.000
Arets regulering af udskudt skat 4,304.000 -3.613.000
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 3.489.000
Saldo pr. 31. december 14.920.000 10.616.000

Udskudt skat fremkommer som tidsmaessige forskelle pa regnskabs- og skattemaessige
afskrivninger pa materielle aktiver samt pensionsforpligtelser. Forpligtelsen vil Isbende
over de kommende ar reduceres som aktuel skat, dog afhaengig af stgrrelse af frem-

tidige investeringer.
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8. Langfristede gaeldsforpligtelser
Leasingfor- Realkredit-
Belgb i DKK pligtelser institutter
Geeld i alt pr. 31. december 2016 171.053 282.108.548
Afdrag naeste ar -63.079  -19.517.479
Langfristet andel 107.974 262.591.069
Restgeeld efter 5 ar 0 184.112.320

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

Skrotningsforpligelse indregnes i resultatopggrelsen i forbindelse med salg af Grena
Kraftvarmevaerk i 2018.

Pensionsforpligtelser indregnes i resultatopggrelsen i takt med afvikling af forplig-
telsen.

Belgb i DKK 2016 2015

9. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed:
Kraftveerk til sikkerhed for realkreditinstitutter 402.263.990 427.922.948
Leasingaktiver til sikkerhed for leasingforpligtelser 169.370 0

Pant i Randers Kraftvarmevaerk udggr DKK 397 mio. med restgzeld pd DKK 282 mio.
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10. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Selskabet har en forpligtelse til nedrivning og oprydning pd Randers Havn af Randers
Kraftvarmevaerk (KVR). Forpligtelsen er dog farst aktuel ved ophgr af vaerkets for-
ventede levetid i 2036, og der er som falge af den lange tidshorisont ikke sat belgb
pa forpligtelsen.

Der er overtaget en forpligtelse pa nedrivning og oprydning pa Grenaa Kraftvarmevaerk
(GRV), som er indregnet i balancen.

Selskabet har anlagt sag mod forsikringsselskabet Gjensidige med krav om erstatning
pd DKK 11,6 mio. Kravet er kun delvist indregnet i regnskabet med DKK 3,0 mio. Det
kan pa nuvaerende tidspunkt ikke vurderes, hvorledes sagen ender, men det er ledel-
sens opfattelse at erstatningen ikke bliver mindre end det indregnede belgb.
Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i Verdo Koncernen, og selskabet
haefter ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter med de gvrige selskaber

i sambeskatningen. Skyldig selskabsskat pr. 31.12.16 fremgar af koncernregnskabet
for Verdo A/S, Randers.

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

11. Nzaertstdende parter

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

Alle transaktioner med neertstdende parter er foretaget p& markedsmaessige vilkar.

12. Renterisici og anvendelse af finansielle instrumenter

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

Belgb i DKK 2016 2015
Hovedstol pa indgdede renteswaps 282.109 301.581
Vaerdiregulering indregnet pa egenkapitalen -68.414 -65.439

De sikrede pengestrsmme realiseres Igbende og vil pavirke resultatet i de kommende
ar indtil renteswappen udlgber ved udgangen af 2031.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsadret 1. januar - 31. december 2016 for Verdo Produktion A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af

selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Randers, den 20. april 2017

Direktionen

Herrik Bagh Nielsen

Ken . H. Jeppesen
stformand

Formand

Hans Christian Wenzelsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Verdo Produktion A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Verdo Produktion A/S for regnskabsdret 1.
januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egen-
kapitalopggrelse, anvendt regnskabspraksis og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

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

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af seiskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske
regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og
at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et
hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
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overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af 8rsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi
faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:
> Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbeuvis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pad grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begi-
venheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis s&danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modifi-
cere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lengere kan fortsaette
driften.
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» Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pad en sddan made, at der gives
et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observa-
tioner, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identifi-
cerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-

sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesent-

ligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller
o o . . aps N

pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krae-
vede oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

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

Aarhus, den 20. april 2017

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR nr. 30 70 02 28

Jakob Nyborg / Claus Dalager
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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