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Verdo Produktion A/S

Ledelsesberetning
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2015 2014 2013 2012 2011
Resultat
Nettoomsaetning 357.985 346.894 415.927 415.457 311.805
Index 115 111 133 133 100
Resultat fgr afskrivninger
(EBITDA) 70.396 61.124 71.435 91.069 73.644
Index 96 83 97 124 100
Resultat af primeer drift 34.121 27.042 40.990 62.857 46.463
Index 73 58 88 135 100
Resultat af finansielle poster -21.138 -21.567 -22.505 -17.290 -15.804
Index 134 136 142 109 100
Arets resultat 11.144 6.725 16.080 34.021 22.850
Index 49 29 70 149 100
Balance
Samlede aktiver 631.210 645.134 678.889 652.612 624.344
Index 101 103 109 105 100
Investering i materielle
anleegsaktiver 10.215 20.108 26.006 23.642 27.064
Index 38 74 96 87 100
Egenkapital 70.931 52.549 70.712 35.864 113.604
Index 62 46 62 32 100
Nggletal
2015 2014 2013 2012 2011
Bruttomargin 41,5% 39,6% 36,4% 41,3% 41,9%
EBITDA-margin 19,7% 17,6% 17,2% 21,9% 23,6%
Egenkapitalens forrentning 18,0% 10,9% 30,2% 45,5% 18,8%
Soliditetsgrad 11,2% 8,1% 10,4% 5,5% 18,2%




Verdo Produktion A/S

Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

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

Udviklingen i aktiviteter og gskonomiske forhold

Arets udvikling i aktiviteter

2015 blev et meget varmt ar, og elprisen var rekord lav. Begge faktorer har
negativ indflydelse pa Verdo Produktions resultat. Derudover har 3ret veeret
praeget af:

- Driften af bade Randers og Grenaa Kraftvarmevaerk har budt pa nye
rekorder. Den kommercielle r&dighed for Randers Kraftvarmevaerk har
veaeret 100% og for Grenaa Kraftvarmevaesrk 97,5%.

- Det vigende marked for systemydelser udfordrer vores forretning, og der
arbejdes derfor med at gge anlaeggets fleksibilitet for at servicere den
stigende interesse for specialregulering.

- Randers Kraftvarmeveerk ligger pa Randers Havn, hvor der er hgjrisiko for
stormflod. Vi har fundet en sikker og prisbillig Igsning, der sikrer at
anlagget ikke bliver oversvgmmet.

- Vi har moderniseret anlaegget i Randers. Vi har blandt andet etableret et

performance overvdgningssystem, der hjaelper med at drive anlaegget
optimalt.

Arets resultat
Det realiserede resultat er pa trods af darligere betingelser forbedret i forhold til
tidligere ar. Dette er dels sket som fglge af konstant fokus pa indtjeningsforbed-

ringer og dels effektiviseringer / a&ndringer som har betydning for afgifts- og
biotilskudsberegningerne.

Ledelsen anser pa den baggrund resultatet for meget tilfredsstillende under de
givne forudsaetninger.

Selskabets forventede udvikling

Selskabet har i 2015 solgt Grenaa Kraftvarmeveerk til Grenaa Varmevaerk, som
overtager veerket med udgangen af 2017. Indtil da skal Verdo Produktion drive
vaerket i Grenaa.

Omsaetningen forventes for 2016 at vaere pa samme niveau som i 2015 — DKK
350-360 mio., mens resultat fgr skat forventes at vaere DKK 2-5 mio.



Verdo Produktion A/S

Ledelsesberetning

Saerlige risici

Selskabet indregner i varmepriserne en forrentning af selskabets egenkapital i
lighed med andre tilsvarende kraftveerker, hvilket dog ikke er godkendt af
Energitilsynet. Energitilsynet behandler flere lignende sager om indskudskapital og
forrentning heraf, som kan fa indvirkning pa selskabets egenkapital, der i
érsrapporten er opgjort til DKK 71 mio.

Miljgforhold

Verdo Produktion har stor fokus pa reduktion af miljgpavirkninger, herunder
primaert Co2 og NO4 emission til gavn for miljget og kunderne.

Randers Kraftvarmevaerk har i 2015 brugt 99 % biobraendsel, mens Grenaa Kraft-
varmevaerk har brugt 54 % biobrzendsel.

Samfundsansvar

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

Det underrepraesenterede kgn

Bestyrelsen bestar i dag af 3 generalforsamlingsvalgte medlemmer, hvoraf alle er
maend. Bestyrelsen vil ved fgrstkommende lejlighed fastsaette maltal for andelen
af det underrepraesenterede kgn. Selskabet har under 50 ansatte, hvorfor der ikke
er fastsat mal for den gvrige ledelse.

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

Betydningsfulde handelser indtruffet efter regnskabsdrets afslutning

Der er ikke indtruffet betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets afslutning
af betydning for arsrapporten.
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Verdo Produktion A/S

Resultatopggrelse
Belgb i DKK 2015 2014
Nettoomsaetning 357.985.277 346.893.763
Braendselsomkostninger -209.600.630 -209.537.189
Andre eksterne omkostninger -53.591.865 -51.966.476
Bruttofortjeneste 94.792.782 85.390.098
Personaleomkostninger -24.397.068 -24.266.450
Resultat fgr afskrivninger (EBITDA) 70.395.714 61.123.648
Af- og nedskrivninger -36.275.081 -34.081.824
Resultat af primeer drift (EBIT) 34.120.633 27.041.824
Renteindtzegter fra moderselskab 19.648 66.345
Renteomkostninger til moderselskab -4.900.000 -4.900.000
Andre finansielle omkostninger -16.257.862 -16.733.280
Finansielle poster i alt -21.138.214 -21.566.935
Resultat fgr skat 12.982.419 5.474.889
Skat af arets resultat 1.837.943 -1.249.881
Arets resultat 11.144.476 6.724.770

Belgbet foreslas overfgrt til egenkapitalen som overfgrt resultat.
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Verdo Produktion A/S

Balance
AKTIVER
Belgb i DKK 31.12.15 31.12.14
ANLAGSAKTIVER:
Veerdi af Co2 kvoter 399.271 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 399.271 0
Kraftveerk og spidslastcentraler 438.328.709 467.478.468
Driftsmateriel 127.153 183.492
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse 3.974.478 832.785
Materielle anlaegsaktiver i alt 442.430.340 468.494.745
Anl=aegsaktiver i alt 442.829.611 468.494.745
OMSATNINGSAKTIVER
Varebeholdninger 3.753.478 4.096.032
Varebeholdninger i alt 3.753.478 4.096.032
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 17.051.642 18.782.842
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 164.498.872 149.410.763
Andre tilgodehavender 3.059.981 4.332.957
Periodeafgraensningsposter 16.652 16.411
Tilgodehavender i alt 184.627.147 172.542.973
Omseaetningsaktiver i alt 188.380.625 176.639.005
Aktiver i alt 631.210.236 645.133.750
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Verdo Produktion A/S

Balance

PASSIVER
Belgb i DKK 31.12.15 31.12.14
EGENKAPITAL
Aktiekapital 10.000.000 10.000.000
Overfgrt resultat 60.930.776 42.548.993
Egenkapital i alt 70.930.776 52.548.993
GALDSFORPLIGTELSER
Skrotningsforpligtelse 4.000.000 4.000.000
Udskudt skat 10.616.000 10.740.000
Hensaettelse til pensioner 25.100.000 27.000.000
Hensatte forpligtelser i alt 39.716.000 41.740.000
Gaeld til realkreditinstitutter 282.173.199 302.018.043
Langfristede gaeldsforpligtelser 282.173.199 302.018.043
Langfristede gaeldsforpligtelser, der for-

falder inden for 1 &r 19.408.000 18.809.000
Kreditinstitutter 2.955.551 0
Ansvarlig I&nekapital 98.000.000 98.000.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.309.531 3.515.484
Geeld til tilknyttede virksomheder 42.744.670 34.869.559
Anden geeld 71.972.509 93.632.671
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 238.390.261 248.826.714
Geaeldsforpligtelser i alt 520.563.460 550.844.757
Passiveri alt 631.210.236 645.133.750

Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Neertstdende parter
Ejerforhold
Leasingforpligtelser
Segmentoplysninger



Verdo Produktion A/S

Egenkapitalopggrelse

Aktie- Overfgrt
Belgb i DKK kapital resultat
Saldo pr. 1. januar 2014 10.000.000 60.711.943
Overfgrt via resultatdisponering 0 6.724.770
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
Primo pr. 1. januar 2014 0 44.521.462
Ultimo pr. 31. december 2014 0 -76.165.182
Skat af egenkapitalposteringer 0 6.756.000
Egenkapital pr. 31. december 2014 10.000.000 42.548.993
Overfgrt via resultatdisponering 0 11.144.476
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
Primo pr. 1. januar 2015 0 76.165.182
Ultimo pr. 31. december 2015 0 -65.438.875
Skat af egenkapitalposteringer 0 -3.489.000
Egenkapital pr. 31. december 2015 10.000.000 60.930.776

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

seerlige rettigheder.

Der er ikke sket aendringer af aktiekapitalen de seneste 5 ar.
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Verdo Produktion A/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Verdo Produktion A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven for virksomheder i regnskabsklasse C - stor.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

GENERELT

Koncernregnskab

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

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og
males efterfslgende til dagsvaerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte
finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis anden geeld.

AEndringer i dagsveerdi af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og
opfylder kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en
indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med aendringer i
dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Endringer 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 gzld og i egenkapitalen. Resulterer
den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres
belgb, som tidligere er indregnet pa egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis
aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indteegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som tidligere er indregnet i 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 sndringer i dagsveaerdi lgbende i
resultatopggrelsen.

RESULTATOPG@RELSE

Nettoomsaetning

Indtaegter ved salg af varer og tjenesteydelser — primaert produceret el, damp og
varme og sekundaert overvagningsydelser - indregnes i nettoomsaetningen, nar
overgang af de vasentligste fordele og risici til kgber har fundet sted, og
indtaegten kan opggres palideligt og betaling forventes modtaget.

11



Verdo Produktion A/S

Anvendt regnskabspraksis

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

Braendselsomkostninger

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 kgrende 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 indteegter og omkostninger indeholder renter.

Selskabsskat

ARrets skat, som bestdr af &rets 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 og materielle anlaegsaktiver

Immaterielle og materielle anleegsaktiver males ved fgrste indregning til kostpris.
Aktiverne males efterfglgende til kostpris med fradrag af akkumulerede afskriv-
ninger. Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter
afsluttet brugstid. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Tildelte
Co2 kvoter har ingen kostpris.

12



Verdo Produktion A/S

Anvendt regnskabspraksis

Den regnskabsmaessige veerdi af anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning. Foreligger der indi-
kationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis hver gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindings-
veerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapi-
talveerdi. Kapitalveerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopenge-
stremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen, samt forventede netto-
pengestrgmme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid, basseret pa
fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og restvaerdier:

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

Kraftvaerkerne afskrives generelt under hensyntagen til kraftveerkernes estime-
rede restlevetid til hhv. 2017 og 2036.

Co2 kvoter indregnes i resultatopggrelsen efterhanden, som de anvendes.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisations-
veerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi. Kostpris for
handelsvarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg 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.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til
imgdegdelse af tab, hvor der vurderes at veaere indtruffet en objektiv indikation p3,
at et tilgodehavende er vardiforringet.

Periodeafgransningsposter

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

13



Verdo Produktion A/S

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender hos og geeld 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 arets skattepligtige indkomst.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier 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 pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes
udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af sendringer i skatte-
satser indregnes i resultatopggrelsen.

Hensatte forpligtelser

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

Skrotningsforpligtelse indregnes dels i balancen som overtagne forpligtelser og
dels som en noteoplysning.

Galdsforpligtelser

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

@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Selskabet udarbejder ikke selv pengestrgmsopggrelse, idet denne indgar i
koncernregnskabet for Verdo.
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Verdo Produktion A/S

Anvendt regnskabspraksis

SEGMENTOPLYSNINGER

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter og geografiske markeder. Seg-

mentoplysningerne fglger selskabets regnskabspraksis, risici og interne gkono-
mistyring.

NO@GLETAL

Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og
Nggletal 2015” og er beregnet saledes:

Bruttoresultat * 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin

EBITDA * 100
EBITDA- i
A-margin Nettoomsaetning

Ordinzert resultat efter skat * 100

Egenkapitalens forrentning Gennemsnitilg egenkanital

o Egenkapital ultimo * 100
Soliditetsgrad = £ .
Samlede aktiver

Definitioner:
Bruttoresultat er nettoomsaetning fratrukket direkte omkostninger.
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Verdo Produktion A/S

Noter

1. Usikkerhed ved indregning og maling

I rsregnskabet for regnskabsdret 01.01.15 - 31.12.15 er der fglgende usikkerhed
ved indregning og maling, der skal bemaerkes:

Forrentning af egenkapital

Selskabet indregner i varmepriserne en forrentning af selskabets egenkapital i
lighed med andre tilsvarende kraftvaerker, hvilket dog ikke er godkendt af
Energitilsynet. Energitilsynet behandler flere lignende sager om indskudskapital og
forrentning heraf, som kan fa indvirkning pa selskabets egenkapital, der i

§rsrapporten er opgjort til DKK 71 mio.

Belgb i DKK 2015 2014
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 23.357.341 23.411.379
Pensioner 1.304.468 1.407.413
Andre omkostninger til social sikring 332.218 342.985
Heraf aktiveret pa anlaegsaktiver -596.959 -895.327
Ialt 24.397.068 24.266.450
Gennemsnitligt antal medarbejdere 44 44
Vederlag til direktion og bestyrelse er ikke oplyst, idet der kun er én person, som
har faet vederlag.
3. Skat af 3rets resultat
Arets aktuelle skat 5.450.943 -10.238.881
Arets udskudte skat -3.613.000 8.989.000
Arets skat i alt 1.837.943 -1.249.881
Skat af arets resultat forklares saledes:
Beregnet 23,5% skat af arets resultat fgr skat 3.050.868 1.341.348
Nedsaettelse af selskabsskatten -973.000 -415.000
Skat fra tidligere ar 0 -2.341.000
Skat af ikke skattepligtige indtaegter og ikke fradrags-

berettigede omkostninger -239.925 164.771
Ialt 1.837.943 -1.249.881
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Verdo Produktion A/S

Noter

4. Immaterielle anlaegsaktiver
Co2
Belgb i DKK rettigheder
Kostpris pr. 1. januar 2015 0
Tilgang i aret 505.456
Forbrugt i aret -106.185
Kostpris pr. 31. december 2015 399.271
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2015 399.271
5. Materielle anlaegsaktiver Materielle

Kraftveerk og Drifts- anlaagsaktiver
Belgb i DKK spidslastcentraler materiel under udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 2015 1.003.175.367 511.556 832.785
Arets tilgang 0 0 10.215.476
Feerdiggjorte anlzeg 7.073.783 0 -7.073.783
Arets afgang 0 -25.491 0
Kostpris pr. 31. december 2015 1.010.249.150 486.065 3.974.478
Afskrivninger pr. 1. januar 2015 535.696.899 328.064 0
Afskrivninger i dret 36.223.542 56.339 0
Tilbagefgrsel af afskrivninger vedr.
drets afgang 0 -25.491 0
Afskrivninger pr. 31. december 2015 571.920.441 358.912 0
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2015 438.328.709 127.153 3.974.478
Avance ved salg af anlaegsaktiver 0 4.800 0

Aktiverede renter udggr pr. 31.12.15 t.DKK 11.590.
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Verdo Produktion A/S

Noter

Belgb i DKK 2015 2014
6. Udskudt skat
Belgb i DKK 2015 2014
Saldo pr. 1. januar 10.740.000 8.507.000
Arets regulering af udskudt skat -3.613.000 8.989.000
Skat af egenkapitalbevasgelser 3.489.000 -6.756.000
Saldo pr. 31. december 10.616.000 10.740.000
Udskudt ultimo vedrgrer anlaegsaktiver og pensionsforpligtelser.
Belgb i DKK 2015 2014
7. Langfristede galdsforpligtelser
Andel af langfristede gaeldsforpligtelser, der for-

falder efter 5 ar 204.088.000 225.582.000

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

8. Eventualforpligtelser

Selskabet har en forpligtelse til nedrivning og oprydning p& Randers Havn af Randers
Kraftvarmevaerk (KVR). Forpligtelsen er dog farst aktuel ved ophgr af veerkets for-
ventede levetid i 2036, og der er som fglge 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
pa 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
heefter ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter med de gvrige selskaber
i sambeskatningen. Skyldig selskabsskat pr. 31.12.15 fremgar af koncernregnskabet
for Verdo A/S, Randers.

Selskabet har ikke yderligere eventualforpligtelser.
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Verdo Produktion A/S

Noter

9. Sikkerhedsstillelser

Der er stillet pant i Randers Kraftvarmevaerk for DKK 397 mio. til sikkerhed for realkre-
ditinstitut, hvor restgaeld pr. 31.12.15 udggr DKK 301,6 mio. Den regnskabsmaessige
veerdi af pantet udggr pr. 31.12.15 DKK 429,7 mio.

10. Nzrtstdende parter
Grundlag for indflydelse

Bestemmende indflydelse:

Verdo A/S, Randers Moderselskab

11. Ejerforhold

Folgende aktionaerer er optaget i selskabets aktionzerfortegnelse med en ejerandel
pd mere end 5% af aktiekapitalen:

Verdo A/S, 8920 Randers NV.

12. Leasingforpligtelser

Operationelle leasingforpligtelser udggr t.DKK 333, som alle forfalder inden 5 ar.

13. Segmentoplysninger

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

Belgb i DKK 2015 2014
Randers Kraftvarmevaerk (KVR) 286.008.685 278.275.504
Grenaa Kraftvarmevark (GRV) 71.878.826 68.555.934
I gvrigt 97.766 62.325
Omseetning i alt 357.985.277 346.893.763

Der er ikke medtaget segmentoplysninger for forskellige produkter, idet produktionen
anses som en integreret samlet produktion af energi.
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Verdo Produktion A/S

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt rsrapporten for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for Verdo Produktion A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redeggrelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets

resultat og for selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Randers, den 19. april 2016

Direktionen

H-/n%ﬁ Baéé Nielsen

Bestyrelsen

Kit Frimer 5 "-4' R. H. Jeppesen
Formand Naastformand

Hans Christian Wenzelsen
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Verdo Produktion A/S

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Verdo Produktion A/S
Pategning p3d arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Verdo Produktion A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015, der omfatter resultatopggrelse, balance, egen-
kapitalopggrelse, anvendt regnskabspraksis og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

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 ngdvendig for at udarbejde et
drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at
vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen for at opna hgj
grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for
belgb og oplysninger i rsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af
revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbej-
delse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Form&let hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke
at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede
praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Verdo Produktion A/S

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Konklusion

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

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2015 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har
ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af arsregnska-
bet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberet-
ningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aarhus, den 19. april 2016

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR nr. 30 70 02 28

/ élaus %alaér

Statsaut. revisor

Statsaut.
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