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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

Hovedtal

Belgb i t.DKK 2019 2018 2017 2016 2015

Resultat

Nettoomsaetning 277.028 270.531 108.267 306.415 438.937
Index 63 62 25 70 100

Resultat fgr afskrivninger
(EBITDA) 39.465 32902 -102.007 66.986 216.149
Index 18 15 - 31 100

Resultat af primaer drift 872 155 -132.730 39.166 190.815
Index 0 0 - 21 100

Resultat af finansielle poster -872 -155 -270 <456 -26
Index 3.354 596 1.038 1.754 100

Rrets resultat 0 0 -133.000 38.710 120.289
Index 0 0 - 32 100

Balance

Samlede aktiver 592.864 538.539 807.732 1.393.296 1.417.381
Index 42 38 57 98 100

Investering i materielle aktiver 103.083 73.552 47.652 41.780 36.652
Index 281 201 130 114 100

Egenkapital 1.000 1.000 358.000 1.031.952 1.009.648
Index ] 0 35 102 100

Nggletal

EBITDA-margin 14,2% 12,2% - 21,9% 49,2%

Egenkapitalens forrentning 0,0% 0,0% - 3,8% 12,7%

Soliditetsgrad 0,2% 0,2% 44,3% 74,1% 71,2%

Beregning af nggletal

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

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet bestdr i at drive varmeforsyningsvirksomhed udelukkende
med fjernvarmeaktiviteter i overensstemmelse med varmeforsyningslovgivningen.

Udviklingen i aktiviteter og gskonomiske forhold

Arets udvikling i aktiviteter
Selskabet har i 2019 skiftet ejer fra Nordlys koncernen til Verdo koncernen og har
i samme forbindelse skiftet navn fra Eniig Varme A/S til Verdo Varme Herning A/S.

Integrationen af varmeforsyningen i Herning er sket med stor succes. Det er et
perfekt match, der har til form8l at kombinere mange 8rs kompetencer og
erfaring.

Selskabet investerede i dret i en rgggaskeler pd Herningvaerket. Rgggaskgleren
optimerer produktionen og reducerer behovet for biomasse med 20 %. Kunderne
vil opleve billigere varmepriser og samtidig en betydelig CO2-reduktion.

En stigende efterspgrgsel p& gren og driftssikker varme

Forsyningsbranchen er inde i en rivende udvikling og efterspgrgslen p8 grgn og
driftssikker fjernvarme er stigende. Det maerkede vi ogsd i Herning, hvor nye
kunder blev tilsluttet fjernvarmenettet i 2019.

Arets resultat

Selskabets resultatopggrelse for 2019 udviser et resultat pd DKK 0, og selskabets
balance pr. 31. december 2019 udviser en egenkapital pa t.DKK 1.000. Selskabet
har tabt mere end halvdelen af aktiekapitalen, og selskabets ledelse forventer at
nedsatte selskabskapitalen som fglge heraf.

Arets resultat og drift svarer til det forventede og betegnes af ledelsen som for-
ventet.

Selskabets forventede udvikling

Verdo Varme fortszetter i 2020 udbygningen af nettet ligesom selskabet forventer
at pdbegynde projektet med udskiftning af varmemalerne. COVID19 forventes
ikke at have nogen navnevaerdig betydning for selskabet.

Selskabets omsaetning for 2020 forventes at udggre til DKK 260-280 mio., mens
resultat forventes at blive DKK 0.
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Ledelsesberetning

Miljeforhold

Selskabet tilstraeber at pdvirkningen af det eksterne milje er mindst mulig, hvilket
bl.a. gor sig geeldende ifm. materialevalg ved renoveringer og nyanlaeg samt af-
skaffelse af affald.

Samfundsansvar

Der henvises til beskrivelsen i koncernregnskabet for Verdo A/S, som kan findes
pd hjemmesiden www.verdo.com via fglgende URL-adresse:
https://www.verdo.com/dk/om-verdo/%C3%B8konomi/
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Note

Resultatopggrelse

Belgb i DKK 2019 2018
Nettoomsaetning 277.028.304 270.530.522
Arbejde udfaert for egen regning og opfert

under aktiver 1.277.456 0
Keb af varme -186.835.888 -181.914.095
Andre eksterne omkostninger -48.011.737 -55.714.320
Bruttofortjeneste 43.458.135 32.902.107
Personaleomkostninger -3.993.560 0
Resultat for afskrivning (EBITDA) 39.464.575 32.902.107
Af- og nedskrivninger -38.592.300 -32.747.010
Resultat af primaer drift (EBIT) 872.275 155.097
Renteomkostninger til moderselskab -682.917 0
Andre finansielle omkostninger -189.358 -155.097
Finansielle poster i alt -872.275 -155.097
Arets resultat 0 0
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Note

Balance

AKTIVER

Belgb i DKK 31.12.19 31.12.18
LANGFRISTEDE AKTIVER

Varmeanlaeg og bygninger 181.791.682 125.391.955
M3lere og ledningsnet 380.024.178 350.909.795
Driftsmateriel 3.590.652 0
Materielle aktiver under udfgrelse 1.904.825 26.518.877

Materielle aktiveri alt

567.311.337

502.820.627

Langfristede aktiveri alt 567.311.337 502.820.627
KORTFRISTEDE AKTIVER

Varebeholdning af braendsel og materiel 4.865.933 3.237.288
Varebeholdninger i alt 4.865.933 3.237.288
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 5.312.777 4.619.766
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 500.000 21.017.000
Andre tilgodehavender 14.851.879 6.844.417
Periodeafgrasnsningsposter 22.456 0
Tilgodehavender i alt 20.687.112 32.481.183
Kortfristede aktiveri alt 25.553.045 35.718.471
Aktiver i alt 592.864.382 538.539.098
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Note
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Balance

PASSIVER

Belgb i DKK 31.12.19 31.12.18
EGENKAPITAL

Aktiekapital 50.000.000 50.000.000
Overfgrt resultat -49.000.000 -49.000.000
Egenkapital i alt 1.000.000 1.000.000
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER

Investeringsbidrag, periodisering 119.064.566 112.395.097
Henlaeggelse, Varmeforsyningsloven 122.613.815 129.175.717
Tidsmaessige forskelle, Varmeforsyningsloven 149.027.678 130.929.602
Leasingforpligtelser 1.002.776 0
Langfristede forpligtelser i alt 391.708.835 372.500.416
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER

Investeringsbidrag, periodisering 6.036.000 5.598.000
Henlzeggelse, Varmeforsyningsloven 6.441.000 6.321.000
Leasingforpligtelser 483.622 0
Skyldig overdaekning 24.567.247 107.937.318
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 20.705.466 37.687.524
Gaeld til tilknyttede virksomheder 139.610.504 7.482.480
Periodeafgraensningsposter 7.000 12.360
Anden geaeld 2.304.708 0
Kortfristede forpligtelser i alt 200.155.547 165.038.682

Forpligtelser i alt

591.864.382

537.539.098

Passiveri alt

592.864.382

538.539.098

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter
Naertstdende parter
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Egenkapitalopggrelse

Aktie- Overfort Foresl3et
Belgb i DKK kapital resultat Udbytte Ialt
Egenkapital pr. 1. januar 2018 50.000.000 308.500.000 0 358.500.000
Nedskrivning af forrentningsret 0 -50.000.000 0 -50.000.000
Korrigeret saldo pr. 1. januar 2018 50.000.000 258.500.000 0 308.500.000
Betalt ekstraordinzert udbytte 0 0 -307.500.000 0
Overfart via resultatdisponering 0 -307.500.000 307.500.000 -307.500.000
Egenkapital pr. 31. december 2018  50.000.000 -49.000.000 0 1.000.000
Egenkapital pr. 31. december 2019 50.000.000 -49.000.000 0 1.000.000

Aktiekapitalen bestar af 50.000 aktier & nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt

seerlige rettigheder.

Der er ikke sket sendringer af aktiekapitalen de seneste 5 ar.

Nedskrivning af forrentningsret

Forrentningsretten er i tidligere ar optaget til en veerdi af DKK 50 mio. Ledelsen har vurderet at
grundlaget for denne veaerdianszettelse og klassificering heraf som et aktiv har vaeret forkert.
Aktivet er derfor nedskrevet til DKK 0.

Nedskrivningen er anset som en vasentlig fejl i tidligere 8rs arsrapporter og er derfor indregnet
direkte p& egenkapitalen jf. omtale i anvendt regnskabspraksis.

Verdo Varme Herning A/S
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Verdo Varme Herning A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse
med &rsregnskabslovens bestemmelser for kiasse C-virksomheder (mellemstor).

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

RETTELSE AF VASENTLIGE FEIL

Selskabet har i tidligere &r indregnet en vaerdi af selskabets ret til forrentning
efter Varmeforsyningsloven. Ledelsen har vurderet at grundlaget for klassificering
af denne ret har vaeret forkert i tidligere ar.

Den vaesentlige fejl er i 8rsregnskabet 2019 blevet rettet direkte over egenkapi-
talen primo 2018 med t.DKK 50.000 med modpost pa aktivet i balancen, mens
a&ndringen ikke har resultatmaessig effekt.

Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal for sidste 8r, mens hoved- og
nggletal for 2015 - 2017 ikke er tilrettet.

GENERELT

Selskabsskat

Selskabet er ikke skattepligtigt.

Koncernregnskab

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

Generelt om indregning og méaling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

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

Aktiver indregnes i balancen, n8r det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske for-
dele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkono-
miske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning méles 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 afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumu-
lerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved
fordeles kurstab og gevinst over Igbetiden.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der frem-
kommer, inden 8rsrapporten aflaegges, og som be- eller afkrzefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

Indtagtsrammer

Selskabet er underlagt de sarlige regler om indtagtsrammer i henhold til Varme-
forsyningsloven. Reglerne medfgrer, at drets over- eller underdaekning, opgjort
som rets resultat efter Varmeforsyningsloven i forhold til opkraevede priser, skal
tilbagefpres eller kan opkraeves hos forbrugerne ved indregning i efterfalgende ars
priser. Rrets over- eller underdaekning indregnes derfor i nettoomsaetningen. Den
akkumulerede over- eller underdeekning efter Varmeforsyningslovens regler er ud-
tryk for et mellemvaerende med kunderne, og indregnes i balancen under geeld el-
ler tilgodehavender.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele forbundet
med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af
dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af leasingydelserne, beregnet ved anven-
delse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ 18nerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis
som fastlagt for selskabets gvrige anlagsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gzelds-

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

RESULTATOPGORELSE

Nettoomsaetning

Salg af varer og ydelser indregnes som nettoomsaetning, ndr fordele og risici ved-
rerende de solgte varer og ydelser er overgdet til kgber, nettoomsaetningen kan
maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget vil
tilgd selskabet.

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

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

Arbejde udfert for egen regning og opfart under aktiver

Arbejde udfart for egen regning omfatter direkte lgn og indirekte produktionsom-
kostninger (IPO), som er afholdt til hel eller delvis udfgrelse af egen anlaeg, som
er opfgrt under aktiver

Kgb af varme

Omkostningerne omfatter kgb af varme fra primaert Herningvaerket og i mindre
grad fra overskudsvarme og egen centraler.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til vedligeholdelse af anlaeg,
drift af biler, markedsfgring, lokaler samt administrative omkostninger. Honorarer
til generalforsamlingsvalgt revision er ikke oplyst ~ der henvises til koncernregn-
skabet for Verdo A/S.

Personaleomkostninger

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

Af- og nedskrivninger

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

Finansielle poster

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

BALANCE

Materielle aktiver

Materielle aktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

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

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris og reduceret med eventuel rest-
vaerdi, fordeles linesert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Ledningsnet 15 - 45 &r
Varmeanlag og bygninger 10 - 50 ar
Mélere 15 ar
Driftsmateriel 3-53r

Der afskrives ikke pa grunde.

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

Nedskrivning af materielle aktiver

Den regnskabsmaessige vardi af materielle aktiver gennemga8s arligt for at afggre,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskriv-
ning. Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindings-
veerdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisations-
veerdi, hvis denne er lavere, Nettorealisationsvardien for varebeholdninger
opggares til det belgb, som forventes at kunne indbringes ved salg i normal drift
med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsveerdien opggres under hen-
syntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris. Kostpris
omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser samt Andre tilgodehavender

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

Tilgodehavender hos og gald til tilknyttede virksomheder

Mellemvaerender 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.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte
driftsomkostninger.

Forpligtelser

Investeringsbidrag, Leverandgrer af varer og tjenesteydelser samt Anden gzeld
males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Investeringsbidrag til daekning af selskabets investeringer i ledningsnet indtaegts-
fores over en 40 3rs periode fra modtagelsen svarende til afskrivningsperioden for
selskabets materielle aktiver.

Henlazggelse og tidsmaessige forskelle, Varmeforsyningsioven
varmeforsyningsloven opererer med andre afskrivningsregler pd materielle anlaeg,
herunder muligheder for at henlaegge til senere investeringer, som derfor reelt
straksafskrives.

Henlaeggelser udjaevnes over tiden og nedskrives i samme takt, som de
investerede anlaeg afskrives. De tidsmaessige forskelle opggres arligt i henhold til
det regulatoriske anlaegskartotek. Begge dele reguleres over resultatopggrelsen
som en regulering til den fakturerede omsaetning.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter opfort som forpligtelser udggres af modtagne betalin-
ger vedrgrende indtaegter i de efterfalgende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

NGGLETAL

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger:

EBITDA * 100

EBITDA-margin Nettoomszetning

Ordinaert resultat efter skat * 100

Egenkapitalens forrentning Gennemanitlig egenkapital

Egenkapital ultimo * 100

Soliditetsgrad Samlede aktiver

Definitioner:
EBITDA Resultat fgr afskrivninger.

PENGESTROMSOPGORELSE

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

Belgb i DKK 2019 2018

1. Personaleomkostninger

Gager og Ignninger 3.639.467 0
Pensioner 333.279 0
Andre omkostninger til social sikring 20.814 0
I alt 3.993.560 0
Gennemsnitlig antal medarbejdere 19 0
Vederlag til direktion og bestyrelse er ikke oplyst, idet der kun er én person, som
har fdet udbetalt vederlag.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivning pa varmeanlaeg og bygninger 19.333.438 15.138.010
Afskrivning p8 malere og ledningsnet 18.746.203 17.609.000
Afskrivning pa driftsmidler 512.659 0
Ialt 38.592.300 32.747.010
3. Materielle aktiver Materielle
Varmeaniag og Malere og Drifts-  aktiver under
Belpb i DKK bygninger ledningsnet  materiel udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 227.702.488 497.117.674 0 26.518.877
Faerdiggjorte anlaeg 75.733.165  47.860.586 0 -123.593.751
Tilgang 0 0 4.103.311 98.979.699
Kostpris pr. 31. december 303.435.653 544.978.260 4.103.311 1.904.825
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 102.310.533 146.207.879 0 0
Afskrivninger 19.333.438 18.746.203 512.659 0
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 121.643.971 164.954.082 512.659 0
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 181.791.682 380.024.178 3.590.652 1.904.825
Regnskabsmaessig vaerdi af finansielt lea-
sede materielle aktiver udger 0 0 1.482.990 0

I varmeanlag og bygninger indadr reggasanlaeg, som er en del af Herningvaerket, som ejes af
@rsted.
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Noter

Belgb i DKK 2019 2018
4. Investeringsbidrag, periodisering
Periodisering pr. 1. januar 117.993.097 108.235.421
Modtaget investeringsbidrag i 8r 13.145.072  15.355.676
Indtaegtsfart investeringsbidrag i ar -6.037.603 -5.598.000
Periodisering pr. 31. december 125.100.566 117.993.097
Heraf medtaget som kortfristet gaeld -6.036.000 -5.598.000
Langfristet gaeld 119.064.566 112.395.097
Restgzeld efter 5 8r 95.205.000  90.085.000
5. Langfristede galdsforpligtelser

Tidsmaessige Leasing-
Belgb i DKK Henlaeggelser forskelle forpligtelse
Geeld i alt pr. 31. december 2019 129.054.815 149.027.678 1.486.398
Afdrag naeste ar -6.441.000 0 -483.622
Langfristet andel 122.613.815 149.027.678 1.002.776
Restgzeld efter 5 &r 96.850.000 149.027.678 )
Belgb i DKK 2019 2018
6. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Felgende aktiver er stillet til sikkerhed:
Leasingaktiver til sikkerhed for leasingforpligtelser 1.482.990 0

7. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Lejeforpligtelser til moderselskabet udggr arligt t.DKK 1.200.

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

8. Nartstiende parter

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

Alle transaktioner med naertstdende parter er foretaget pd markedsmaessige vilkar.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2019 for Verdo Varme Herning A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af

selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Randers, den 14. april 2020

Direktionen

Jesper S. Sahl

Bestyrelsen

Jacob Flyvbjerg Christensen Kenneth R. H. Jeppesen
Formand Naestformand
Johannes @stergdrd Finn Skaarup Andersen

Margrete Larsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Verdo Varme Herning A/S
Konklusion

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

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2019 i overens-

stemmelse med 8rsregnskabsloven.

Vi har revideret drsregnskabet for Verdo Varme Herning A/S for regnskabs3ret 1.
januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapital-
opggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.

Grundlag for konklusion

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt
inkonsistent med regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd
anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med 8rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
8rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesbe-
retningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 8rsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet 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
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, ndr
sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer
pd grundlag af regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisions-
handlinger som reaktion p& disse risici samt opndr revisionsbevis, der er til-
straekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation for8rsaget af besvigelser er hgjere end
ved vaesentlig fejlinformation for@rsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller til-
sidesaettelse af intern kontrol.

o Opndr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at
kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstzendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pd grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det
opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne til at fortseette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pd oplysninger herom i regnskabet eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

+ Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnska-
bet, herunder noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underlig-
gende transaktioner og begivenheder p3 en sddan méde, at der gives et retvi-
sende billede heraf.

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

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

Aarhus, den 14. april 2020

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVRnr. 3377 12 31

Claus Dalager
Statsaut. revisor
MNE-NR.: mne26745
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