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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Vestforsyning A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 27.04.2017

Direktion

Jgrgen Udby

Bestyrelse

Nils Ulrik Nielsen Arne Laegaard Bjarne Sgrensen
formand naestformand

Bodil Dyrberg Pedersen Aage Juhl Jgrgensen Aksel Gade Hansen
Jgrgen Boelstoft Andersen Johnny Mgiller Klaus Frank Flaeng

Finn Orvad Helle Sgkilde Frederiksen



Vestforsyning A/S 3

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Vestforsyning A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Vestforsyning A/S for regnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse 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 naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen 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 forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, 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 koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet 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 koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet 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 gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser 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 be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets 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 koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

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

Kolding, den 27.04.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Johnny Normann Krogh Per Schgtt
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 892.765 901.756 724.890 655.004 616.485
Bruttoresultat 265.984 308.146 209.196 231.377 205.379
Driftsresultat 92.874 136.169 51.612 43.512 79.993
Resultat af finansielle poster (27.685) (37.490) (19.714) (19.920) 35.203
Arets resultat 61.206 77.380 30.844 27.601 99.188
Samlede aktiver 2.799.761 2.814.350 2.281.650 2.152.643 2.050.162
;rr“‘l’;s;sar:(”tlgfgr' materielle 126.171 931.235 280.425 186.662 234.384
Egenkapital 1.499.155 1.458.808 1.369.466 1.267.440 1.227.434
Nggletal
Bruttomargin (%) 29,8 34,2 28,9 35,3 33,3
Egenkapitalens forrentning
(%) 4,3 5,6 2,3 2,2 8,5
Soliditetsgrad (%) 51,5 49,7 60,0 58,9 59,9

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Bruttoresultat x 100

Nettoomszetning Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Bruttomargin (%)

f i Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital
0 AlTlo 1ToUildl A 11UV ’
Egenkapitalens forrentning (%) Gns. egenkapital ekskl. minoriteter som ejerne har investeret i virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Vestforsyning A/S er moderselskab og varetager koncernledelsen for hele Vestforsyning-koncernen. Selska-
bet ejer desuden koncernens domicilbygninger.

Koncernen bestar af moderselskabet og folgende datterselskaber, associerede selskaber og gvrige kapital-
andele, jf. nedenstdende koncerndiagram. Holstebro Kommune ejer 100% af moderselskabets selskabska-

pital.

Idegrundlag og malsaetning
Vestforsyning er en multiforsyningskoncern, der ejer, producerer, driver og leverer forsyningsydelser og

udgver sideordnet virksomhed i tilknytning hertil.

Kerneopgaverne er indenfor produktion, distribution og levering af el, vand, varme, biogas, distribution og
rensning af spildevand samt belysning og elhandel.
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Ledelsesberetning

Koncernen har det helt overordnede mal, at udnytte de horisontale stordriftsfordele som multiforsyningsvirk-

somhed.

Koncernen udgver derudover salg af know how og serviceydelser og energispareaktiviteter.

Koncernens strategi er at kunne opretholde den hidtidige offensive udviklings- og veekststrategi med ud-
gangspunkt i koncernens kerneaktiviteter indenfor rammebetingelserne for kommunalt ejede forsyningssel-
skaber.

Strategiplanen gennemgar en raekke basale emner for koncernen som anfgrt nedenstdende.

Det er vores mission:

e At eje og drive en effektiv, miljgbevist og innovativ multiforsyningsvirksomhed, med hgj

forsyningssikkerhed, god service og til konkurrencedygtige priser.

Visionen er:

e At veere en fgrende videns- og teknologibaseret multiforsyningsvirksomhed, som naturligt
pakalder os vore kunders og omverdenens respekt for kvaliteten af vore leverancer og re-

sultater indenfor forsyning, serviceleverancer, miljg og klima.

Vores vardigrundlag er at veaere:

Serviceminded
Vi behandler kunderne individuelt, hurtigt, respektfuldt og kompetent.

Miljgbevidst
Vi taeenker miljg- og klimapavirkning ind i alle vore dispositioner.
Innovativ
Vi har modet og viljen til at afprgve muligheder.
Dialogbaseret

Vi skaber resultater gennem &ben dialog og medinddragelse.

Vore mal er at:

e @ge forsyningssikkerheden
e Effektivisere forsyningen
e (@ge serviceleverancerne

e Forbedre miljget og klimaet.
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Ledelsesberetning

Koncernen vil til stadighed udvikle den opbyggede infrastruktur ved indfgrelse af ny teknologi og nye sty-

ringsformer, med henblik pd at nd vore mal.

I tilknytning til kerneopgaven vil der blive udviklet og leveret service- og radgivningsopgaver, sdledes at

kundernes efterspgrgsel herpa til stadighed tilfredsstilles.

Som sideordnet aktivitet vil koncernen nyttigggre den opsparede kapital og den tilstedeveerende know how

gennem salg og udvikling af nye aktiviteter.

Udviklingen af koncernens omsaetning, forretningsomrader og services vil i nedvendigt omfang ske i samar-
bejde med andre, for at styrke koncernens markedsposition og indtjeningsevne, med det mal for gje til

stadighed at hgjne kvaliteten, effektiviteten og produktiviteten i kerneydelserne.

Koncernen har som mal at fremme baeredygtig energi- og miljglgsninger i egen og kundernes adfaerd og

teknologivalg. Kunderne vil blive tilbudt kompetent service og rddgivning herom.

Som et led i strategiplanens implementering har hele organisationen vaeret inddraget i at formulere de mal

og handleplaner, som den enkelte funktion eller afdeling kunne bidrage til for at opfylde malene i planen.

Malene og handleplanerne er indgdet som vaesentlige elementer i budgetlaagningsprocessen for 2015 og
2016.

Vestforsynings bestyrelse har i samarbejde med hovedaktionaeren udarbejdet en vaekststrategi for koncer-
nen. Det er herunder besluttet, malrettet at anvende en del af koncernens kapital til at drive udviklingen

gennem malrettede investeringer i bla. klima og miljg i lokalomradet.

Udgangspunktet for vaekststrategien er taget i koncernens styrkepositioner, holdt op mod de muligheder der
er i samfundsudviklingen. Til implementering heraf er organisationen styrket gennem sin udviklingsafdeling,
hvor der er samlet kompetencer til at analysere og projektmodne udviklingstiltag pad savel vedvarende ener-

giformer, energirddgivning til koncernens kunder og nye serviceydelser.

Vestforsyning er staerk indenfor energi, miljg og klima, og der er et velfungerende landbrugserhverv i lokal-
omradet, som der er et godt samarbejde med. Og da samfundsudviklingen g&r mod, at de fossile braendsler
skal erstattes med biomasse, vind og evt. sol, er det naerliggende, at disse emneomrader er i fokus i vaekst-

strategien.

Koncernen réder, udover en veludbygget og effektiv multiforsyning, allerede over faciliteter indenfor: BioGas,
biomassefyret kraftvarme, brintproduktionsanlaeg og fjernkgling, som er de faciliteter, som det nye “klima-

samfund” uden fossile braendsler bygger videre pd. Desuden samarbejder koncernen med leverandgrer om
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Ledelsesberetning

driften af en kombineret brint- og gastankstation, som bla. forsyner bybusserne og egne drift biler med “grgn

gas” som transportbraendstof.

Det er hensigten, at disse initiativer skal skabe vaekst bade i Vestforsyning og i det gvrige lokale erhvervsliv,

og medfgre tilvaekst af nye videns- og grgnne arbejdspladser.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Koncernen har realiseret et overskud pé 61,2 mio.kr., hvilket af bestyrelsen anses for et tilfredsstillende

resultat.

Koncernens positive resultat fremkommer iszer fra forsyningsselskabernes drift, som har bidraget med 52,8
mio.kr., mens koncernens erhvervsselskab Vestforsyning Erhverv A/S har bidraget positivt til arets resultat

med 7,5 mio.kr.

Koncernen har i 2016 haft et fald i nettoomsaetningen til 893 mio.kr. Faldet skyldes, at omseaetningen i kon-
cernens erhvervsselskab er faldet med ca. 35 mio.kr. i forhold til 2015. Den faldende omsaetning var forventet
pga. et lavere investeringsniveau i forsyningsselskaberne. Selskabet forventer i det kommende &r en stabil

omsaetning og indtjening.
Koncernen har haft en tilfredsstillende udvikling i resultatet af den primaere drift.

Koncernens egenkapital er i 2016 blevet negativ pavirket med 5,3 mio.kr. pd grund af regulering af koncer-
nens rentesikringsaftaler. Den samlede kapitalveerdi af disse ultimo 2016 er -56,6 mio.kr. Selskaberne for-
venter at beholde disse rentesikringsaftaler i hele Igbetiden, hvorfor det forventes at den samlede negative

kapitalvaerdi udlignes i takt med en stigende rente eller ved Igbende afvikling af 1dnene.

Scanenergi Holding A/S har som konsekvens af reglerne i den nye arsregnskabslov, skulle sendrer regn-
skabspraksis omkring indtaegtsfarsel af indgaede kontrakter med prissikring og fremtidig levering - fra ind-
teegtsfarsel efter lagerprincippet (baseret pa sakaldte Mark-to-Marked) til leveringsprincip. A£ndringen af
regnskabspraksis har medfgrt, at selskabets egenkapital ultimo 2015 er negativ, hvorved veerdien af aktierne
er nedskrevet til 0 kr. Dette giver en regulering pa -15,6 mio.kr., som sker over egenkapitalen. Scanenergi
Holding A/S’ har i 2016 haft et positivt resultat, men da egenkapitalen ultimo 2016 fortsat er negativ, er
den bogfgrte veerdi af aktierne i ScanEnergi Holding A/S usendret 0 kr.

Taksterne for kunderne i koncernens forsyningsselskaber har haft en tilfredsstillende udvikling i 2016. En
gennemsnitsforbruger af el, vand, varme og spildevand har haft et fald i den samlede udgift pd ca. 14% af

den del, som Vestforsyning kan pavirke, hvilket primaert skyldes en nedsaettelse af taksterne for varme.
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2016 har veeret det fgrste hele driftsdr, hvor kraftvarmevaerket tilhgrende MEC - BioHeat&Power A/S har
vaeret under ejerskab af Vestforsyning Varme A/S (71,4%). Der har som forventet vaeret gode synergier ved
en feelles driftsoptimering mellem MEC - BioHeat&Power A/S og MEC - BioGas samt varmeforsyningsselska-
berne i Holstebro og Struer, hvilket er hovedarsagen til, at det har vaeret muligt med s8 markant en takst-

nedsaettelse over for kunderne.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Arsrapporten er ikke pdvirket af usikkerhed ved indregning og maling.

Uszedvanlige forhold, der har pdvirket indregning og maling

Arsrapporten er ikke pdvirket af usaedvanlige forhold.

Forventet udvikling

Ledelsen forventer en koncernomsaetning i det kommende ar pa niveauet for 2016,

P& de indteegtsregulerede og “hvile i sig selv” forretningsomrader forventes en stabil forbrugerprisudvikling,

under forudsaetning af at der ikke sker pavirkninger fra udefrakommende forhold.

Det generelle aktivitetsniveau vil stige vaesentligt ved etableringen af en bioetanolfabrik. Projektet er neer-

mere beskrevet under afsnittet “Forsknings- og udviklingsaktiviteter”.

Seaerlige risici

Finansielle risici

Koncernen er ikke eksponeret over for endringer i valutakurser og renteniveau i stor udstraekning. Koncer-
nen folger en bestyrelsesgodkendt finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil, sdledes at valuta-,
rente- og kreditrisici minimeres og styres centralt i form af en koordineret likviditetsstyring og Ianeoptagelse,

herunder kapitalfrembringelse og placering af overskudslikviditet.

Det er koncernens politik, at kapitalfrembringelse samt placering af overskudslikviditet styres centralt og
koordineret. Koncernen har endvidere et mal for likviditetsberedskabet i form af overskudslikviditet og kre-

ditrammer i pengeinstitutter.

Koncernens anvendelse af afledte finansielle instrumenter er reguleret gennem en skriftlig politik vedtaget
af bestyrelsen samt af interne forretningsgange, der bl.a. fastlaegger belgbsgraenser, og hvilke afledte finan-

sielle instrumenter, der kan anvendes.

Miljomaessige forhold
Ledelsen vurderer, at koncernens aktiviteter malt i forhold til branchen udviser gode resultater i forhold til

det eksterne miljg og ligger fint under, hvad myndighederne har af kravvaerdier hertil.
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Koncernen har gennemfgrt vaesentlige miljgforbedringer i tilretteleeggelsen af infrastrukturen og i sin drift og

produktion og er til stadighed aktivt involveret i yderligere forbedringer.

Koncernen er aktiv i pavirkning af kundernes adfeerd gennem energi- og miljgradgivningstjenester, samt
gennem medvirken i konkrete energispareprojekter. Med et samlet kundecenter er et af malene at forstaerke

indsatsen i forhold til kundernes pavirkning af klimaet og miljget.

Koncernens selskaber for varmeforsyning og elforsyning, som via lovgivningen hvert ar er underlagt konkrete
krav til at gennemfgre energibesparelser i forbrugerleddet, har begge opfyldt malene for energibesparelser i

2016, hvilket anses for meget tilfredsstillende.

Koncernen har aktgr-aftaler med ca. 100 handvaerksfirmaer, hvorved der gives tilskud til koncernens kunder
i forbindelse med energibesparende investeringer hos kunderne. Konceptet er blevet en stor succes, og re-
sultaterne har oversteget forventningerne. Ordningen er siden blevet kopieret af flere forsyningsselskaber -
hvilket viser, at konceptet er helt rigtigt. Ordningen har medvirket til, at de samlede mal for energibesparelser

er ndet med god margin.

Vestforsyning Erhverv A/S besluttede i 2014, at s stor en andel som muligt af vognparken p& omkring 50
driftsbiler skulle overga til miljgvenlig gas som drivmiddel. Indtil nu er 15 driftsbiler udskiftet. Det forventes

at alle biler vil vaere overgaet til gas efter 8 ar.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen har ikke szerlige forskningsaktiviteter.

Som det er beskrevet ovenfor indeholder koncernens strategiplan en innovativ tilgang til opgavelgsningen,

med klare mal for bl.a. klima og miljgforbedringer, samt ggede serviceleverancer.

For at forfglge disse mal deltager Vestforsyning i en reekke udviklingsopgaver, hvoraf de mest betydningsfulde
er:

. Biogas til transport - tankanlaeg og omlaegning af koncernens driftsbiler til gasdrift
. Fjernkgling - demonstrationsanlaeg i egne lokaler
o Vindmgller - etablering af vindmgller i lokalomradet

. MEC - etablering af bioethanol-anlzeg i tilknytning til MEC - BioGas A/S og MEC - BioHeat&Power A/S.

Arbejdet med etablering og efterfglgende drift af disse anlaeg giver vaerdifuld erfaring og kompetence i orga-
nisationen. Disse kompetencer og erfaringer forventes fremadrettet at kunne bruges til udvikling af disse
omréader til sdvel nye forretningsomrader for koncernen som til effektivisering og udvikling af forsyningerne.
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Maabjerg Energy Concept (MEC)
Det stgrste udviklingsprojekt koncernen deltager i er etablering af et bioetanol-anlaeg. Projektet er samlet i
Konsortiet for etablering af Maabjerg Energy Concept I/S ogsa kaldet "Konsortiet". De gvrige bagvedliggende

interessenter er Struer Forsyning, DONG Thermal Power A/S og Novozymes A/S.

Maabjerg Energy Concept (MEC) er visionen om at skabe et bioraffinaderi i Danmark - et demonstrationsan-
laeg, der er internationalt fgrende og fungerer som hgjteknologisk reference for fremtidens energilgsninger i

et fossilfrit samfund, og derfor danner basis for eksport af viden, Igsninger og teknologi til resten af verden.

Missionen er at designe, eje, bygge og drive en hgjeffektiv og fremtidssikret lokal energiforsyning baseret pad
lokale klimavenlige ravarer til stabile og konkurrencedygtige priser, der samtidig kan vaere dynamo for gko-
nomisk vaekst og beskaeftigelse i lokalsamfundet. Udgangspunktet er to bestdende produktionsanlaeg i form
af biogasanlaegget MEC - BioGas A/S og kraftvarmevaerket MEC - BioHeat&Power A/S, der sammenkobles
med et nybygget halmbaseret 2G bioethanolanlag, til et bioraffinaderi, som omsaetter biomasse restressour-
cer til transportbraendstof, fjernvarme, el, biogas, biogas opgraderet til naturgaskvalitet (VE-gas), biobraend-

sel, ggdning og neeringsstoffer samt basismaterialer til fremtidens biokemikaler.

De konkrete mal med projektet er:
« Klima- og miljevenlig forsyning med varme, el, VE-gas og transportbraendstof, primaert baseret p3 lo-

kale og baeredygtige biomasse restressourcer, der reducerer COz-udledningen, nyttigggr vigtige nae-

ringsstoffer, og sikrer hgj forsyningssikkerhed for forbrugerne.
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 @konomisk bzeredygtig produktion gennem udnyttelse af bioraffinaderiets gkonomiske, ressourcemaes-
sige og organisatoriske synergier, der opnds ved en feelles drift biogas-, kraftvarme- og bioethanolan-
laeggene, og en gensidig udnyttelse af de tre anlaegs ressourcestrgmme.

« Etablering en ny bioindustri, der kan veere dynamo for gkonomisk veekst og beskaeftigelse i lokalsam-
fundet - dels gennem jobskabelsen i anlaegs- og driftsfasen, og pa laengere sigt gennem skabelse af
vidensjob i forbindelse med forskning, udvikling og systemeksport.

« Opbygningen af et demonstrations-, videns- og udviklingsmiljg indenfor udnyttelse af biomasse i hel-
hedslgsninger, der bidrager til uafhaengighed af fossile braendsler, samt nyttigggrelse af naeringsstoffer,

samt udvikling af metoder til produktion af fremtidige biokemikalier og biomaterialer.

Resultatet af de seneste analyser viser en sund projektgkonomi, og et investeringsniveau p3 ca. 2,2 mia.
kr. Investeringen omfatter opfgrelse af en bioethanolfabrik, en ombygning af kraftvarmevaerket i MEC - Bio-

Heat&Power A/S og en udvidelse af MEC - BioGas A/S og opgraderingsanlaeg til VE-gas.

Lokalplanen for etablering er godkendt af Holstebro byrad, ligesom miljggodkendelserne er pd plads.

MEC har opndet en driftsstgtte pa 293 mio. kr. fra NER300 programmet, efter at projektet er blevet testet i
en due diligence proces, som er gennemfgrt af den Europaeiske Investeringsbank - EIB.

Driftsstgtten omfatter et tilskud i projektets forste fem &r i drift, og gives som en “performance” garanti
svarende til ca. 1 kr./ liter produceret 2G bioethanol.

Den tildelte stgtte er tidsbegraenset, og vil ikke kunne udnyttes fuldt ud med mindre der gives en fristfor-

lengelse af EU.

Sent i 2016 meddelte Regeringen at man gnskede de kommercielle dele af projektet — hvilket vil sige bio-

ethanolproduktionen - gennemfgrt med private investorer som ejere.

Konsortiet har derfor foretaget en opsplitning af projektet i en kommerciel del og en non profit del (kraft-
varme og biogas), og har fores|3et at den kommercielle del udbydes med en prisgarantimodel pa linje med
havvindmglleparker.

I skrivende stund er der ingen politisk afklaring heraf.

En uddybende beskrivelse af hele projektet, herunder produktionsdata, forventede nye jobs, positiv miljgeffekt mv. kan
ses pa konsortiets hjemmeside www.maabjergenergycenter.dk

Redeggrelse for samfundsansvar
Vestforsyning har udarbejdet en CSR politik, som tager afsaet i koncernens vardigrundlag, vision og mal-

saetning, som er beskrevet ovenfor.
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I Vestforsyning koncernen er det udmgntet i fglgende overordnede CSR-politikker:

. Forsyningspolitik,
e Miljg og klimapavirkning
. Medarbejder, sikkerhed og sundhed

. Kommunikation, sponsorater og etisk ansvar

CSR - de opndede resultater

Forsyningspolitik

Det er af stgrste betydning, at forbrugerne har en sikker forsyningsleverance. Der udarbejdes derfor lang-
sigtede strukturplaner for alle koncernens kerneaktiviteter, der beskriver udviklingen i infrastrukturen i de
naeste 20 til 25 ar.

Strukturplanernes basis udggres af omfattende tilstandsvurderinger af hele infrastrukturen, samt analyser,

vurderinger og prioriteringer af de mest gkonomisk optimale Igsninger ud fra koncernens malsaetninger.

Strukturplanerne medvirker dermed til at skabe en ensartet infrastruktur, forsyningssikkerhed og miljgstan-
dard i hele forsyningsomradet, og der er sdledes tilvejebragt et optimalt samlet beslutningsgrundlag for

udbygningen af infrastrukturen for en meget lang periode.

Med en velovervejet investerings-, renoverings- og driftsstrategi i strukturplanerne forventes det, at tariffen
pa alle forsyningsomrader kan holdes stabil og pa et attraktivt niveau i drene fremover, selv om strukturpla-
nerne indeholder forbedringer af forsyningssikkerheden, en hgjere klima- og miljgstandard, samt ggede ser-

viceleverancer.

De enkelte forsyningsomrader har en hgj forsyningssikkerhed. Konkrete malinger, vurderinger og tidligere

erfaringer viser, at der er meget fa uanmeldte forbrugerafbrud ligesom de er af kort varighed.
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Miljo og klimapdvirkning
I Vestforsyning koncernen er miljget i absolut fokus. Derfor ggres der meget for at Vestforsynings kunder

reducerer energiforbruget, sdledes at bade kunderne og miljget spares for ungdvendige omkostninger.

Vestforsyning har organiseret sin energispareindsats, sa lokalsamfundet far mest muligt ud af aktiviteten.

Det udfgrende led er sdledes en aktgrkreds pd ca. 100 lokale handvaerksvirksomheder, som Vestforsyning
har samlet og Igbende opkvalificerer gennem informations- og uddannelsestiltag. Forbrugerne modtager til-
skud for de energibesparelser, som realiseres i den enkelte husstand, og far dermed glaede af bade tilskuddet
til investeringen og den besparelse pd energiregningen, som investeringen skaber. Der er i 2016 via aktgr-
aftaler, direkte ved forbrugerne og internt i Vestforsyning foretaget energibesparende tiltag pd 4.505.000
kWh. Der er siden 2010 realiseret energibesparelser pa i alt 17,1 millioner kWh hos kunderne, svarende til

det &rlige fjernvarmeforbrug i ca 1.190 parcelhuse.
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Herudover sikrer konstruktionen med aktgrkredsen, at lokalsamfundet tilfgres ekstra omsaetning og arbejds-

pladser.

Ligeledes foretages der ogsa store enkeltinvesteringer. I 2012 blev MEC - BioGas A/S sat i drift, og det giver
en samlet arlig CO, besparelse p& 53.000 tons, inkl. den CO reduktion som sker ved landmaendene som
fglge af kortere opbevaringstid . Derudover er udledningen af fosfor og kvaelstof til vandmiljget blevet vae-

sentligt reduceret.

Endvidere er der indskudt kapital i Maabjerg Energy Concept. Hvis projektet bliver en realitet, vil det medfgre
en stor positiv effekt pd klimaet. Herunder en CO; reduktion p& 264.000 tons arlig samt en nyttiggorelse af

neeringsstoffer.

Vestforsynings miljgpolitik sikrer, at driften tilretteleegges med en effektiv udnyttelse af energi og materialer
ved brug af vedvarende ressourcer, minimering af miljgskadelige stoffer og affald, ved genbrug, og ved en

sikker og ansvarlig bortskaffelse af restaffald.
Der kan laeses mere pd selskabets hjemmeside www.vestforsyning.dk.

Medarbejder, sikkerhed og sundhed

Medarbejderne er en meget vigtig ressource for Vestforsyning, hvorfor der ggres meget for deres sikkerhed
og sundhed. Fra personalepolitikken kan fremhaeves, at Vestforsyning rligt gennemfgrer en trivselsunder-
sggelse blandt medarbejderne med det formal at give de enkelte afdelinger et redskab til Isbende forbedring

af arbejdsmiljget.

Endvidere er der via arbejdsmiljgarbejde fokus pa forebyggelse af nedslidning og arbejdsskader. I samar-
bejde med medarbejderne drgftes der med mellemrum forskellige tiltag, der kan sikre et langt og sikkert

arbejdsliv.

I 2016 har der veeret 6 arbejdsskader, ingen medfgrte over 3 sygedage. Enkelte af de anmeldte skader var

kun af materiel karakter.

For de zldre medarbejdere er der seniorpolitik. Dette har betydet, at der p.t er flere medarbejdere, der har
fdet en anden fordeling af deres arbejdsopgaver, sdledes at de har haft mulighed for at g ned i tid. Ligeledes

laves der aftaler med medarbejdere, der ikke har mulighed for at passe deres arbejde som hidtidig.

I 2016 har 7 af 25 medarbejdere pa 60 ar eller derover benyttet sig af muligheden for nedsat arbejdstid

og/eller skdnejobs.
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Seniorpolitikken er dog ikke afgraenset af en bestemt aldersgraense, da nogle faggrupper har en del fysisk
arbejde, hvilket kan medfgre ngdvendighed for anvendelse af seniorpolitikken, selvom medarbejderen f.eks.
ikke er fyldt 60 ar endnu.

Yderligere har Vestforsyning tegnet sundhedsforsikring for medarbejderne. For at tilskynde til den generelle

sundhed tilbydes der endvidere varieret mad- og frugtordning.

Ligeledes afholdes med faste mellemrum fgrstehjeelpskurser for alle medarbejdere, ligesom der er investeret

i hjertestartere, som er placeret sdledes, at de kan komme medarbejdere og kunder til hjzelp.

Det vurderes, at trivslen og den generelle sundhed hos personalet er god, hvilket ogsd afspejler sig i syge-
fravaeret, der vurderes som relativt lavt. Sygefravaeret har i 2016 i selskabets erhvervsselskab vaeret 1,8%

mod 1,6% sidste ar.

Kommunikation
Vi stiller vores produktionsapparat og szerligt til formalet indrettede faciliteter til radighed for rundvisning af
gaester, skoler og uddannelsesinstitutioner, og holder foredrag om vores virksomhed og om vores klima- og

miljglgsninger.

Sponsorater

Vestforsyning gnsker at veaere en virksomhed, der indlever sig i og aktivt bidrager til det lokalsamfund, kon-
cernen er en del af. Vestforsyning fremmer derfor initiativer, der gger talentmassen og sammenhangskraf-
ten i lokalomrddet, gennem gkonomisk stgtte til fremadrettede initiativer i talentudvikling og breddearbejde
indenfor sport, kultur og uddannelse. Vestforsyning har derfor i 2014 oprettet en Initiativpulje. Initiativpuljen
er en szerlig sponsorpulje, som skal veere med til at fremme breddeidraet, talentudvikling, uddannelse m.v. i
koncernens forsyningsomrade. Initiativpuljen modtager to gange om &ret ansggninger, og de mest spaen-

dende projekter bliver udvalgt til at blive en del af Vestforsynings sponsorprogram.

Menneskerettigheder og etisk ansvar

Vestforsyning sikrer bedst mulig overholdelse af menneskerettighederne igennem indkgbspolitikken. Den
foreskriver, at leverandgrer respekterer menneskerettigheder og miljg, og at omgangen med leverandgrer
foregdr pa en made, der er etisk forsvarlig, gennemsigtig og sikrer en saglig vurdering af ydelser, pris og
kvalitet. Konkurrenceudsaettelse i form af offentlige udbud og optagning af alternative tilbud anvendes derfor

i videst muligt udstraekning.

Den finansielle styringspolitik stiller krav om, at alle investeringer i aktier lever op til reglerne i UN-PRI og
Global Compact, ligesom investeringsforeningerne foretager en etisk screening via anerkendte samarbejds-

partnere.
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Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn
Folketinget vedtog i december 2012, at store virksomheder skal opstille maltal for andelen af det underre-

preesenterede kgn i det gverste ledelsesorgan.

Vestforsynings bestyrelse har fastsat et maltal til 40%. Det er uden betydning, om det er kvinder eller maend,
der udggr 40% eller 60%. Udpegningen af en ny bestyrelse sker efter kommunalvalget i november 2017,

hvorfor maltallet er med virkning fra 1. januar 2018, hvor den nye bestyrelse tiltraeder.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger
Bruttoresultat

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger
Andre driftsindtaegter

Andre driftsomkostninger
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
1 892.765 901.756
3,4 (626.781) (593.610)
265.984 308.146

4 (120.852) (124.757)
2,3,4 (44.256) (43.975)
1.071 7.447

(9.073) (10.692)

92.874 136.169
(7.860) (19.743)

715 638

5.645 7.154
(26.185) (25.539)

65.189 98.679
5 (3.983) (21.299)

6 61.206 77.380
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2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Goodwill 2.661 3.439
Immaterielle anlaegsaktiver 7 2.661 3.439
Grunde og bygninger 219.421 201.361
Produktionsanlaeg og maskiner 1.855.253 1.846.356
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 23.537 31.356
Indretning af lejede lokaler 1.334 1.544
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 3.441 24.894
Materielle anlaegsaktiver 8 2.102.986 2.105.511
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 21.155
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 35.416 36.753
Deposita 157 157
Finansielle anlaegsaktiver 9 35.573 58.065
Anlaegsaktiver 2.141.220 2.167.015
Ravarer og hjaelpematerialer 8.027 10.310
Varebeholdninger 8.027 10.310
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 66.687 37.564
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 10 745 763
Andre tilgodehavender 29.085 44.409
Tilgodehavende selskabsskat 651 0
Reguleringsmaessige underdaskninger 4.676 18.294
Periodeafgransningsposter 27.953 18.250
Tilgodehavender 129.797 119.280
Andre veerdipapirer og kapitalandele 156.516 154.854
Vaerdipapirer og kapitalandele 156.516 154.854
Likvide beholdninger 364.201 362.891
Omsaetningsaktiver 658.541 647.335
Aktiver 2.799.761 2.814.350
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2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 12.000 12.000
@vrige reserver 790.911 749.506
Overfgrt overskud eller underskud 637.952 638.316
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 1.440.863 1.399.822
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 58.292 58.986
Egenkapital 1.499.155 1.458.808
Henseettelser til pensioner o.l. 1.079 1.079
Udskudt skat 11 49.833 44.686
Hensatte forpligtelser 50.912 45.765
Geeld til realkreditinstitutter 932.157 963.398
Bankgeeld 33.800 33.800
Finansielle leasingforpligtelser 129 1.066
Deposita 358 355
Reguleringsmaessige overdaekninger 11.470 12.641
Anden gaeld 3.500 3.500
Langfristede gaeldsforpligtelser 12 981.414 1.014.760
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 12 41.515 49.916
Bankgeeld 0 160
Reguleringsmaessige overdaekninger 9.210 11.300
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 51.679 44.375
Anden geeld 159.294 151.976
Periodeafgransningsposter 6.582 37.290
Kortfristede gaeldsforpligtelser 268.280 295.017
Gaeldsforpligtelser 1.249.694 1.309.777
Passiver 2.799.761 2.814.350
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 14
Eventualforpligtelser 15

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser 16
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Egenkapital primo
Vaerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Veerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital

Overfort tilhgrende

Virksomheds- @vrige overskud eller minoritets-
kapital reserver underskud interesser
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
12.000 749.506 638.316 58.986
0 (4.402) (15.582) (875)

0 45.807 15.218 181
12.000 790.911 637.952 58.292
Ialt

t.kr.

1.458.808
(20.859)

61.206

1.499.155

I henhold til saerlovgivning for forsyningsselskaber er gvrige reserver bundet i koncernen og kan ikke udlod-

des.
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2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 92.874 136.169
Af- og nedskrivninger 125.245 124.287
Regulering af over- og underdaekning 11.607 4.772
fEndringer i arbejdskapital 13 (36.787) (6.127)
Pengestrgmme vedrgrende primaer drift 192.939 259.101
Betalte finansielle omkostninger (20.541) (18.383)
Pengestreamme vedrgrende drift 172.398 240.718
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (375) (2.168)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (133.096) (131.015)
Salg af materielle anlaagsaktiver 3.865 10.333
Kgb af finansielle anlaegsaktiver 0 (295.106)
Salg af finansielle anlaegsaktiver 210 0
Modtagne udbytter 711 2.133
Pengestreamme vedrgrende investeringer (128.685) (415.823)
Optagelse af 1&n 27.470 429.734
Afdrag pa 1&n mv. (68.052) (74.988)
Pengestromme vedrgrende finansiering (40.582) 354.746
FEndring i likvider 3.131 179.641
Likvider primo 517.585 337.944
Likvider ultimo 520.716 517.585
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 364.201 362.891
Veerdipapirer 156.515 154.854
Kortfristet geeld til banker 0 (160)
Likvider ultimo 520.716 517.585
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2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Nettoomsaetning
Nettoomsaetning fordelt pd geografiske markeder
Salg af forsyningsrelaterede ydelser 753.932 731.161
Regulering af takstmaessige over-/underdaekninger (10.357) (4.772)
Anden omsaetning 149.190 175.367
892.765 901.756
Nettoomsaetning fordelt pd aktiviteter
Elforsyning 193.010 213.348
Varmeforsyning 362.399 346.754
Vandforsyning 31.601 37.997
Rensning af spildevand 90.972 93.893
Affald 60.329 34.398
Gadebelysning 19.268 19.235
Entreprengrvirksomhed mv. 100.327 132.039
Ikke fordelt omsaetning 34.859 24.092
892.765 901.756
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 89.730 90.047
Pensioner 11.584 9.493
Andre omkostninger til social sikring 2.498 1.305
103.812 100.845
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 161 134
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 5.267 2.962
5.267 2.962
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2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 760 453
Afskrivninger pa materielle anlagsaktiver 123.848 124.480
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 2.115 2.063
126.723 126.996
2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Skat af drets resultat
/ndring af udskudt skat 4.460 21.434
Regulering vedrgrende tidligere ar (477) (135)
3.983 21.299
2016 2015
t.kr. t.kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til gvrige reserver 45.807 73.574
Overfgrt resultat 15.218 (9.624)
Minoritetsinteressers andel af resultatet 181 13.430
61.206 77.380
Goodwill
t.kr.
7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 3.995
Tilgange 375
Afgange (393)
Kostpris ultimo 3.977
Af- og nedskrivninger primo (556)
Arets afskrivninger (760)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.316)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 2.661
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8. Materielle
anlaagsaktiver

Kostpris primo
Overfgrsler
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo

Indregnede renter

Ikke ejede aktiver

Andre anlag,

Produktions- drifts- Indretning af

Grunde og anlaeg og materiel og lejede
bygninger maskiner inventar lokaler
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
331.293 3.307.618 62.088 4.601

0 27.670 0 0

25.745 89.911 4.200 98
0 (7.409) (4.947) (29)

357.038 3.417.790 61.341 4.670
(129.932) (1.461.262) (30.732) (3.057)
(7.685) (106.264) (9.591) (308)

0 4.989 2.519 29
(137.617) (1.562.537) (37.804) (3.336)
219.421 1.855.253 23.537 1.334

- 7.683 - -

- - 2.642 -
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Materielle
anlags-
aktiver
under
udfgrelse
t.kr.
8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 24.894
Overfgrsler (27.670)
Tilgange 6.217
Afgange 0
Kostpris ultimo 3.441
Af- og nedskrivninger primo 0
Arets afskrivninger 0
Af- og nedskrivninger ultimo 0
Af- og nedskrivninger ultimo o
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 3.441

Indregnede renter

Ikke ejede aktiver
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Kapital-
andele i Andre veerdi-
associerede papirer og
virk- kapital-
somheder andele Deposita
t.kr. t.kr. t.kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 64.769 624 157
Tilgange 2.272 52.036 0
Afgange (52.036) (210) 0
Kostpris ultimo 15.005 52.450 157
Opskrivninger primo 36.129
Arets opskrivninger (1.127)
Opskrivninger ultimo 35.002
Nedskrivninger primo (43.614) 0 0
Overfgrsler 52.036 0 0
Andel af 3rets resultat (23.427) 0 0
Andre reguleringer 0 (52.036) 0
Nedskrivninger ultimo (15.005) (52.036) (o]
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo o 35.416 157
Kapitalandele i associeret virksomhed omfatter:
Konsortiet for etablering af Maabjerg Energy Concept I/S, Holstebro, ejerandel 35,7%.
Andre kapitalandele omfatter:
Vestjyske Net 60 kV, Herning, ejerandel 14,2%
Scanenergi Holding A/S, Herning, ejerandel 15,3%
2016 2015
t.kr. t.kr.
10. Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 745 763
745 763
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2016 2015
t.kr. t.kr.
11. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver (4.156) (4.878)
Materielle anlaegsaktiver 63.179 53.179
Finansielle anlaegsaktiver 0 (2.973)
Tilgodehavender 118 0
Fremfgrbare skattemaessige underskud (410) (642)
Andre skattepligtige midlertidige forskelle (8.898) 0
49.833 44.686
Bevagelser i dret
Primo 44.686
Indregnet i resultatopggrelsen 4.460
Indregnet direkte pa egenkapitalen 687
Ultimo 49.833
Opgjort udskudt skatteaktiv pd 485.866 t.kr. er ikke indregnet i balancen pr. 31.12.2016.
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
12. Langfristede
geldsforpligtelser
G titutter 41.515 49.916 932.157 764.434
Bankgaeld 0 0 33.800 8.081
::elggir;lsg;?glrepligtelser 0 0 129 129
Deposita 0 0 358 0
Seoerngemassie : : :
Anden geeld 0 0 3.500 0
41.515 49.916 981.414 772.644
2016 2015
t.kr. t.kr.
13. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 2.283 (2.021)
Andring i tilgodehavender (23.484) (15.695)
Andring i leverandgrgeeld mv. (15.586) 11.589
(36.787) (6.127)
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2016 2015
t.kr. t.kr.
14. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 3.357 475

til udlgb

15. Eventualforpligtelser

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution for datterselskaberne: Vestforsyning Varme A/S, Vestforsy-
ning Erhverv A/S, Vestforsyning Belysning A/S samt Danish Energy and Environmental Center A/S’ bankfor-
bindelse. Bankgeeld i de naevnte datterselskaber udggr O t.kr. pr. 31.12.2016.

Vestforsyning Erhverv A/S har afgivet selvskyldnerkaution (efterkaution) begraenset til 59.582 t.kr. for Scan-
energi Holding A/S, Scanenergi A/S, Scanenergi Elsalg A/S og Scanenergi Solutions A/S’ bankforbindelse.

Vestforsyning Varme A/S har afgivet garanti over for Holstebro Kommune om at friholde kommunen for
ethvert belgb, som Kommunen matte blive forpligtet til at betale til KommuneKredit som fglge af kommunens
garantier for Maabjerg Energy Center - BioHeat&Power A/S og Maabjerg Energy Center BioGas A/S’ anlaegs-
1&n i KommuneKredit i forhold til de forholdsmaessige ejerandel i selskaberne.

Der er indgdet aftale om varmeleverancer til og med 2030.

Herudover er det kun almindelige forpligtelser vedrgrende lejemal.

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgeeld er deponeret vaerdipapirdepot med bogfart vaerdi pd 16.586 t.kr.

Til sikkerhed for bankgeeld er pantsat bankindestaender med en bogfert vaerdi pd 12.810 t.kr.
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 16.141 12.205
Produktionsomkostninger 3 (4.181) (4.167)

Bruttoresultat 11.960 8.038
Distributionsomkostninger (17) (28)
Administrationsomkostninger 2 (8.676) (4.317)

Driftsresultat 3.267 3.693

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 60.264 63.917

Andre finansielle indtaegter 102 206
Andre finansielle omkostninger 5 (2.504) (2.759)

Resultat fgr skat 61.129 65.057
Skat af drets resultat 6 (104) (1.107)

Arets resultat 7 61.025 63.950
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2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Grunde og bygninger 68.082 71.113
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 70 80
Materielle anlaegsaktiver 8 68.152 71.193
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.393.767 1.353.773
Finansielle anlaegsaktiver 9 1.393.767 1.353.773
Anlagsaktiver 1.461.919 1.424.966
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.285 482
Andre tilgodehavender 306 570
Tilgodehavende selskabsskat 155 0
Periodeafgransningsposter 10 69 68
Tilgodehavender 3.815 1.120
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 3.837 3.828
Veaerdipapirer og kapitalandele 3.837 3.828
Likvide beholdninger 48.323 47.984
Omsaetningsaktiver 55.975 52.932
Aktiver 1.517.894 1.477.898
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2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 11 12.000 12.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 949.474 909.478
Overfgrt overskud eller underskud 479.389 478.080
Egenkapital 1.440.863 1.399.558
Udskudt skat 12 216 149
Andre hensatte forpligtelser 13 146 146
Hensatte forpligtelser 362 295
Geeld til realkreditinstitutter 65.034 68.370
Langfristede gaeldsforpligtelser 14 65.034 68.370
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 14 3.351 3.226
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 434 268
Geeld til tilknyttede virksomheder 96 0
Skyldig selskabsskat 436 927
Anden gaeld 7.318 5.254
Kortfristede gaeldsforpligtelser 11.635 9.675
Gaeldsforpligtelser 76.669 78.045
Passiver 1.517.894 1.477.898
Begivenheder efter balancedagen 1
Eventualforpligtelser 15
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 16

Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 17
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort

efter indre overskud

Virksomheds- veaerdis eller
kapital metode underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 12.000 909.478 478.080 1.399.558
Veerdireguleringer 0 (15.582) (3.982) (19.564)

Skat af

egenkapitalbevaegelser 0 0 (156) (156)
Arets resultat 0 55.578 5.447 61.025
Egenkapital ultimo 12.000 949.474 479.389 1.440.863
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Modervirksomhedens noter

1. Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 6.917 3.178
Pensioner 501 313
Andre omkostninger til social sikring 19 7
7.437 3.498

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 161
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 5.267 2.962
5.267 2.962

Direktionen og bestyrelsen aflgnnes i Vestforsyning A/S, og er fordelt til koncernens gvrige selskaber ud fra
en vedtaget fordelingsnggle.

Gennemsnitligt antal ansatte henfgrbare til selskabet udgjorde 0 i regnskabsaret.

2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 3.041 3.041
3.041 3.041
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Andre finansielle indtzegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 119
Renteindtaegter i gvrigt 101 87
Rentegodtggrelse for betalte acontoskatter 1 0

102 206
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2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 931 1.062
@vrige finansielle omkostninger 1.573 1.697
2.504 2.759
2016 2015
t.kr. t.kr.
6. Skat af arets resultat
Aktuel skat 281 720
/ndring af udskudt skat 67 387
Regulering vedrgrende tidligere ar (244) 0
104 1.107
2016 2015
t.kr. t.kr.
7. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 55 578 63.917
metode
Overfgrt resultat 5.447 33
61.025 63.950
Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
t.kr. t.kr.
8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 95.945 101
Kostpris ultimo 95.945 101
Af- og nedskrivninger primo (24.832) (21)
Arets afskrivninger (3.031) (10)
Af- og nedskrivninger ultimo (27.863) (31)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 68.082 70
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Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
t.kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 444,293
Kostpris ultimo 444.293
Opskrivninger primo 909.480
Andel af 3rets resultat 60.264
Andre reguleringer (20.270)
Opskrivninger ultimo 949.474
Regnskabsmeaessig vaerdi ultimo 1.393.767
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Vestforsyning Erhverv A/S, Holstebro, ejerandel 100 %
Danish Energy and Environmental Center A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Energy Saving Center S.A., Rumaenien, ejerandel 97%
Vestforsyning Belysning A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Vestforsyning Service A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Multiforsyning A/S, Holstebro, ejerandel 100 %
Vestforsyning Net A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Vestforsyning Vand A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Vestforsyning Spildevand A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Vestforsyning Varme A/S, Holstebro, ejerandel 100%
Maabjerg Energy Center Holding A/S, Holstebro, ejerandel 71,4%
Konsortiet for etablering af Maabjerg Energy Concept 1I/S, Holstebro, ejerandel 35,7%
Maabjerg Energy Center - BioHeat&Power A/S, Holstebro, ejerandel 71,4%
Maabjerg Energy Center — BioGas A/S, Holstebro, ejerandel 68,9%
10. Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte omkostninger, herunder forudbetalt Ign.
Palydende Nominel
veerdi
Antal t.kr.
11. Virksomhedskapital
Aktier 12.000 12.000
12.000 12.000
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2016 2015
t.kr. t.kr.
12, Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 216 149
216 149
Bevagelser i dret
Primo 149
Indregnet i resultatopggrelsen 67
Ultimo 216
13. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtigelser vedrgrer hensaettelse til tjenestemandspensioner.
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
14. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 3.351 3.226 65.034 20.209
3.351 3.226 65.034 50.209

15. Eventualforpligtelser
Sambeskatning:

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-

skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskat-

tede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa

renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution for datterselskaberne: Vestforsyning Service A/S, Danish

Energy and Environmental Center A/S, Multiforsyning A/S, Vestforsyning Varme A/S, Vestforsyning Net A/S,

Vestforsyning Belysning A/S og Vestforsyning Erhverv A/S over for selskabernes bankforbindelse. Selskaber-
nes samlede bankgeeld omfattet af kautionen udggr O t.kr. pr. 31.12.2016.

17. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse

Naertstdende parter med bestemmende indflydelse pd Vestforsyning A/S koncernen:

Holstebro Kommune, Holstebro, der er virksomhedsdeltager.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor).

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

Arlig revurdering af restvaerdier pd materielle aktiver.

Der skal fremover foretages arlig revurdering af restvaerdier pd materielle aktiver. Selskabet har ingen vae-
sentlige restvaerdier pa materielle aktiver, ud over hvad der er henfgrt til selskabets grunde. Andringen
foretages derfor i henhold til overgangsbekendtggrelsens § 41 alene med fremadrettet virkning som en
2&ndring af regnskabsmaessigt skgn og har ingen effekt for egenkapitalen.

Andringen har ikke belgbsmaessig effekt for resultatopggrelsen eller balancen for 2016 eller for sammenlig-
ningstallene.

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

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Vestforsyning A/S (modervirksomheden) og de virksomheder (tilknyttede virk-
somheder), som kontrolleres af modervirksomheden (jf. foranstdende koncernoversigt). Kontrol opnds ved,
at moderselskabet enten direkte eller indirekte ejer mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden
made kan udgve eller rent faktisk udgver bestemmende indflydelse.
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Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighe-
derne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes p& grundlag af arsrapporter for Vestforsyning A/S og dets dattervirksomhe-
der. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter.
Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvae-
render og udbytter samt fortjenester og tab ved dispositioner mellem de konsoliderede virksomheder. De
regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som saerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultat-
opggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identi-
ficerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daekning
af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbin-
delse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anleegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksomheder, indregnes
i balancen som en seerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den
ugunstige udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne pa henholdsvis af-
haendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
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og kursen pa betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er selvstaendige enheder, omregnes resultatopgg-
relserne til gennemsnitlige valutakurser for m&nederne, som ikke afviger vaesentligt fra transaktionsdagens
kurser.

Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstdet ved omregning af uden-
landske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved om-
regning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte p3
egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del
af den samlede investering i den pageaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes moneteere aktiver
og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa an-
skaffelsestidspunktet eller pd tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultatop-
gorelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster afledt af ikke-mone-
taere aktiver og forpligtelser dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pageaeldende ikke-monetaere
poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
vaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geaeld.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner
realiseres, indregnes de akkumulerede aendringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regnskabspo-
ster.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes andringer i dagsveerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

fEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvstaendige udenlandske datter- eller associerede selskaber, indregnes direkte pd egenkapitalen.

Resultatopggrelse
Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen omfatter vederlag eksklusive moms og afgifter for leverede ydelser i regnskabsaret.
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen i takt med, at produktionen
udfgres, hvorved nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (produk-
tionsmetoden).

Arets udvikling i den takstmaessige over- eller underdaekning indregnes i nettoomsaetningen. Saldo for den
takstmaessige over- eller underdaekning optages som en seerskilt post i balancen.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte omkostninger, der afholdes for at opnd nettoomsaetningen. I pro-
duktionsomkostninger indregnes omkostninger til rdvarer, hjaelpematerialer og produktionspersonale samt
afskrivninger pa produktionsanlaeg.

Produktionsomkostninger vedrgrende igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes p3 tidspunktet
for deres afholdelse.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger, der afholdes for at opna nettoomsaet-
ningen, herunder omkostninger til drift af anlaeg, personale beskaeftiget med produktionen og med drift og
vedligeholdelse af anlaeg samt afskrivninger pa produktionsanlaeg og maskiner.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af koncernen,
herunder omkostninger til det administrative personale og ledelsen samt lokaleomkostninger, kontorholds-
omkostninger og afskrivninger.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indteegter af andre finansielle anleegsaktiver, omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle
anlaegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.
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Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindtzegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatfarte skat, der knytter sig til rets ekstraor-
dinaere resultat, henfgres hertil, mens den resterende del henfgres til arets ordinzere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnes i balancen opgjort som be-
regnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes og males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Den skattemaessige veerdi
af aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Moderselskabet er sambeskattet med dets skattepligtige danske datterselskaber. Den aktuelle danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance
Goodwill

Goodwill afskrives over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa@ baggrund af ledelsens erfaringer inden

for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr normalt 10 3r.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskri-
ves ikke p& grunde eller pd anleeg under opfgrelse. Modtagne investeringsbidrag passiveres og indtaegtsfg-
res over produktions- og distributionsanlaaggets skgnnede middellevetid.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Finansielle omkostninger p& 18n til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver indregnes i kost-
prisen, safremt de vedrgrer fremstillingsperioden.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid, restvaer-
dien revurderes Igbende. Tidligere blev restvaerdien opgjort pa tidspunktet for aktivets ibrugtagen uden ef-

terfglgende revurdering.

I overensstemmelse med drsregnskabslovens overgangsbestemmelser revurderes restveerdien af materielle

anlaegsaktiver alene fremadrettet, fgrste gang pr. 31.12.2016.

Der afskrives ikke pa grunde.:

Goodwill 7 &r
Bygninger 10-30 ar
Produktions- og distributionsanlaeg 15-75 ar
Investeringsbidrag (gaeld) 20-30 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under henholdsvis produktionsomkostninger, distributionsom-
kostninger og administrationsomkostninger.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen sammen med af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebeerer, at kapitalandelene i balancen males til den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre vaerdi.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til nul, og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre vaerdi, i det
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omfang det vurderes uerholdeligt. S&fremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgode-
havendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirksomheden
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene i balancen males til den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre veerdi.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi méles til nul, og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre vaerdi, i det
omfang det vurderes uerholdeligt. S&fremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgode-
havendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirksomheden
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre kapitalandele indregnes og males til dagsvaerdi, hvis denne kan skgnnes, eller alternativt til forholds-
maessig andel af nominel selskabskapital eller til kostpris.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjaelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemta-
gelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pd balancedagen udfgrte arbejde.
Salgsvaerdien males pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indteegter pa det en-
kelte igangvaerende arbejde. Faerdigggrelsesgraden for det enkelte projekt er normalt beregnet som forholdet
mellem det anvendte ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug. For enkelte projekter,
hvor ressourceforbruget ikke kan anvendes som grundlag, er der i stedet benyttet forholdet mellem afslut-
tede delaktiviteter og de samlede delaktiviteter for det enkelte projekt.

Safremt salgsvaerdien af en entreprisekontrakt ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser af-
haengig af, om nettovaerdien, opgjort som salgssummen med fradrag af modtagne forudbetalinger, er posi-
tiv eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-
regnes i resultatopggrelsen, nar de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser
Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser males til nettorealisationsvaerdi, der svarer til nutidsvaer-
dien af de forventede udbetalinger fra de enkelte pensionsordninger o.l.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Geeld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
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prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved l&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter fgrste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og den no-
minelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en finansiel
omkostning.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Over- og underdaekninger

Saldo for reguleringsmaessig over- og underdaekning indregnes under henholdsvis gaeldsforpligtelser og
tilgodehavender med modpostering i resultatopggrelsen under nettoomsaetning. Saldoen udggr det belgb,
som virksomheden forventer at tilbagebetale eller opkraeve i kommende ars takster malt til nutidsvaerdi.
Udgangspunktet for opggrelsen er indevaerende og tidligere ars opggrelse af faktiske indtaegter og omkost-
ninger i forhold til virksomhedens forelgbigt indregnede belgb, som virksomheden har opgjort pr. balance-
dagen.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i ef-
terfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen for koncernen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestrgmme
vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.
Der er ikke udarbejdet szerskilt pengestrgmsopggrelse for moderselskabet, da denne er indeholdt i penge-
strgmsopggrelsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme vedrgrende inve-
steringsaktiviteter. I pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter opggres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, a&ndring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
koncernens aktiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt optagelse af 1&n, afdrag p& rentebze-
rende geeld og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



