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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

Hovedtal
Belgb i t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat
Nettoomsaetning 59.285 98.186 171.490 164.736 146.254
Index 41 67 117 113 100
Resultat fgr afskrivninger
(EBITDA) 21.998 19.383 23.285 25.169 24.693
Index 89 78 94 102 100
Resultat af primeer drift 9.936 7.384 11.664 13.768 13.388
Index 74 55 87 103 100
Resultat af finansielle poster 718 1.223 -175 7.085 5.099
Index 14 24 - 139 100
Arets resultat 8.575 7.150 9.081 17.320 15.141
Index 57 47 60 114 100
Balance
Samlede aktiver 590.944 574.468 553.805 544.288 521.600
Index 113 110 106 104 100
Investering i materielle aktiver 11.000 13.357 12.031 11.547 7.169
Index 153 186 168 161 100
Egenkapital 451.414 445,593 438.444 429.363 412.043
Index 110 108 106 104 100
Nggletal
Bruttomargin 86,1% 53,8% 32,5% 33,9% 36,2%
EBITDA-margin 37,1% 19,7% 13,6% 15,3% 16,9%
Egenkapitalens forrentning 1,9% 1,6% 2,1% 4,1% 3,7%
Soliditetsgrad 76,4% 77,6% 79,2% 78,9% 79,0%

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

Beretning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet bestar i at drive netvirksomhed i henhold til bevilling efter
elforsyningsloven.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets udvikling i aktiviteter
Verdo Randers El-net har fundet den optimale kombination af gkonomisk fokus
udmgntet i effektive arbejdsgange og hgj forsyningssikkerhed. Dette viser sig ved:

> At Verdo Randers El-net A/S ligger i Top 5 over de mest effektive elnetvirk-
somheder i Danmark

> At Verdo Randers El-net A/S ligger helt i top over elnetvirksomheder med
hgjest forsyningssikkerhed

Omseetning og vareforbrug er i 2017 yderligere reduceret efter indfgrelsen af
Engros-modellen, idet net- og PSO-afgifter fra Energinet.dk i 2016 indgik i
omsaetning og vareforbrug frem til 31.03.2016.

Arets resultat

Resultatet for 3ret er ogsd i 2017 negativt pdvirket af den meget lave tilladte
forrentning af selskabets investerede kapital i henhold til Elforsyningsloven. Sel-
skabets ledelse anser resultatet for acceptabelt pa baggrund af de muligheder,
som reguleringen giver,

Selskabets forventede udvikling

Selskabet har begyndt, og vil i de kommende ar fortsaette, med udskiftningen af
alle selskabets malere til fjernaflaeste malere. Endvidere vil selskabet fglge med
og deltage i udviklingen af en ny benchmark og reguleringsmodel for el-net
selskaber.

Der forventes et forbedret resultat for det kommende 3r.

Miljeforhold

Selskabet tilstraeber at pavirkningen af det eksterne miljg er mindst muligt, bl.a.
ved valg af nyt materiel.

Samfundsansvar

Der henvises til beskrivelsen i koncernregnskabet for Verdo A/S, som kan findes
pa 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 2017 2016
Nettoomsaetning 59.284.562 98.185.563
Kgb af netydelser og PSO -8.217.637 -45.388.575
Andre eksterne omkostninger -24.710.147 -29.192.221
Bruttofortjeneste 26.356.778 23.604.767
Personaleomkostninger -4,358.865 -4,221.557
Resultat fgr afskrivning (EBITDA) 21.997.913 19.383.210
Af- og nedskrivninger -12.061.450 -11.701.411
Andre driftsomkostninger 0 -298.026
Resultat af primaer drift (EBIT) 9.936.463 7.383.773
Renteindtzegter fra moderselskab 1.142.687 1.287.748
Renteomkostninger til moderselskab / sgsterselskab -38.000 -65.000
Andre finansielle omkostninger -386.511 -18
Finansielle poster i alt 718.176 1.222.730
Resultat for skat 10.654.639 8.606.503
Skat af 8rets resultat -2.079.742 -1.456.884
Arets resultat 8.574.897 7.149.619
Forslag til resultatdisponering:
Overfart til egenkapitalreserver 8.574.897 7.149.619
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Note

Balance

AKTIVER

Belgb i DKK 31.12.17 31.12.16
LANGFRISTEDE AKTIVER

Grunde og bygninger 1.296.445 1.296.949
Ledningsnet og -anlaeg 242.809.902 248.612.094
Driftsmateriel 117.980 58.710
Materielle aktiver under udfgrelse 8.711.623 4.030.146
Materielle aktiveri alt 252,935,950 253.997.899
Andre tilgodehavender 2.965.080 2.873.853
Andre veerdipapirer og kapitalandele 200.568 200.568
Finansielle aktiver i alt 3.165.648 3.074.421
Langfristede aktiver i alt 256.101.598 257.072.320
KORTFRISTEDE AKTIVER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.501.386 11.928.491
Tilgodehavende underdaekning 2.757.458 6.365.676
Udskudt skatteaktiv 13.576.000 13.223.000
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 302.687.969 284.,128.940
Andre tilgodehavender 290.163 1.738.402
Periodeafgransningsposter 29.773 11.623

Tilgodehavender i alt

334.842.749

317.396.132

Kortfristede aktiveri alt 334.842.749 317.396.132
Aktiver i alt 590.944.347 574.468.452
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Note

Balance

PASSIVER
Belgb i DKK 31.12.17 31.12.16
EGENKAPITAL
Aktiekapital 13.500.000 13.500.000
Overfgrt resultat 437.914.036  432.093.139
Egenkapital i alt 451.414.036 445.593.139
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER
Pensionsforpligtelse 18.025.033 11.481.700
Leasingforpligtelse 67.409 0
Investeringsbidrag, periodisering 72.778.988 69.031.781
Langfristede forpligtelser i alt 90.871.430 80.513.481
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER
Pensionsforpligtelse 820.000 818.300
Leasingforpligtelse 13.394 0
Investeringsbidrag, periodisering 2.732.448 2.566.303
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 7.811.645 2.624.808
Gaeld til tilknyttede virksomheder 1.178.851 5.995.285
Anden gaeld 36.102.543 36.357.136
Kortfristede forpligtelser i alt 48.658.881 48.361.832
Forpligtelser i alt 139.530.311 128.875.313
Passiveri alt 590.944.347 574.468.452
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter
Naertstdende parter
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Note

10

Egenkapitalopggrelse

Aktie- Overfgrt

Belgb i DKK kapital resultat I alt
Egenkapital pr. 1. januar 2016 13.500.000 424.943.520 438.443.520
Overfart via resultatdisponering 0 7.149.619 7.149.619
Egenkapital pr. 31. december 2016 13.500.000 432.093.139 445,593.139
Pensionsforpligtelser:

FAEndret aktuarmaessig forudsaetning 0 -5.460.000 -5.460.000

Andret udskudt skat af pensioner 0 2.706.000 2.706.000
Overfgrt via resultatdisponering 0 8.574.897 8.574.897
Egenkapital pr. 31. december 2017 13.500.000 437.914.036 451.414.036

Aktiekapitalen bestar af 2 aktier pd henholdsvis nominelt DKK 10.000.000 og DKK
3.500.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.

Der har ikke vaeret @ndringer i selskabskapitalen de seneste 5 ar.

/Endret aktuarmaessig forudseaetning:

Indregning af pensionsforpligtelser i balancen sker pa baggrund af aktuarmaassige
beregninger, hvor der fra og med 2017 er sket a&ndringer i diskonteringsrenten, der
skal anvendes. Dette betyder aktuelt, at forpligtelsen er hgjere end den forpligtelse,

som tidligere har vaeret indregnet under forpligtelser i drsrapporten.

AEndringen, som udggr 7,0 mio. DKK og med fradrag af udskudt skat udggr 5,5 mio.
DKK, er indregnet direkte pa egenkapitalen i 2017.

Der henvises i gvrigt til omtalen i anvendt regnskabspraksis.

I samme forbindelse er sket en omberegning af udskudt skat pa pensionsforpligtelser,
som udggr 2,7 mio. DKK, som ligeledes er indregnet direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Verdo Randers El-net A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder {mellemstor).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

GENERELT

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Verdo A/S, Randers og det ultimative
moderselskab for Den selvejende Institution Verdo.

RESULTATOPGQRELSE

Nettoomsaetning

Indteegter fra salg af varer og ydelser fra selskabets aktiviteter indregnes i netto-
omsatningen, ndr overgang af de vaesentligste fordele og risici til kgber har
fundet sted, og indtagten kan opggres palideligt og betaling forventes modtaget.

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

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

Kgb af netydelser og PSO

Omkostningerne omfatter kgb PSO (en del af aret 2016) og omkostninger til
nettab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til vedligeholdelse af anlaeg,
drift af biler, markedsfgring, lokaler samt administrative omkostninger.

Personaleomkostninger

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Under finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat

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

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

BALANCE

Materielle aktiver

Materielle aktiver males ved forste indregning til kostpris. Driftsmateriel m3les
efterfglgende til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der afskrives
ikke pa grunde.

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

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

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

Bygninger 45 - 100 ar
Ledningsnet og -anlaeg 30 - 45 ar
Driftsmateriel 3-5ar

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

Verdo Randers El-net A/S 11



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlaegsaktiver og andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnes til kostpris.

Langfristede andre tilgodehavender omfatter udldn til IT-investeringer sammen
med andre El-net selskaber.

Tilgodehavender

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

Periodeafgransningsposter

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

Tilgodehavender hos og geld 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.

Selskabsskat og udskudt skat

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

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

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancedagens lovgivning vil vaere galdende, nar den udskudte skat forventes
udlgst som aktuel skat.

Hensatte forpligtelser

Ydelsesbaserede pensionsforpligtelser indregnes i balancen p& baggrund af aktuar-
maessig opggrelse af forpligtelserne og dagsvaerdierne af de tilhgrende pensions-
aktiver. Aktuarmaessige gevinster og tab hidrgrer fra @&ndringer i de aktuarmaes-
sige forudsaetninger, herunder demografiske og makrogkonomiske forhold, og
indregnes direkte pd egenkapitalen. Pensionsomkostninger, som indregnes i resul-
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Anvendt regnskabspraksis

tatopggrelsen, bestar af omkostninger til pensioner, som vedrgrer regnskabsaret,
beregnede renteomkostninger samt afkast af de tilhgrende pensionsaktiver.
Galdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved l8noptagelse til kostpris, svarende til
det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efter-
folgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige gzeldsforpligtelser males til nettorealisationsvasrdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Selskabet udarbejder ikke selv pengestrgmsopggarelse, idet denne indgar i kon-
cernregnskabet for Verdo A/S.

NOGLETAL

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger:

Bruttoresultat * 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin

EBITDA * 100

EBITDA-margin Nettoomsaetning

Ordinzert resultat efter skat * 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning

Egenkapital ultimo * 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad

Definitioner:
Bruttoresultat Nettoomsaetning fratrukket direkte omkostninger.

EBITDA Resultat fgr afskrivninger.

Verdo Randers El-net A/S 13



Noter

2017 2016
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 4.630.244 5.148.210
Pensioner 367.056 160.811
Andre omkostninger til social sikring 55.524 66.294
Heraf aktiveret pa anlaegsaktiver -693.959 -1.153.758
Ialt 4.358.865 4,221.557
Gennemsnitligt antal medarbejdere 7 8

Vederlag til direktion og bestyrelse er ikke oplyst, idet der kun er én person, som

har faet udbetalt vederlag.

2. Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat 2.315.742 3.810.884
Arets udskudte skat -236.000 -2.354.000
Arets skat i alt 2.079.742 1.456.884
Skat af drets resultat forklares sdledes:
Beregnet 22% skat af arets resultat for skat 2.344.021 1.893.431
Skatteeffekt af:

Ikke fradragsberettigede omkostninger -264.279 -436.547
I alt 2.079.742 1.456.884

Verdo Randers El-net A/S
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Noter

3. Materielle aktiver Materielle
Grunde og Ledningsnet Drifts- aktiver un-
Belgb i DKK bygninger og -anlaeg materiel der udfgrelse
Kostpris pr. 1. januar 2017 1.302.149 371.777.276 1.337.519 4.030.146
Faerdiggjorte anlaeg - 6.233.914 - -6.233.914
Tilgang - - 84.110 10.915.391
Afgang - -54.060 - -
Kostpris pr. 31. december 2017 1.302.149 377.957.130 1.421.629 8.711.623
Afskrivninger pr. 1. januar 2017 5.200 123.165.182 1.278.809 -
Afskrivninger 504 12.024.297 24.840 -
Afskrivninger, afhaandede aktiver - -42.251 - -
Afskrivninger pr. 31. december 2017 5.704 135.147.228 1.303.649 -
Regnskabsmaessig veaerdi pr.
31. december 2017 1.296.445 242.809.902 117.980 8.711.623
I regnskabsmaessig vaerdi af materielle aktiver indgar:
Finansielt leasede aktiver 0 0 80.606 0
Afhzendede aktiver:
Salgssum for afhaendede aktiver 0 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 0 11.809 0 0
Tab 0 -11.809 0 0
Tab indregnes under Andre driftsomkostninger.
4. Finansielle anlaagsaktiver Andre veerdi-
Andre tilgode- papirer og
Belgb i DKK havender kapitalandele
Kostpris pr. 1. januar 2017 2.595.000 200.568
Kostpris pr. 31. december 2017 2.595.000 200.568
Veerdireguleringer pr. 1. januar 2017 278.853 0
Veerdiregulering 91.227 0
Veaerdireguleringer pr. 31. december 2017 370.080 0
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2017 2.965.080 200.568

Andre tilgodehavender omfatter udlan, som forfalder til betaling efter 5 ar. Udl8net

forrentes med en markedsrente.

Verdo Randers El-net A/S
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Noter

5. Udskudt skat

Belgb i DKK 2017 2016
Saldo pr. 1. januar 13.223.000 10.869.000
FEndret fordeling aktuel / udskudt skat, tidligere ar -4,129.000 0
Udkudt skat af pensionsforpligtelser 4.246.000 0
Arets regulering af udskudt skat 236.000 2.354.000
Saldo pr. 31. december 13.576.000 13.223.000

Udskudt skat fremkommer som tidsmaessige forskelle pa regnskabs- og skattemaes-
sige afskrivninger pd materielle aktiver samt tidsmaessige forskelle p3 pensionsforplig-
telser. Forpligtelsen vil Igbende over de kommende ar reduceres som aktuel skat,

dog afhaengig af stgrrelsen af fremtidige investeringer.

6. Investeringsbidrag, periodisering

Periodisering pr. 1. januar 71.598.084 68.195.865
Modtaget investeringsbidrag i ar 6.645.800 5.968.522
Indtaegtsfgrt investeringsbidrag i ar -2.732.448 -2.566.303
Investeringsbidrag, periodisering pr. 31. december 75.511.436 71.598.084
Heraf medtaget som kortfristet gaeldsforpligtelse -2.732.448 -2.566.303
Langfristet gaeldsforpligtelse 72.778.988 69.031.781
Restgaeld efter 5 &r 61.883.200 58.766.572
7. Langfristede gaeldsforpligtelser

Leasingfor- Pensions-
Belgb i DKK pligtelser forpligtelser
Geaeld i alt pr. 31. december 2017 80.803 18.845.033
Afdrag naeste 3r -13.394 -820.000
Langfristet andel 67.409 18.025.033
Restgzeld efter 5 8r 11.100 13.925.000

Pensionsforpligtelser afvikles i takt med udbetaling af pensioner.

Verdo Randers El-net A/S
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Noter

8. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i Verdo Koncernen, og selskabet
haefter ubegraenset og solidarisk for danske selskabsskatter med de gvrige selskaber
i sambeskatningen. Skyldig selskabsskat pr. 31.12.17 fremgar af koncernregnskabet
for Verdo A/S, Randers.

Lejeforpligtelser til moderselskabet udggr arligt t.DKK 534.

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

Alle transaktioner med nzertstdende parter er foretaget pa markedsmaessige vilkar.

10. Resultatdisponering

Overfgrt til egenkapitalreserver 8.574.897 7.149.619
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2017 for Verdo Randers El-net A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af

selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Randers, den 18. april 2018

Bestyrelsen

a2

Kim Frimer enneth R. H. Jeppesen
Formand Naestformand

WL

Hans Christian Wenzelsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Verdo Randers El-net A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Verdo Randers El-net A/S for regnskabsdret
1. januar - 31. december 2017, der omfatter resultatopggrelse, egenkapital-
opggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er galdende i Danmark. Vores ansvar ifglge
disse standarder og krav er narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af 8rsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det
opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav,

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets
evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet p3 grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre
dette.
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Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er
uden vesentlig 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer 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 skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer
revisionshandlinger som reaktion p3 disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

> Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af rsregnskabet pa grundlag af

regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begi-
venheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modifi-
cere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pd det revisionsbevis, der
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o . . . o . o g .
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette
driften.

> Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pd en sddan mé&de, at der gives
et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om 8rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lase ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vassent-
ligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller
pd anden m&de synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krze-
. . q 9
vede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.

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

Aarhus, den 18. april 2018

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

laus Hammer-Pedersen / Ulrik Vangsg @rts
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
MNE-nr.: mne21334 MNE-nr.: mne42774
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