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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabs8ret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Hillergd Kraftvarme ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter og 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.
Hillergd, den 15.05.2017
Direktion
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Hillergd Kraftvarme ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Hillergd Kraftvarme ApS for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016, der
omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016 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 geeldende i Danmark. Veores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af rsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, 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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet
pé 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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nér s8dan findes. Fejlinformation kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

° Opnar vi forstaelse 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 selskabets interne kontrol.

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

° Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
o o . . -
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af 8rsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med 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
arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
Srsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 15.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556/-'

L o4 @w
Erik Lynge S;kovgaard Jensen sa en

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 200.736 187.325 192.662 265.173 278.918
Bruttoresultat 31.046 14.589 5.108 8.083 11.202
Driftsresultat 26.145 11.118 37 3.623 3.382
Resultat af finansielle
poster 31.717 (42.683) (2.599) (444) (82)
Arets resultat 45.406 (24.419) (1.958) 2.518 2.474
Samlede aktiver 350.260 277.410 224.145 142.845 125.387
Investeringer i materielle
anicegsaktiver 111.120 32.700 94.340 28.374 24.433
Egenkapital 24.431 (20.975) 3.444 5.402 2.884
Nggletal
Bruttomargin (%) 15,5 7,8 2,7 3,0 4,0
Egenkapitalens forrentning
(%) 2.627,7 278,6 (44,3) 60,8 85,8

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

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Bruttoresuitat x 100 .
Bruttomargin (%) Nettoomsaetning Virksomhedens driftsmaessige gearing.
Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital,
Egenkapitalens forrentning (%) Gns. egenkapital

som ejerne har investeret i virksomheden.
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Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet bestar i at eje og drive Hillerad Kraftvarmeveerk og Hillergd Biokraftvarmevaerk,
der producerer fijernvarme til Hillergd Varme A/S og Farum Fjernvarme a.m.b.a. samt el til det nordiske el-

marked. Desuden ejer og driver selskabet andre kraftvarmevaerker i Ggrigse, Skaevinge og Melgse.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultat udger et overskud p8 45,4 mio. kr., og selskabets balance viser en egenkapital pa 24,4
mio. kr. Resultatet er vaesentligt bedre forventet. Dette skyldes primaert en positiv udvikling i urealiserede

kursgevinster pa indgdede finansielle kontrakter til sikring af grundbelgb.

I 2016 solgte selskabet 347.000 MWh varme til Hillergd Varme og Farum Fjernvarme samt 68.600 MWh el
til det nordiske elmarked. Selskabet kgbte 60.700 MWh affalds- og overskudsvarme og producerede selv
286.000 MWh varme.

Selskabets kraftvarmekapacitet har vaeret til rddighed naesten hele dret. Men en stor del af éret har elpriserne
vaeret sd lave, at det ikke har vaeret gkonomisk rentabelt at producere varmen som kraftvarme, dvs. med

samtidig el-produktion. Derfor er ca. 69 % af varmeproduktionen produceret pa gaskedlerne.

Selskabet sigter mod, at varmepriserne reguleres sdledes, at varmeindtaegterne netop svarer til nettoom-
kostningerne (dvs. omkostninger minus indtaegter fra salg af el). Selskabet havde en varmeregnskabsmaessig
mindre underdaekning p& 0,06 mio. kr., og selskabets samlede overdaekning udger pr. 31. december 2016

et rundt nul.

Pr. 1. oktober 2016 fratrddte Forsyningschef Kjeld Oksbjerg sin stilling. Stilling blev overtaget af
Anders Holmsgaard. Kjeld Oksbjerg bevarer tilknytning til virksomheden i en periode fremover.

Finansielle kontrakter
Markedspriserne for energi varierer staerkt, og det er vanskeligt at forudse disse. Det gaelder ikke mindst el-

og gaspriserne, som Hillergd Forsynings varmepriser endnu er steerkt afhaengige af.

Gaspriserne pavirker varmepriserne ved, at hgje gaspriser medfarer hgje varmeproduktionsomkostninger for

gaskedler og gasfyrede kraftvarmanleeg ~ og omvendt med lave gaspriser.

Man kan sikre sig mod hgje gaspriser ved at kagbe gas (finansielt) til senere levering. Hvis markedspriserne
sa stiger, "szelges” den gas, som er kgbt pa forhand, og gevinsten ved dette kompenserer for de prisstignin-

ger, man ma acceptere for sit aktuelle gaskgb.

Hvis imidlertid gasprisen falder, sker det modsatte: man m3 szlge den pa forhdnd kgbte gas med tab; og
dette tab modvirker den besparelse, som man opnér ved aktuelt at kebe billig gas. Hvis man har afdaekket
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hele sit gasbehov, kommer man sdledes til at betale en pd forhand kendt pris, uanset om gasmarkedsprisen
stiger eller falder. Afdeekningen giver sikkerhed for den fremtidige gasomkostning; men det kan ikke pa
forhand forudsiges, om der realiseres en gevinst eller et tab, og om det sdledes var mest gkonomisk optimalt
af afdaekke.

Hillergd Kraftvarme havde pr. 31.12.2015 afdaekket gaskgb i manederne januar til og med maj 2016. Der
blev i alt afdeekket kgb af 20,6 mio. Nm3 naturgas, svarende til ca. 70 % af det faktiske gasforbrug i denne
periode. Gaskgbet blev afdaekket til en vaegtet gennemsnitlig pris pd 1,78 kr/Nm3. Imidlertid blev gaspriserne
i vinter/forar 2016 historisk lave med et vaegtet gennemsnit pa kun 1,20 kr/Nm?3. Selskabet har derfor mattet
realisere et betydeligt tab ved afdeekningen. Tabet var i vaesentligt omfang indregnet i 2015-regnskabet som

urealiseret tab p3 finansielle kontrakter.
Der er ikke pr. 31. december 2016 og frem til d.d. afdaekket gaskgb for 2017 eller folgende ar.

Pavirkningen af varmepriserne fra elpriserne er mere kompleks end for gas: Lave elpriser medfgrer lavere
omkostninger til drift af pumper mv., hvilket treekker varmeprisen ned. Men samtidig (og med stgrre vaegt)
giver lave elpriser lavere indtaegt fra selskabets gasfyrede kraftvarmeanlaeg. Nar elpriserne er kommet ned
under et vist niveau, producerer Hillergd Kraftvarme ApS imidlertid kun ganske lidt varme som kraftvarme.
Derfor betyder det mindre, om elpriserne er moderat lave eller meget lave, ndr farst de er kommet under et

vist niveau. B&de lave og meget lave elpriser har imidlertid betydning for det sakaldt grundbelgb:

Grundbelpbet er historisk set en kompensation for, at de decentrale kraftvarmeanlaeg fik frataget mu-
ligheden for at saelge deres elproduktion til den subsidierede s8kaldte “tretidstarif” og i stedet m8tte
overg8 til at szlge til el-markedspriser. Det er mere end 10 &r siden, at tretidstariffens produktions-

arhaengige stotte blev erstattet af grundbelgbets produktionsuafhangige stgtte.

Grundbelgbet reguleres omvendt proportionalt med markedsprisen for el. P& grund af de lave elpriser er

grundbelgbene naet op pa ganske betydelige belgb.

Da grundbelgbet udger en betydelig indtaegt for Kraftvarme og dermed har stor betydning for varmepriserne,
overvejes det Igbende, om denne indtzegt skal afdaekkes. Rent teknisk kan grundbelgbet afdaekkes ved at
kgbe el finansielt til levering i den periode, hvor grundbelgbet gnskes afdaekket. Stiger elprisen, falder grund-
belgbet, men samtidig opnds en gevinst ved at szlge den indksbte el til de nu hgjere markedspriser. Denne

gevinst kan kompensere for tabet i grundbelgb. I praksis nogeniunde som ved naturgassen.

1 2016 har ca. 95 % af grundbelgbet vaeret afdeekket. Afdaekningen har givet et moderat “overskud” over

aret.
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1 2017 og 2018 er p.t. ca. 65 % af grundbelgbene afdackket. Der er ikke aktuelt planer om at afdaekke en

stgrre andel.

Det er naesten sikkert, at grundbelgbet ophgrer med udgangen af 2018, hvorfor selskabet kun har foretaget
sikring frem til og med 2018. Det vil for mange fjernvarmeselskaber betyde, at de skal gge priserne betyde-
ligt. Hillergd Kraftvarme ApS vurderer dog, at selskabet pé grund af det nye flisfyrede kraftvarmevaerk kan
fastholde det nuvaerende prisniveau pa trods af, at grundbelgbet bortfalder. Det nye flisfyrede kraftvarme-
vaerk (biokraftvarmeveaerket) forventes at billigggre varmeproduktionen i forhold til den naturgasbaserede

produktion, som det erstatter.

Pavirkning af det eksterne miljo

Som energiproducerende virksomhed har Hillergd Kraftvarme en betydelig pavirkning af miljget. Pavirknin-
gerne sker primeert via udledning af CO2, men ogsd som bortledning af kondensat. 1 2016 har der vaeret et
samlet forbrug pd 31,2 mio. Nm3 naturgas, 503 m3 fyringsolie og 18.300 tons skovflis. Det medfarte en
CO2-udledning p& 71.000 tons. Samtidig har der veeret bortledt 5.000 m3 kondensat. Hillergd Kraftvarme

har i gvrigt bidraget til nyttigggrelsen af en anseelig mangde affalds- og overskudsvarme.

Forventet udvikling

Selskabet har i de seneste to ar arbejdet med at etablere et nyt biomassefyret kraftvarmevaerk. Kraftvarme-
veerket blev taget i drift i efteraret 2016 og ndede saledes at producere knapt 47.000 MWh varme og 2.300
MWh el. I 2017 forventes omszaetningen at falde noget, da omkostningsniveauet reduceres som fglge af

breendselsskiftet fra naturgas til biomasse.

Det nye biomassefyrede kraftvarmeveerk har hidtil veeret omfattet af VE-lovens §44, som ggr, at den produ-
cerede el afregnes til en sarlig hgj pris pd 79,3 gre/kWh. I januar 2017 har Energistyrelsen meddelt, at
netop VE-lovens §44 betragtes som ulovlig statsstgtte iht. EU's’ statsstgtteregler, da ordningen i 2008 ikke
blev anmeldt korrekt til godkendelse hos EU. Derfor forventes det, at el produceret pa det nye anlag frem-
over vil blive afregnet til markedspris plus et pristillaeag pa 15 gre/kWh (jf. VE-lovens §45). Konsekvensen
heraf er en forventet mindre indtaegt pa el-salget pa ca. 20 mio. kr. /8r. Der arbejdes i gjeblikket p& at finde

en alternativ Igsning pa problemet.

Begivenheder efter balancedagen .
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 1 200.736 187.325
Produktionsomkostninger 2 (169.690) (172.736)

Bruttoresultat 31.046 14.589
Administrationsomkostninger (4.901) (3.471)

Driftsresultat 26.145 11.118

Andre finansielle indteegter 3 33.978 7
Andre finansielle omkostninger 4 (2.261) (42.690)
Resultat fgr skat 57.862 (31.565)
Skat af arets resultat 5 (12.456) 7.146

Arets resultat 6 45.406 (24.419)




Hillergd Kraftvarme ApS 11
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2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Grunde og bygninger 81.574 25.090
Produktionsanlaeg og maskiner 172.484 39.378
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 332 143
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse 2.036 94.656
Materielle anlaegsaktiver 7 256.426 159.267
Udskudt skat 10 0 3.464
Finansielle anlaegsaktiver 3.464
Anlagsaktiver 256.426 162.731
Fremstillede varer og handelsvarer 100 100
Varebeholdninger 100 100
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.443 2.250
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 27.862 19.620
Andre tilgodehavender 8 31.392 14.954
Tilgodehavende selskabsskat 0 2,729
Reguleringsmasssige underdaskninger 443 0
Tilgodehavender 62.140 39.553
Likvide beholdninger 31.594 75.026
Omseaetningsaktiver 93.834 114.679
Aktiver 350.260 277.410
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2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 9 80 80
Overfort overskud eller underskud 24.351 (21.055)
Egenkapital 24.431 (20.975)
Udskudt skat 10 6.819 0
Hensatte forpligtelser 6.819
Geeld til realkreditinstitutter 198.175 72.577
Langfristede galdsforpligtelser 11 198.175 72.577
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 11 10.020 3.436
Geeld til realkreditinstitutter 60.012 138.840
Reguleringsmaessige overdackninger 0 61
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 46.350 53.569
Gaeld til tilknyttede virksomheder 2.493 1.566
Skyldig selskabsskat 1.954 0
Anden geeld 12 6 28.336
Kortfristede gaeldsforpligtelser 120.835 225.808
Gaeldsforpligtelser 319.010 298.385
Passiver 350.260 277.410
Eventualforpligtelser 14
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 15
Koncernforhold 16
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Egenkapitalopggrelse for 2016

Overfort
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 80 (21.055) (20.975)
Arets resultat 0 45.406 45.406
Egenkapital ultimo 80 24.351 24.431

Egenkapitalen er underlagt visse restriktioner, og kan ikke ngdvendigvis udloddes som fglge af de seerlige
forhold, der ggr sig gaeldende for forsyningsvirksomheder. Der er som udgangspunkt tale om en regulatorisk

opgjort egenkapital, som ikke er et udtryk for udlodningsmulighed.

Moderselskabet, Hillergd Forsyning Holding A/S, har den 15. maj 2017 afgivet falgende erklzering til selska-

bet:

"Underskrevne Hillergd Forsyning Holding A/S indestér hermed for alle forpligtelser, som vores datterselskab
Hillered Kraftvarme ApS matte have eller far i henhold til den af Energistyrelsen til Hillergd Forsyning Holding
A/S udstedte bevilling til elproduktion af 31. marts 2012, efter elforsyningslovens og/eller lov om CO2-kvoter.
Indestdelsen er gaeldende fra den 13. maj 2017 og 36 maneder frem til den 13. maj 2020".
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Pengestreamsopggrelse for 2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 26.145 11.118
Af- og nedskrivninger 13.961 18.568
Regulering af over- og underdaekning (504) 257
Andringer i arbejdskapital 13 (59.497) (26.641)
Pengestromme vedrgrende primaer drift (19.895) 3.302
Modtagne finansielle indtaegter 33.978 7
Betalte finansielle omkostninger (2.261) (15.415)
Refunderet/(betalt) selskabsskat 2.512 0
Pengestromme vedrgrende drift 14.334 (12.106)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (111.120) (32.700)
Pengestromme vedrgrende investeringer (111.120) (32.700)
Optagelse af 1an 56.790 68.754
Afdrag pa 1&n mv. (3.436) (3.338)
Pengestremme vedrgrende finansiering 53.354 65.416
FEndring i likvider (43.432) 20.610
Likvider primo 75.026 54.416
Likvider ultimo 31.594 75.026
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Noter
1. Nettoomsatning
2016 2015
t.kr. t.kr.
Salg af varme 97.462 88.791
Salg af el 101.528 97.090
@vrige indteegter 1.241 1.702
Regulering af over- og underdaekning 505 (258)
200.736 187.325
2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlsegsaktiver 13.961 13.852
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 0 560
13.961 14.412
2016 2015
t. kr. t. kr.
Af- og nedskrivninger er indregnet sdledes i resultatopggrelsen:
Produktionsomkostninger 13.761 14.412
13.761 14.412
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaagter
Renteindtaegter i gvrigt 1.593 7
Dagsveerdireguleringer 32.385 0
33.978
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 2.074 2.318
Dagsveerdireguleringer 0 39.413
@vrige finansielle omkostninger 187 959
2.261 42.690
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Noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Skat af arets resultat
Aktuel skat 2.171 (2.729)
/ndring af udskudt skat 10.448 (4.417)
Regulering vedrgrende tidligere ar (163) 0
12.456 (7.146)
2016 2015
t.kr. t.kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 45.406 (24.419)
45.406 (24.419)
Andre anlag, Materielle
Produktions- drifts- anlaegs-
Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
bygninger maskiner inventar udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
7. Materielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 28.416 73.458 346 94.656
Tilgange 57.405 146.035 300 110.820
Afgange 0 0 0 (203.440)
Kostpris ultimo 85.821 219.493 646 2.036
Af- og nedskrivninger primo (3.326) (34.080) (203) 0
Arets afskrivninger (921) (12.929) (111) 0
Af- og nedskrivninger
Rimo (4.247) (47.009) (314) 0
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 81.574 172.484 332 2.036
2016 2015
t.kr. t.kr.
8. Andre tilgodehavender
Afledte finansielle instrumenter 5.110 0
@vrige tilgodehavender 26.282 14.954
31.392 14.954
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Noter

Hillergd Kraftvarme ApS har indgaet finansielle kgbskontrakter til sikring af stabile el- og gaspriser for arene
2016 til 2018 for derigennem at sikre stabile og lave priser til selskabets kunder. De finansielle kontrakter er
indg3et til historisk set gunstige priser for selskabet - dvs. til relativt lave el- og gaspriser. Efter aftalernes
indg&else er priserne pd bade el og gas faldet i 2015, hvorfor selskabet pr. 31.12.2015 havde indregnet et
urealiseret vaerditab p& 27,3 mio.kr. i rsrapporten for 2015, KOntrakterne er pr. 31.12.2016 indregnet som

et tilgodehavende.

fEndringer i priserne pé el og gas i 2016 betyder sdledes alt andet lige en @&ndring af dette belgb. £ndringen
kan b8de ga i positiv eller negativ retning. P8 grund af 8rsregnskabslovens regler om przesentation af finan-
sielle kontrakter er det kun vzerdien af de finansielle kontrakter, der vises i rsregnskabet, og de modsva-
rende indtaegter vises forst, ndr de realiseres, og er derfor ikke fradraget i de urealiserede vaerditab i 8rs-

rapporten.

Hvis priserne pa el falder vil det modsvares af en tilsvarende stigning i betaling af det s8kaldte raddighedsbe-
Igb. Hillergd Kraftvarme ApS er derfor mindre disponeret overfor relativt store fremtidige variationer i elpri-
sen. Den fremtidige betaling af rddighedsbelgb er ikke indregnet. Der henvises i gvrigt til omtalen i ledelses-
beretningen.

Kontrakterne til prissikring af det s&kaldte radighedsbelgb har pr. balancedagen en samlet positiv dagsvaerdi
p& 5,1 mio. kr. fgr skat og er sammensat sdledes:

Lgbe- Dags-

Instru- tid Modparts veerdi

ment Maengde | Grundlag (ar) kreditvurdering t.kr.

Regnskabsmaas-

sig sikring, af- Forward | 175.200 | Nordpol, SYCPH | 0-1 DK Commodities, AAA |  6.154
deskning af pristi- | £orwarg | 70.080 | Nordpol, SYCPH | 0-1 NEAS Energy, AA (1.044)
siko pa fremti- | £ \vard | 131.400 | Nordpol, SYCPH | 0-2 DK Commodities, AAA | (993)
dige kgb af el Forward | 120.000 | Nordpol, SYCPH | 0-2 NEAS Energy, AA (51)
5.110
Pdlydende Nominel
veerdi vaerdi
Antal t.kr. t.kr.

9. Virksomhedskapital
Anpartskapital 80.000 1000 80
80.000 80
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Noter
Der har ikke vaeret sendringer i aktiekapitalen siden stiftelsen.
2016 2015
t.kr. t.kr.
10. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 6.679 (459)
Fremfgrbare skattemaessige underskud 0 (1.544)
Andre skattepligtige midlertidige forskelle (14) (1.461)
6.665 (3.464)
Bevagelser i dret
Primo (3.464)
Indregnet i resultatopggrelsen 10.129
Ultimo 6.665
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
méaneder maneder 12 maneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
11. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 10.020 3.436 198.175 156.527
10.020 3.436 198.175 156.527
2016 2015
t.kr. t.kr.
12. Anden gzeld
Afledte finansielle instrumenter 0 27.275
Andre skyldige omkostninger 6 1.061
6 28.336
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Noter

2016 2015
t.kr. t.kr.
13. A£ndring i arbejdskapital
Andring i tilgodehavender (24.873) (12.524)
/ndring i leverandgrgaeld mv. (34.624) (14.117)
(59.497) (26.641)

14. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Hillergd Forsyning Holding A/S som administrationsselskab.
Selskabet heaefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv, for de
sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties
og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse

i sambeskatningen fremg8r af administrationsselskabets arsregnskab

15. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Hillergd Forsyning Holding A/S

Hillerad kommune, Hillerad

16. Koncernforhold

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:
Hillergd Forsyning Holding A/S, CVR-nr. 31592615, Hillergd

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Hillergd Forsyning Holding A/S, CVR-nr. 31592615, Hillergd
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Rrsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Rrsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fgige af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi 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 gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

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

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

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

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved distribution af energi indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang
til kgber har fundet sted inden regnskabsarets udgang, og safremt indtaegten kan opggrelse palideligt og
forventes modtaget.

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

Der foretages ikke regulering for en eventuel over- eller underdaekning under hensyntagen til hvile-i-sig-selv
princippet. En eventuelt over- eller underdaekning som fglge heraf er indeholdt i selskabets egenkapital.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger, der afholdes for at opna nettoomsaet-
ningen samt afskrivninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af selskabet,
herunder omkostninger til kontorhold.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtzegter.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger.

Skat

Arets skat, der bestdr af 8rets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen. Den andel af den resultatfarte skat, der knytter sig til 8rets ekstraor-
dinaere resultat, henfares hertil, mens den resterende del henfgres til arets ordinzere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af 8rets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

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

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

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med
refusion vedrgrende skattemeessige underskud).

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med det enkelte tab.

Balancen
Materielle anlaagsaktiver

Grunde og bygninger samt produktionsanlaeg méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger. Der afskrives ikke p8 grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og

Ignninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages

linezere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 9-20 ar
Produktionsanleeg og maskiner 9-20 &r
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5ar

Grundveerdier levetidsnedskrives ikke.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes 8rligt.

Der foretages nedskrivningstest p& materielle anlzegsaktiver, sfremt der er indikationer for veerdifald. Ned-
skrivningstesten foretages for hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Aktiverne nedskrives til det
hgjeste af aktivets eller aktivgruppens kapitalvaerdi og nettosalgspris (genindvindingsvaerdi), sfremt denne
er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen meliem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under andre driftsindtaegter,
i det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.

Materielle anlsagsaktiver under udfgrelse er opgjort til anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet
anskaffelsen samt omkostninger til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er kiar til at blive
taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer,
komponenter, underleverandgrer og lgnninger.

Varebeholdninger
Varebeholdninger (reservedele o.l.) méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisations-
veerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen for reservedelslager omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.
Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der szedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af

nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemeaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi 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, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

Gaeld til realkreditinstitutter i form af gaeld til Kommunekredit males pd tidspunktet for 1dnoptagelse til kost-
pris, der svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende
males prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved l&noptagel-
sen og den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |@neperioden som
en finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Over- og underdakninger

Saldo for reguleringsmaessig over- og underdeekning indregnes under henholdsvis gaeldsforpligtelser og til-
godehavender med modpostering i resultatopggrelsen under nettoomszaetning. 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 &rs opggrelse af faktiske indtaegter og udgifter i
forhold til forelgbigt indregnede belgb, som selskabet har opgjort pr. balancedagen i henhold til Energitilsy-
nets anvisninger.

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

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestreamme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaagsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlzegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrsmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i starrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af |1&n, indgaelse af
finansielle leasingaftaler, afdrag pa rentebzerende gaeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgeeld.



