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1. Identifikation af det reviderede arsregnskab

1.1 Indledning

Som selskabets generalforsamlingsvalgte revisorer har vi revideret det af bestyrelsen og direktionen
udarbejdede &rsregnskab for 2008/09 for Kalundborg Vandforsyning A/S (i det efterfplgende benzevnt
nselskabet™). Arsregnskabet udviser fplgende hovedtal for selskabet:

2008/09

(15 mdr.)

kr.

Arets resultat efter skat -8.083.970
Samlede aktiver 257.178.611
Egenkapital 237.292.875
Pengestremme fra driftsaktivitet -3.575.000

Det er selskabets forste regnskabsar, som omfatter perioden 1. oktober 2008 - 31. december 2009.

Revisionen er udfert i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. En beskrivelse af revisionens ud-
forelse og omfang fremgar af vores protokollat af den 13. februar 2009, der ligeledes indeholder en redego-
relse om ansvar for aflaeggelse af arsregnskabet.

1.2 Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegorelse i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i henhold tit arsregnskabsloven gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af
arsregnskabet.

2. Hovedkonklusion

2.1  Konklusion pa den udfgrte revision

Vedtages &rsregnskabet i den foreliggende form, og fremkommer der ikke under bestyrelsens behandling og
vedtagelse af &rsregnskabet yderligere vaesentlige oplysninger, som kan pdvirke arsregnskabet, vil vi
forsyne &rsregnskabet med folgende revisionspategning:

Til aktionzererne i Kalundborg Vandforsyning A/S

Vi har revideret 8rsregnskabet for Kalundborg Vandforsyning A/S for regnskabsdret 1. oktober 2008 - 31. december 2009,
omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopgerelse og noter.
- Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Bestyrelsens og direktionens ansvar for drsregnskabet

Bestyrelsen og direktionen har ansvaret for at udarbejde og aflagge et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med &rsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdeise af interne kontroller, der er relevante for
at udarbejde og afleegge et Srsregnskab, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmeessige sken,
som er rimelige efter omstaendighederne.
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Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pd grundiag af vores revision. Vi har udfart vores revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt planiegger og udfgrer revisionen
med henblik pa at opnd hej grad af sikkerhed for, at drsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opnd revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfgrt i drsregnskabet. De valgte handlin-
ger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om fejlinfor-
mationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens
udarbejdelse og aflzeggelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke med det form3! at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af bestyrelsen og direktionen anvendte regnskabspraksis er passende,
om de af bestyrelsen og direktionen udgvede regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af
érsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning tif forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2009 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsdret 1. oktober 2008 - 31. december 2009
i overensstemmelse med arsregnskabsioven.

Udtalelse om ledeisesberetningen
Bestyrelsen og direktionen har ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redeggrelse i overens-
stemmelse med drsregnskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har
ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den gennemfarte revision af drsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

3.  Regnskabsmateriale samt forhold, der har betydning for regnskabsaflaeggelsen
3.1  Summen af korrigerede og ikke-korrigerede fejlinformationer

I'henhold til god revisionsskik skal vi oplyse bestyrelsen om de fejl, vi har konstateret i forbindelse med
vores revision, og som har eller kan have en vasentlig indflydelse p3 virksomhedens arsregnskab, uanset
om fejlene efterfalgende er korrigeret i drsregnskabet. Vi har ikke konstateret fejl i forbindelse med vores
revision.

4.  Redeggrelse for den udferte revision og rapportering

4.1  Kort redeggrelse for den udfarte revision

Vores revision af arsregnskabet for selskabet udfgres med baggrund i en vurdering af vaesentlighed og risiko
i selskabets regnskabs- og forretningsmaessige forhold. Hovedformalet med vores revision har vaeret at kun-
ne afgive en revisionspategning pa selskabets arsregnskab for 2008/09. Vi henviser i gvrigt til vores
tiltreedelsesprotokollat af den 13. februar 2009.

Revisionen i 2008/09 er udfert dels i ipbet af 8ret, dels efter regnskabsarets udlgb. Revision udfart i lobet af
aret indgdr som et led i den samlede revision af selskabets arsregnskab.

Revisionen af drsregnskabet for 2008/09 er gennemfort som oprindeligt planlagt.

5. Kommentarer til enkeltposter i selskabets drsregnskab
5.1 Nettoomsatning, kr. 21.958.069
Nettoomsaetningen vedrerer salg af vand til Kalundborg Kommunes virksomheder og borgere.
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5.2  Driftsomkostninger, kr. 17.487.180
Driftsomkostninger vedrgrer primeert kgb af vand samt drift og vedligeholdelse af selskabets forsynings-
ledninger.

5.3 Andre eksterne omkostninger, kr. 2.939.093
Regnskabsposten omfatter autodrift, IT-omkostninger, administrationsomkostninger mv.

Vi har gennemgaet og analyseret omkostningerne 0g har stikprovevist afstemt posterne til underliggende
dokumentation og paset, at omkostningerne er godkendt efter de vedtagne retningslinier.

5.4  Af- og nedskrivninger af materielle anlsegsaktiver, kr. 3.929.848
Regnskabsposten omfatter arets afskrivninger p bygninger, infrastrukturanlaeg samt andre anleaq,
driftsmateriel og inventar.

5.5  Andre driftsomkostninger, kr. 698.363
Regnskabsposten vedrorer drets andel af underdaekning hos forbrugerne som er indregnet i overtagelses-
balancen pr. 1. januar 2009.

5.6 Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder, kr. 96.629
Indtaegten vedrorer selskabets andel af resultat for Nordvestsjeellands Regionale Vandforsyning A/S(NRV).

5.7  Andre finansielle omkostninger, kr. 5.864.591

Regnskabsposten vedrgrer primeert nedskrivning af langfristet tilgodehavende(ansvarligt Ian) hos Nordvest-
sjeellands Regionale Vandforsyning A/S (NRV). Nedskrivningen til t.kr. O er foretaget som fglge af ledelsens
vurdering af at NRV ikke er i stand til at betale det resterende tilgodehavende.

Vi er enige i ledelsens regnskabsmaessige behandling.

5.8  Skat af drets resultat, kr. -647.412
Regnskabsposten vedrarer vaerdiregulering af selskabets udskudte skatteaktiv/refusion af skat fra
sambeskattede selskaber.

5.9  Materielle anlaegsaktiver, kr. 239.448.930
Regnskabsposten omfatter grunde og bygninger, infrastrukturaniaeg, andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar samt materielle anieegsaktiver under udfereise.

Rrets samlede netto tilgang t.kr. 239.840 kan henferes til indskud af best8ende virksomhed i forbindelse
med kapitalforhejelsen den 1. januar 2009 samt tilgange i &ret. Vi har gennemgaet grundlaget for rets
tilgange og paset, at afskrivningerne er foretaget i overensstemmelse med selskabets afskrivningspraksis.

Selskabet har i regnskabsaret korrigeret anlagsaktiver med t.kr. 3.539. Korrektionen kan henfores til fejli
det anlaegskartotek fra DAKAR, som blev anvendt ved udarbejdelse af overtagelsesbalancen 1. januar 2009.
Belpbet er korrigeret pa egenkapitalen som fundamental fejl.
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I henhold tit drsregnskabslovens & 42 skal selskabets anlagsaktiver nedskrives, hvis genindvindings-veerdien
er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Selskabet er underlagt lovgivning, som satter en gvre graense for de priser, der kan opkraves hos
kunderne, i alt vaesentlighed svarende til hvad selskabet har af udgifter og investeringer - Lovgivningen har
den effekt, at selskabets drift og netto cash flow pa sigt ligger pa eller i naerheden af t.kr. 0. Med dette
udgangspunkt vil en nedskrivningstest resultere i en meget lav veerdi af selskabets anlagsaktiver.

Hvis nettoaktiver nedskrives til kr. O eller en meget lav vaerdi afspejler selskabets balance ikke det, der er
selskabets formal, nemlig at vedligeholde og investere i et vel fungerende forsyningsnet. Dette vil ikke vaere
retvisende, hvorfor arsregnskabslovens § 11 stk. 3, efter ledelsens opfattelse kan anvendes til at modificere
kravet til nedskrivningstesten. Nedskrivningstesten er derfor modificeret sdledes, at det testes om selskabet
gkonomi - hviler i sig selv. Denne indgangsvinkel medfgrer efter ledelsens opfattelse, at den indregnede
veerdi af aktiverne kan opretholdelse safremt felgende pa sigt er positivt.

- Resultat for skat EBT
- Selskabets netto cash flow

Vi er enige i ledelsens vurdering.

5.10 Varebeholdninger, kr. 351.581
Varebeholdninger vedrgrer selskabets reservedelslager til brug for udbedring af skader pa selskabets anlag.

5.11 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, kr. 708.416
Under vores revision har vi gennemgaet selskabets vurderinger af nedskrivninger til imgdeg&else af tab p3
debitorer. Belgbet udger t.kr. O og er baseret pa en individuel vurdering.

Vi er enige i den foretagne nedskrivning.

5.12 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, kr. 139.192
Mellemvaerenderne er afstemt til de respektive koncernselskaber pr. 31. december 2009.

5.13 Andre tilgodehavender, kr. 7.155.388
Regnskabsposten vedrerer hovedsageligt den resterende overdakning hos forbrugere som blev indregnet i
overtagelsesbalancen pr. 1. januar 2009.

5.14 Likvide beholdninger, kr. 6.375.328
Likvide beholdninger er afstemt til modtaget engagementsforesporgsel fra Nordea pr. 31. december 2009.

5.15 Hensatte forpligtelser i alt, kr. 1.469.392
Regnskabsposten vedrgrer seiskabets andel af den negative egenkapital i NRV.
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5.16 Andre kreditinstitutter, kr. 10.888.904
Andre kreditinstitutter er afstemt til modtaget engagementsopgerelse fra Kommunekredt pr. 31. december
2009.

5.17 Geeld til tilknyttede virksomheder, kr. 2.962.175
Mellemveerenderne er afstemt til de respektive koncernselskaber pr. 31. december 2009.

5.18 Neartstdende parter
Vi har paset, at ledelsen har implementeret forsvarlige regnskabsmasssige og interne kontrolsystemer til sik-
ring af, at transaktioner med naertstaende parter identificeres og praesenteres beherigt i arsregnskabet.

Direktionen har over for os bekraeftet, at de i regnskabsaret gennemforte transaktioner med naertstdende
parter er sket pa markedsmaessige vilkar.

6. Skatter og afgifter
Vores revision af arsregnskabet tager ikke direkte sigte pd opgerelsen af den skattepligtige indkomst eller
pa at kontrollere, at alle poster behandles skattemaessigt korrekt.

6.1  Udskudt skat
Vi har gennemgaet opgerelsen af selskabets udskudte skat. Gennemgangen har ikke givet anledning til vae-
sentlige bemarkninger.

7. Assistance og radgivning
Siden afgivelse af revisionsprotokollat af den 13. februar 2009 har vi ydet fglgende andre ydelser end revi-
sion:

+ Assistance med udarbejdelse af selskabets arsrapport.
+ Assistance med udarbejdelse af selskabets selvangivelse med tilhgrende specifikationer.

8.  Foranstaltninger til sikring af revisors uafhangighed

Ernst & Young har i henhold til geeldende bestemmelser etableret retningslinjer, som sikrer, at vi, inden vi
patager os en opgave om afgivelse af revisionspategninger pa regnskaber eller afgivelse af andre erklarin-
ger med sikkerhed, tager stilling til, om der foreligger omstaendigheder, som for en velinformeret tredje-
mand kan vaekke tvivi om vores uafhangighed.

| regnskabsdret har vi ikke pataget os opgaver, som har medfgrt behov for etablering af saerskilte foran-
staltninger for at mindske trusler mod vores uafhaengighed.
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9.  Andre erkleringer og opgaver =

9.1  Revisionshandlinger vedrgrende risiko for besvigelser

Som revisorer skal vi indhente ledelsens vurdering af risikoen for, at arsregnskabet kan indeholde vasent-
lige fejl som folge af besvigelser og ledelsens vurdering af de regnskabs- og kontrolsystemer, som ledelsen
har indfert for at imgdegd sddanne risici. Vi skal endvidere foresperge til ledelsens kendskab til eventuelle
konstaterede besvigelser eller igangvarende undersegelser af besvigelser.

I forbindelse med vores revision har vi forespurgt direktionen om risikoen for besvigelser.

Direktionen har over for os oplyst, at der efter direktionens vurdering ikke er srlig risiko for, at arsregn-
skabet kan indeholde vaesentlig fejlinformation som felge af besvigelser, og at selskabet har et effektivt kon-
trolmilje, der afdaekker risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, herunder fejlinformation for-
arsaget af besvigelser. Direktionen har endvidere oplyst, at ledelsen ikke har kendskab til besvigelser eller
igangveerende undersegelser af formodede besvigelser.

Vi har ikke under vores revision konstateret forhold, der kunne indikere eller vackke mistanke om besvigelser
af vaesentlig betydning for informationerne i arsregnskabet.

9.2  Ledelsens regnskabserklaering
Vi har modtaget regnskabserkleering af den 20. maj 2010 fra selskabets direktion.

Den skriftlige regnskabserkleering omhandler drsregnskabets fuldstaendighed, herunder kapitalberedskab,
oplysninger om pantsaetning og sikkerhedsstillelser, garantistillelser, retssager, besvigelser, ledelsesberet-
ningen, transaktioner med neertstdende parter, begivenheder efter balancedagen, oversigt over ikke-
korrigerede fejl samt andre omrader, hvor det er vanskeligt at opna et revisionsbevis.

Vores gennemgang af regnskabserklaringen har ikke givet anledning til bemaerkninger.

Selskabets advokat og direktionen har oplyst, at selskabet ikke er part i verserende sager, der i vasentlig
grad vil kunne pavirke arsregnskabet ud over det, der allerede er indarbejdet og oplyst i det af bestyrelsen
og direktionen udarbejdede arsregnskab for 2008/09 for Kalundborg Vandforsyning A/S.

9.3  Bestyrelsens forhandlingsprotokol

Vi har gennemlaest bestyrelsens forhandlingsprotokol frem til 0g med udkastet til referatet af
bestyrelsesmpdet den 22. marts 2010.
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- 9.4 Bestyrelsens formelle pligter
Vi har i overensstemmelse med aktieselskabslovens § 85 pdset, at selskabet overholder nedenstdende
formelle krav:

+ Der fores aktiebog.

Vi har endvidere pdset, at folgende formalia overholdes:

+ Der er udarbejdet en forretningsorden for bestyrelsen.
+ Der fores en forhandlingsprotokol for bestyrelsesmader.
+ Revisionsprotokollen fremlagges ved bestyrelsesmader og underskrives af bestyrelsesmedliemmerne.

9.5 Bogferingsloven

Vihar under vores revision konstateret, at seiskabet pa alle vaesentiige omrader har overholdt bogferings-
lovgivningen, og at bogfering og regnskabsmateriale har kunnet danne grundlag for udarbejdelsen af &rs-
regnskabet.

9.6  Erstatnings- og strafansvar

Vier ikke i forbindelse med vores revision blevet bekendt med handlinger eller undladelser, der berorer sel-
skabet, tilknyttede virksomheder, virksomhedsdeltagere, kreditorer eller medarbejdere, hvor der efter vores
opfattelse er en begrundet formodning om, at medlemmer af selskabets ledelse kan ifalde erstatnings- eller
strafansvar.

9.7 Forsikringsforhold
Selskabets forsikringsforhold er ikke omfattet af vores revision. | henhold til ledelseserklaeringen af 20. maj
2010 har ledelsen bekraeftet, at selskabets forsikringsforhold er tilstrakkelige.

10. Lovpligtige oplysninger
[ henhold til lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder skal vi oplyse,

at viopfylder de i lovgivningen indeholdte uafhaengighedsbestemmelser, og

at vihar modtaget alle de oplysninger, der er anmodet om.

Kebenhavn, den 20. maj 2010

Ernst & Young
Gogkendt Revisionspartnerselskab

' (e_lfnq _Q,ach—i“(snc,
Tormy N&rskov Celina Bach-Mgller
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Revisionsprotokollat vedrgrende arsregnskabet for 2008/09 omhandlende siderne 7 - 14 forelagt pa medet
den 20. maj 2010.
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14



