VIRKSOMHEDENS
ARV

Kalundborg Varmeforsyning A/S

CVR-nr. 3177 49 85

I“”Hllllnm..._

Revisionsprotokollat
af den 20. maj 2010

vedrorende arsregnskabet for 2008/09
(side 7 - 14)

Ell ERNST & YOUNG

Quality In Everything We Do



Ell ERNST & YOUNG

Kalundborg Varmeforsyning A/S
Revisionsprotokollat af den 20. maj 2010

1. Identifikation af det reviderede arsregnskab

1.1 Indledning

Som selskabets generalforsamlingsvalgte revisorer har vi revideret det af bestyrelsen og direktionen
udarbejdede drsregnskab for 2008/09 for Kalundborg Varmeforsyning A/S (i det efterfelgende benaevnt
"selskabet"). Arsregnskabet udviser falgende hovedtal for selskabet:

2008/09

(15 mdr.)

kr.

Arets resultat efter skat 4.412.705
Samlede aktiver 249.106.406
Egenkapital 195.407.419
Pengestremme fra driftsaktivitet 21.513.000

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

Revisionen er udfert i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. En beskrivelse af revisionens ud-
ferelse 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 redeggrelse i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den gennemfarte revision af
arsregnskabet.

2. Hovedkonklusion

2.1 Konklusion pa den udfgrte revision

Vedtages arsregnskabet i den foreliggende form, og fremkommer der ikke under bestyrelsens behandling og
vedtagelse af arsregnskabet yderligere vasentlige oplysninger, som kan pavirke arsregnskabet, vil vi
forsyne arsregnskabet med falgende revisionspategning:

Til aktionarerne i Kalundborg Varmeforsyning A/S

Vi har revideret drsregnskabet for Kalundborg Varmeforsyning A/S for regnskabséret 1. oktober 2008 - 31. december 2009,
omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestramsopgg@relse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Bestyrelsens og direktionens ansvar for drsregnskabet

Bestyrelsen og direktionen har ansvarel for at udarbejde og afleegge et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med drsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for
at udarbejde og aflaegge et drsregnskab, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller feji, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis 0g udgvelse af regnskabsmaessige skan,
som er rimelige efter omstandighederne.
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Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pd grundlag af vores revision. Vi har udtart vores revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraaver, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udfarer revisionen
med henblik pd at opnd hej grad af sikkerhed for, at &rsregnskabet ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opnd revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfgrt i drsregnskabet. De valgte handlin-
ger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vasentlig fejlinformation i 8rsregnskabet, uanset om fejlinfor-
mationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens
udarbejdelse og afleggelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pd at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke med det formdl 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 sken er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af
arsregnskabet.

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

Konklusion

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
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 gennemizest ledelsesberetningen. Vi har
ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den gennemfarte revision af drsregnskabet.

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

3. Regnskabsmateriale samt forhold, der har betydning for regnskabsaflggelsen
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 vaesentlig indftydelse pd virksomhedens arsregnskab, uanset
om fejlene efterfelgende er korrigeret i drsregnskabet. Vi har ikke konstateret feji i forbindelse med vores
revision.

4. Redeggrelse for den udfgrte revision og rapportering

4.1  Kort redeggrelse for den udferte revision

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

Revisionen i 2008/09 er udfert dels i lobet af aret, dels efter regnskabsarets udigb. Revision udfart i lgbet af
aret indgar som et led i den samlede revision af selskabets &rsregnskab.

Revisionen af arsregnskabet for 2008/09 er gennemfert som oprindeligt planlagt.

5.  Kommentarer til enkeltposter i selskabets arsregnskab
5.1 Nettoomseetning, kr. 122.790.076
Nettoomsaetningen vedrerer fakturering af varme til Kalundborg Kommunes virksomheder 0g borgere.
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5.2  Andre driftsindtaegter, kr. 533.901
Regnskabsposten vedrerer primeert drets andel af overdaekning, som er indregnet i overtagelsesbalancen pr.
1. januar 2009.

5.3  Driftsomkostninger, kr. 84.094.201
Regnskabsposten vedrerer primart kb af varme t.kr. 78.130 samt omkostninger til distribution t.kr. 4.337.

5.4  Andre eksterne omkostninger, kr. 9.879.473
Regnskabsposten omfatter autodrift, IT-omkostninger, administrationsomkostninger mv.

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

5.5  Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver, kr. 18.698.553
Regnskabsposten omfatter drets afskrivninger pa instrastrukturanlaeg t.kr. 18.652 samt andre anlaeg,
driftsmateriel og inventar t.kr. 47.

5.6  Andre driftsomkostninger, kr. 4.294.758
Regnskabsposten vedrerer primaert selskabets omkostningsfersel af andel af bidrag fra Energi E2.

5.7  Skat af drets resultat, kr. 1.362.630
Regnskabsposten omfatter veaerdiregulering af selskabets udskudte skatteaktiv t.kr. -2.117 samt refusion af
skat til sambeskattede selskaber / betalbar skat t.kr. 3.480.

5.8 Materielle anlaegsaktiver, kr. 162.805.967
Regnskabsposten omfatter grunde, infrastrukturanlaeg, andre antaeg, driftsmateriel og inventar samt
materielle anlaeegsaktiver under opfgrsel.

Arets samlede netto tilgang t.kr. 316.775 kan henfares til indskud af bestdende virksomhed i forbindelse
med kapitalforhejelsen den 1. januar 2009 samt tilgange i &ret. Vi har gennemgaet grundlaget for drets
tilgange og paset, at afskrivningerne er foretaget i overensstemmelse med selskabets afskrivningspraksis.

Ledelsen har konstateret i forbindelse med aflaeggelse af drsrapporten, at de modtagne opggrelser fra
databasen "DAKAR” ikke er statiske. Ledelsen er vidende om at der p&gdr en Igbende proces med
registrering af selskabets ledningsnet, men i forbindelse med revisionen har ledelsen konstateret, at de
modtagne opgerelser pr. 31. december 2008 er &ndret med t.kr. 134.651 i forhold til overtagelsesbalancen
pr. 1. januar 2009. Belgbet er korrigeret pa egenkapitalen som en fundamental fejl.
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For at opna overbevisning om malingen af materielle anlaegsaktiver pr. 31. december 2009 t.kr. 162.806
har selskabets ledelse og vi afholdt et mpde med selskabets eksterne leverandgr Obricon, der er ansvarlig
for vedligeholdelse af "DAKAR". Pa modet blev dreftet arsagen til korrektionen af primo, hvorledes det
sikres at tilsvarende korrektioner ikke opstar fremadrettet samt generelt praksis for den daglige opdatering
0g vedligeholdelse af "DAKAR",

Pa baggrund af det afholdte mede er det ledelsens vurdering, at den indregnede vaerdi pa materielle
anlagsaktiver pr. 31. december 2009 pa t.kr. 162.806 er korrekt,

Vi er enige ledelsens vurdering.

I henhold til arsregnskabsiovens § 42 skal selskabets anlagsaktiver nedskrives, hvis genindvindings-vaerdien
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 fav veerdi af selskabets anlaegsaktiver.

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
pkonomi - hviler i sig selv. Denne indgangsvinkel medferer efter ledelsens opfattelse, at den indregnede
veerdi af aktiverne kan opretholdelse safremt falgende pa sigt er positivt.

- Resultat for skat EBT
- Selskabets netto cash flow

Vi er enige i ledelsens vurdering.

5.9 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, kr. 2.411.330

Under vores revision har vi gennemgaet selskabets vurderinger af nedskrivninger til imgdegaelse af tab pd
debitorer. Belgbet udger t.kr. 2.000 og er baseret pd en individuel vurdering.

Vi er enige i den foretagne nedskrivning.

5.10 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, kr. 2.082.618
Mellemvarenderne er afstemt til de respektive koncernselskaber pr. 31. december 2009.

10
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5.11 Andre tilgodehavender, kr. 37.433.045
Regnskabsposten vedrerer primaert bidrag fra Energi E2. Ledelsen har valgt at afskrive bidraget lobende
over 15 &r, svarende til levetiden for anlaegget som bidraget vedrorer.

Vi er enige i ledelsens regnskabsmasssige behandiing.

5.12 Likvide beholdninger, kr. 38.493.032
Likvide beholdninger er afstemt til modtaget engagementsforespergsel fra Nordea pr. 31. december 2009.

5.13 Andre kreditinstitutter, kr. 20.771.463
Andre kreditinstitutter afstemt til modtaget engagementsopgerelse fra Kommunekredit pr. 31. december
2009.

5.14 Geld til tilknyttede virksomheder, kr. 913.807
Mellemveerenderne er afstemt til de respektive koncernselskaber pr. 31. december 2009.

5.15 Andengeeld, kr. 14.728.536
Regnskabsposten vedrgrer primaert skyldige omkostninger tif kb af varme for december 2009.

5.16 Neertstdende parter
Vi har paset, at ledelsen har implementeret forsvarlige regnskabsmaessige og interne kontrolsystemer til sik-
ring af, at transaktioner med nzertstdende parter identificeres og preesenteres behprigt i drsregnskabet.

Direktionen har over for os bekraftet, at de i regnskabsaret gennemfgrte transaktioner med naertstiende
parter er sket pd markedsmaessige vilkar.

6.  Skatter og afgifter
Vores revision af arsregnskabet tager ikke direkte sigte p3 opgerelsen af den skattepligtige indkomst eller
pa at kontrollere, at alle poster behandles skattemeessigt korrekt.

6.1  Udshkudt skat
Vi har gennemgaet opgareisen af seiskabets udskudte skat. Gennemgangen har ikke givet anledning til vae-
sentlige bemaerkninger.

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

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

11
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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 erklerin-
ger med sikkerhed, tager stilling til, om der foreligger omstandigheder, som for en velinformeret tredje-
mand kan vaekke tvivl om vores uafhaengighed.

| regnskabsaret har vi ikke pataget os opgaver, som har medfert behov for etablering af seerskilte foran-
staltninger for at mindske trusler mod vores uafhangighed.

9.  Andre erkleringer og opgaver

9.1  Revisionshandlinger vedrgrende risiko for besvigelser

Som revisorer skal vi indhente ledelsens vurdering af risikoen for, at 8rsregnskabet kan indeholde vaesent-
lige fejl som folge af besvigelser og ledelsens vurdering af de regnskabs- og kontrolsystemer, som ledelsen
har indfert for at impdega sddanne risici. Vi skal endvidere foresperge til ledelsens kendskab til eventuelle
konstaterede besvigelser eller igangvaerende undersggelser 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 szerlig risiko for, at arsregn-
skabet kan indeholde vaesentlig fejlinformation som felge af besvigelser, og at selskabet har et effektivt kon-
trolmiljo, 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 undersggelser 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 drsregnskabet.

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

Den skriftlige regnskabserklzering omhandler arsregnskabets fuldstandighed, herunder kapitalberedskab,
oplysninger om pantsatning og sikkerhedsstillelser, garantistillelser, retssager, besvigelser, ledelsesberet-
ningen, transaktioner med naertstdende 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 Varmeforsyning A/S.
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9.3 Bestyrelsens forhandlingsprotokol
Vi har gennemlaest bestyrelsens forhandlingsprotokol frem til og med udkastet til referatet af
bestyrelsesmadet den 22. marts 2010.

9.4  Bestyrelsens formelle pligter
Vi har i overensstemmelse med aktieselskabslovens & 85 paset, at selskabet overholder nedenst3ende
formelle krav:

+ Der fores aktiebog.

Vi har endvidere paset, at folgende formalia overholdes:

+ Der er udarbejdet en forretningsorden for bestyrelsen.
+ Der fares en forhandlingsprotokol for bestyrelsesmeder.
+ Revisionsprotokollen fremleegges ved bestyrelsesmgder og underskrives af bestyrelsesmedlemmerne.

9.5 Bogfaringsloven

Vi har under vores revision konstateret, at selskabet pd alle vaesentlige omrader har overholdt bogferings-
lovgivningen, og at bogfering og regnskabsmateriale har kunnet danne grundlag for udarbejdelsen af ars-
regnskabet.

9.6  Erstatnings- og strafansvar

Vier ikke i forbindelse med vores revision blevet bekendt med handlinger eller undladelser, der bergrer 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 tilstraekkelige.
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10. Lovpligtige oplysninger
I henhold til lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder skal vi oplyse,

at  viopfylder de i lovgivningen indeholdte uafhaengighedsbestemmelser, 0g

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

Kebenhavn, den 20. maj 2010

t & Young
Ggdkendt Revisionspartnerseiskab
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Revisionsprotokollat vedrerende &rsregnskabet for 2008/09 omhandlende siderne 7 - 14 forelagt pd modet
den 20. maj 2010.
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