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Hvalpsund Kraftvarmeveerk A.m.b.a.

Selskabsoplysninger

Selskab

Hvalpsund Kraftvarmevaerk A.m.b.a.
Hestbaekvej 21

9640 Farsg

CVR-nr.: 16 89 37 73

Hjemstedskommune: Vesthimmerlands

Bestyrelse

Peder Holm Pedersen, formand
Mads Nielsen, naestformand
Mogens Ngrlem

Lars Andresen

Lise Buchreitz Harbo

Revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 2025 for Hvalpsund Kraftvarmevaerk
A.m.b.a.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-

nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2025.

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

omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hvalpsund, den 28. april 2026

Bestyrelse
Peder Holm Pedersen Mads Nielsen Mogens Ngrlem
formand naestformand

Lars Andresen Lise Buchreitz Harbo
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Den uafhangige revisors erklaering

Til andelshaverne i Hvalpsund Kraftvarmevaerk A.m.b.a.

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Hvalpsund Kraftvarmevaerk A.m.b.a. for regnskabsaret 2025, der omfat-
ter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes ef-

ter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2025 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at

det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl.
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Den uafhangige revisors erklaering

Ved udarbejdelsen af rsregnskabet 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 8rsregn-
skabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-

kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. 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 geel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta
som f@lge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer
pd grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vae-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa 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 reuvisi-
onspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller

forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortszette driften.
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Den uafhangige revisors erklaering

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa

en 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 in-

tern 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 kon-

klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede 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 vae-

sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 28. april 2026

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Lars Birner Sgrensen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 11671



Hvalpsund Kraftvarmeveerk A.m.b.a. 6

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet bestdr i produktion og salg af varme fremstillet ved flis og naturgas til opvarmning af

byens boliger og institutioner samt produktion og salg af el.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat for over-/underdeekning og takstmaessige reguleringer blev pa 430 t.kr., mod (187) t.kr. i
2024.

Hvalpsund Kraftvarmevaerk A.m.b.a. har ligesom ca. 50 andre varmevaerker indgdet aftale med selskabet
Effekthandel ApS om at indmelde rddighedsbud for manuelle reserver (mFRR) i Vestdanmark (DK1) pa
vegne af varmevaerket til deres produktionsbalanceansvarlige. Indmelding af rddighedsbud for mFRR bety-
der kort fortalt, at varmevaerkerne har stillet deres gasmotorer til rddighed for Energinet til at balancere

elsystemet.

Aftalerne med Effekthandel blev saledes generelt indgaet for, at varmevaerkerne kunne bevare deres gas-
motorer til gavn for forsyningssikkerheden samt bidrage til elforsyningssikkerheden og samtidig sikre la-

vest mulige priser for forbrugerne.

Konkurrenceradet traf den 25. oktober 2023 afggrelse om, at aftalerne er i strid med konkurrencelovens §

6, stk. 1, om forbud mod konkurrencebegraensende aftaler.

S@- og Handelsretten har ved domme af 25. november 2025 fundet, at aftalerne efter sin art havde til for-
mal at begraense konkurrencen og derfor er i strid med forbuddet i konkurrencelovens § 6. Sg- og Handels-
retten har fundet, at varmevaerkerne havde forseet til at indgd aftalerne, og at der derfor er grundlag for at
palaegge bgder. Sg- og Handelsretten har dog fundet, at varmevaerkerne var i en vildfarelse om, at aftaler-

ne var lovlige, og at bgderne derfor er nedsat med ca. 50 %.

Den bgde, som Hvalpsund Kraftvarmevaerk A.m.b.a. skal betale, forventes udggr 65 t.kr. Ved tidspunktet

for aflaeggelse af regnskabet har Hvalpsund Kraftvarmeveerk A.b.m.a. endnu ikke modtaget bgden.

De pavirkede vaerker har lagt sag an mod radgivere i sagen, til deekning af henholdvis bgde og omkostnin-

ger.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke konstateret usikkerhed ved indregning og maling.

Usadvanlige forhold

/Krsrapporten er ikke pz‘%virket af useedvanlige forhold.
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Begivenheder efter regnskabsérets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse for 2025
2025 2024

Note kr. kr.
Nettoomseetning 1 6.132.706 5.060.364
Braendselsforbrug 2 (2.947.309) (2.595.298)
Drift og vedligeholdelse 3 (1.581.564) (1.162.475)
Dakningsbidrag 1.603.833 1.302.591
Administrationsomkostninger 4 (582.855) (410.778)
Resultat fgr afskrivninger 1.020.978 891.813
Afskrivninger 7 (703.803) (698.285)
Resultat fgr finansiering 317.175 193.528
Renteomkostninger 5 (75.456) (85.516)
Resultat fgr skat 241.719 108.012
Skat af arets resultat 6 (241.719) (108.012)

Arets resultat

0

0
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Balance pr. 31.12.2025

Kraftvarmevaerk og distributionsnet

Anlaegsaktiver

Varelager braendsel

Varebeholdninger

Underdaekning, til opkraevning kommende &r
Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavende ved el-salg

Tilgodehavende moms

Periodisering af arskgrsel
Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2025 2024
Note kr. kr.

7 4.836.316 3.446.617
4.836.316 3.446.617
520.000 278.400
520.000 278.400
43.011 472.777
5.300 154.618
164.918 0
261.894 12.722
27.008 125.114
502.131 765.231
7.500 7.500
1.029.631 1.051.131
5.865.947 4.497.748
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Balance pr. 31.12.2025
2025 2024
Note kr. kr.

Indskudskapital 25.300 25.300
Egenkapital 25.300 25.300
Anlaegslan, langfristet del 8 1.088.412 1.179.620
Takstmaessige reguleringer 9 1.646.865 1.638.668
Langfristede gaeldsforpligtelser 2.735.277 2.818.288
Anlaegslan, kortfristet del 8 100.000 433.333
Pengeinstitutgeeld 1.861.530 467.250
Deposita forbrugere 0 8.040
Geeld til forbrugere 95.946 1.639
Skyldig skat 233.072 92.374
Leverandgrgeeld 738.932 633.420
Periodeafgraensningsposter 12.474 0
Anden gald 63.416 18.104
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.105.370 1.654.160
Gaeldsforpligtelser 5.840.647 4.472.448
Passiver 5.865.947 4.497.748

Pantsaetninger

Eventualforpligtelser

10
11
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Noter
2025 2024
kr. kr.

1. Nettoomsaetning
Faste varmeafgifter 2.038.338 1.848.289
Variable varmeafgifter (5.345 Mwh/5.530 Mwh) 2.512.355 2.316.545
Realiseret overdaekning (429.763) 0
Realiseret underdaekning 0 200.282
Regulering af takstmaessig overdaekning jf. Lov om Varmeforsyning (8.197) (13.715)
Varmesalg 4.112.733 4.351.401
Elsalg inkl. grundtilskud (258 Mwh/125 Mwh) 2.019.973 708.963

6.132.706 5.060.364
2. Braendselsforbrug
Kgb af gas (117.553 m3/33.117 m3) 938.336 271.566
Forbrug af flis 2.085.643 2.387.330
Gebyrer for afkgling forbrugere (94.240) (79.103)
Nox-afgift 17.570 15.505

2.947.309 2.595.298
3. Drift og vedligeholdelse
Reparation og vedligeholdelse anlaeg 720.438 375.395
Assistance Gedsted Varmeveaerk 568.910 543.187
El og vand 284.105 241.711
Ejendomsskat og miljgtilsyn 8.111 2.182

1.581.564 1.162.475
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Noter

2025 2024

kr. kr.

4. Administrationsomkostninger
Bestyrelseshonorar 60.000 40.000
@vrige administrationsomkostninger 18.873 0
Kontingenter og abonnementer 27.375 23.167
Erhvervsforsikring inkl. bygningsforsikring mv. 130.010 25.544
Konsulentbistand 3.097 7.729
Revision og regnskabsmaessig assistance inkl. erklaeringer mv. 79.064 84.500
Juridisk assistance 163.867 90.575
Telefon 10.910 10.910
Gebyrer og porto 23.460 24.827
Annonceudgifter og hjemmeside 17.615 11.901
Generalforsamling, bestyrelsesmgder og rejseudgifter 27.579 38.689
Tab pa debitorer 32.420 68.136
Gebyrer forbrugere (11.415) (15.200)

562.855 410.778
5. Finansielle omkostninger
Renter Kommunekredit 35.966 53.678
Pengeinstitutgaeld 30.005 19.344
Garantiprovision 9.476 12.494
Kreditorer 9 0

75.456 85.516

6. Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 237.571 92.374
Regulering af tidligere &rs skat 8.647 15.638

246.218 108.012
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Noter
Kraftvarme-
veerk og
distributions-
net
kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.01.2025 40.648.913
Tilgang 2.093.502
Kostpris 31.12.2025 42.742.415
Afskrivninger 01.01.2025 37.202.296
Arets afskrivninger 703.803
Afskrivninger 31.12.2025 37.906.099
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2025 4.836.316
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2024 3.446.617
Forfald Forfald
inden for efter
1a&r 1ar
kr. kr.
8. Langfristede gaeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser 31.12.2025 100.000 1.088.412
Heraf forfalder efter mere end 5 &r 688.464
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Noter

2025 2024
kr. kr.
9. Takstmaessige reguleringer
Saldo 01.01.2025 1.638.668 1.624.953
Arets beregnede takstmaessige reguleringer 8.197 13.715
1.646.865 1.638.668

10. Pantsaetninger og eventualforpligtelser

Ingen.

11. Eventualforpligtelser

Varmeveerket er part i en verserende sag, hvor Sg- og Handelsretten har ved domme af 25. november
2025 har fundet Hvalpsund Kraftvarmeveerk A.m.b.a. at aftale om indmeldelse af rddighedsbud efter sin
art havde til formal at begraense konkurrencen og derfor er i strid med forbuddet i konkurrencelovens § 6.
Sg- og Handelsretten har fundet, at varmevaerkerne havde forseet til at indga aftalerne, og at der derfor er
grundlag for at palaegge bgder. Der forventes derfor en bgde i stgrrelsesorden 65 t.kr., som forventes mod-
taget i Igbet af 2026.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse A
med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse B, og med relevante tilpasninger som fglge af, at

virksomheden er omfattet af Lov om Varmeforsyning.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige

gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forplig-

telsens vaerdi kan méales palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-

skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden rsrapporten

aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de

belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning

Nettoomseetningen omfatter indtaegter i forbindelse med salg af varme og el.

Breaendselsforbrug

Braendsel mv. omfatter forbrug af naturgas og flis til arets produktion af varme og el.

Drift og vedligeholdelse
Drift og vedligeholdelse omfatter omkostninger til drift og vedligeholdelse af vaerk og ledningsnet samt lo-

kaler.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, tab pa debitorer mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, gebyrer opkraevet hos forbrugere og kontant-

rabatter.

Skat
Arets skat, som bestdr af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres

til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnes i balancen opgjort som be-

regnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier

af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i ud-

skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-

punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linieere afskrivninger baseret pd det enkelte aktivs forventede brugstid. Modtagne tilslutningsafgifter fra-

traekkes kostprisen.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere end den regnskabs-

maessige vaerdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af

nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Reguleringsmaessige over-/underdaekninger

Arets over-/underdsekning

Arets over- eller underdaekning opstar som fglge af, at taksterne (varmeprisen) for dret samlet set har vae-
ret enten for hgje eller for lave i forhold til selskabets omkostninger, opgjort i henhold til varmeforsynings-
lovens regler herom. Selskabet er underlagt “hvile i sig selv”-princippet” i henhold til varmeforsyningslo-
ven, hvilket medfgrer, at den akkumulerede over- eller underdaekning skal tilbagefgres til eller kan opkrae-

ves hos forbrugerne ved indregning i efterfglgende ars priser.

Tidsmaessige forskelle i forbrugerbetalinger

Tidsmaessige forskelle i forbrugerbetalinger opstdr som fglge af, at visse poster i arsregnskabet, herunder
afskrivninger pd vaerkets anlaeg, indregnes efter forskellige principper i hhv. drsrapporten og ved opggrel-
sen af varmeprisen i henhold til varmeforsyningslovens regler herom. Tidsmaessige forskelle mellem ind-
regning i varmeprisen og i arsrapporten udtrykker sdledes enten en udskudt eller fremrykket betaling fra

forbrugerne i forhold til de regnskabsmaessige vaerdier i arsrapporten, som vil udlignes over tid.

Regnskabsmaessig behandling
Arets over-/underdaekning samt arets forskydning i tidsmaessige forskelle i forbrugerbetalinger reguleres i

selskabets nettoomsaetning.

Den akkumulerede over- eller underdaekning sdvel som den akkumulerede tidsmaessige forskel i forbruger-
betalinger er udtryk for en geeld til, henholdsvis et tilgodehavende hos, forbrugerne og indregnes i balan-

cen under geeld eller tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-

gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Prioritetsgeeld

Prioritetsgaeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males prioritetsgaeld til amortiseret kostpris.
Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I3noptagelsen og den nominelle vaerdi, der skal tilbage-
betales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finansiel omkostning ved anvendelse af

den effektive rentes metode.
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Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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