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Selskapet og organisasjon

Stremnettet dekker kommunene Nord Aurdal, Vestre Slidre og @ystre Slidre.
Omradet er pa 2.336 km2 og har 11.829 innbyggere.

Selskapet er lokalisert pa Spikarmoen rett utenfor Fagernes sentrum.
Selskapet har 54 ansatte som i all hovedsak jobber med nett, anlegg, kraft og utvikling.
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Ole Herman Kvaal og Kjell Stolen

// ValdresEnergi - en spennende miks

\Ved Adm. direktar Bjgrg Brestad

Om ValdresEnergi og Energibransjen

A jobbe med infrastruktur som nett og fiber er en spennende og viktig
samfunnsoppgave. Produksjon av kraft er en annen viktig samfunns-
oppgave. Typografien i Valdres egner seg godt for dette. Nar en i
tillegg har mulighet til & jobbe med kraftsalg, varmepumper, gatelys
og salg av andre varer og tjenester fra samme selskap blir det en
spennende miks.

Kundesammensetningen i Valdres ser annerledes ut enn for de aller
fleste energiselskap i Norge. Dette er fordi Valdres har sa mange hyt-
teinnbyggere. Kundesammensetningen skaper noen utfordringer for
lannsomheten i selskapet pa kort sikt, men utover det ser jeg svart
positivt pa & bygge ut strem i de hytteomrader i Valdres som ettersper
dette. Stramtilknytning til en hyttekunde skaper vekst i mange lokale
firmaer som jobber med tjenester som elektriker, rerlegger, hytteser-
vice og handel.

NVE har helt frem til 2013 vurdert inntekten fra en hyttekunde lavere
enn inntekten fra en boligkunde. Dette har vaert en stor utfordring for
ValdresEnergi som har flere hyttekunder enn boligkunder. 1 2013 vil vi
se en endring i forhold til dette ved at inntekten blir gjort lik for disse
to kundegruppene, noe som gir ValdresEnergi et starre inntektsgrunn-
lag 3 jobbe med for investering og drift.

Vi eier etter hvert mye fiber i Valdres som vi leier tilbake til Eidsiva
bredband. Mye av fiberen er bygd ut med tanke pa bedriftsmarkedet,
men vi har ogsa flere bolig- og hyttefelt med fiber til husveggen.
Eidsiva bredband er det sjette storste bredbandsselskapet i Norge.

Kraftomsetning er et viktig forretningsomradet for oss. Ar 2012 skulle
vise seq a bli det toffeste kraftaret vi har hatt i senere tid. Konkurran-
sen tilspisset seg pa hasten og det ble sveert vanskelig a hente mar-
giner. Vi ser i ettertid at dette ble likt for de aller fleste kraftaktarer i
Norge, sa vi krummer halsen og jobber videre med nye produkter og
markeder. God personlig service, synlighet i media, og via internettsi-
der og facebook er viktige suksesskriterier for a beholde kundene og
hente nye.

ValdresEnergi er en attraktiv kompetansearbeidsplass i Valdres og en
hjernesteinsbedrift. Dette forplikter og vi jobber hver dag for & holde
denne posisjonen. Uansett hva en driver med i naeringslivet er gode
medarbeidere et av de viktigste suksesskriterier. Ansatte som trives
og har respekt for hverandres roller og oppgaver er helt avgjgrende.
ValdresEnergi har slike ansatte og det er jeg stolt av. Tusen takk til alle
sammen for et artig, spennende og utfordrende ar.



Adm. direktor Bjorg Brestad
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/l Merkevaren ValdresEnergi

\Ved Markedsjef Line Lunde Hovrud

Vi skal alitid vaere til stede

ValdresEnergi jobber og synes pa mange arenaer i og utenfor Valdres.
Hoyt oppe i en mast eller nede i en kabelgreft. Hjemme hos folk med
en god varmepumpe. P4 kundesenteret med kraftavtaler og faktura-
forklaringer. Langs veien med gatelys eller nede i bakken med fiber til
TV og Internett. Vi skal veere til stede 365 dager i aret, degnet rundt
med et solid og trygt nett.

Etter stengetid pa kontoret, tar vare sosiale kanaler over. Vi ma veere
der kunden er og har derfor satset mye pa lett tigjengelige kanaler
som web og Facebook. www.valdresenergi.no er utviklet ssmmen
med vare kunder og tilpasset alle brukerflater. Via web kan du ogsa
CHATTE med vare kundeveiledere - en stadig oftere benyttet kanal.
Gjennom var Facebook profil kan vi raskt na mange kunder med viktig
informasjon - uansett hvor kunden er.

Gjennom godt arbeid i alle ledd skal vére kjerneverdier omgjeres til

handling. Kunden skal sitte igjen med den gode opplevelsen av at
varen er levert i henhold til avtale eller bedre.

Hvor forngyd er du totalt sett med Valdres€Energi?
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Veldig fornoyd Fornpyd Ikke Fornoyd

Vi gnsker @ kommunisere med kunden

Vi erfarer at det er i dialog med kunden at vi lykkes. Det var derfor
vi i 2006, litt utradisjonelt for bransjen, dro i gang vare arlige kunde-
kvelder. Her mater vi kunden i en sosial setting med faglig innhold. |
tillegg til dette gjennomfarer vi frokostmeter med naeringen, stands
pa kjopesentre og kundebesgk.

Arlig kundeundersgkelse

De 2 siste arene har vi gjennomfert en digital kundeundersgkelse

ute hos vare kunder. Dette skal vi gjennomfgre hvert ar fremover.
Svarprosenten er over 20%, noe som er veldig hgyt pa slike undersg-
kelser. Dette er verdifulle tilbakemeldinger vi tar med oss i det videre
arbeidet med kontinuerlig utvikling og utbedringer av vare produkter
0g tjenester.

Forngyde med ValdresEnergi
Over 75% av vare kunder er veldig forngyde eller forngyde med vare
tjenester. En bedring fra 2011.

Mer forngyde kunder
i 2017 enn

W 2012
2011

06% 1%

Ubesvart/
vet ikke
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Hvor Forngyd eller misforngyd er du med tilgjengligheten

til de ansatte i ValdresEnergi?

2012

0 — 0 . ' '
50 % e 9 av 10 har positiv erfaring med
tilgjengeligheten hos oss.
40 % - 37%
9 av 10 har positiv erfaring med
30 % ., tilgjengeligheten hos oss.
231% 233 %
209 %
20 % 174%
0,
10 % W 2012
0 % 19 3% | 03% 03% Iﬁ F 2011
Veldig fornoyd Fornoyd Helt greit Ikke Fornoyd Veldig Ubesvart/
misfornoyd vet ikke
Kundeservice Kommunikasjonskanal

Flere ar pa rad har vi skaret i gverst sjikte i Polarfakta sin nasjonale
kundeundersgkelse om kundeservice. Dette er en viktig bekreftelse pa
at vi er skodd riktig for & mate vare kunders behov og ensker. Verdien
av 4 ha et lokalt energiverk er mange. Vi kjenner kundene vare og
deres behov og kan gi en personlig og effektiv kundeservice.

- Kort vei fra forespgrsel il tilbud

- Kort vei fra problem til lgsning

« Lokalkunnskap

- Effektivt nett med tett oppfelging

- Lav terskel for a ta kontakt - lase sma problemer far de blir store

Gjennom nevnte undersgkelse har vi spurt vare kunder om hvilken
kanal de foretrekker & motta faktura og informasjon fra oss i. Det

er overveldende mange som gnsker dialog i de digitale kanalene.

| forhold til faktura er efaktura, faktura via epost eller avtalegiro 4
foretrekke, mens annen kommunikasjon er @nskelig @ motta pr. sms
eller epost. Vi har derfor mye fokus pa tilrettelegging av vare digitale
lasninger. Hos oss kan kunden velge hvilken lgsning de foretrekker.

En stor og viktig del av arbeidet p& kundesenteret er fakturaservice.
Fra undersgkelsen far vi bekreftet at vi jobber mye riktig. Over 75%
av de spurte er forngyd eller veldig forngyd med var Fakturaservice.

Hvor forngyd eller misfornoyd er du med var fakturaservice?

50 %

47,7 %

40 %

368 %

30 %

[ 27,5%
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21,6%

20 %

10 %
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Veldig fornoyd Fornoyd Ikke Fornoyd

2012
9 av 10 hadde positiv erfaring
med fakturaservice.

8 av 10 hadde positiv erfaring
med fakturaservice.

164 %

W 2012
2011

0,7 %

Ubesvart/
vet ikke
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Foto: Joakim Mangen/Vinjerock Stolt sponsor av Norges vakreste eventyr - Vinjerock

/l Samfunnsregnskap og sosialt ansvar

\Ved Adm- og gkonomisjef Kim Tronrud

ValdresEnergi bidrar direkte og indirekte til integrert i det samfunnet vi lever i, og at vi er
en betydelig samfunnsmessig verdiskapning. et sosialt ansvarlig selskap som bidrar positivt
Selskapets sosiale ansvar omfatter fgrst og bade i bransjen og i lokalmiljget i Valdres.
fremst vare medarbeidere. Vi legger stor

vekt pa at ValdresEnergi skal vaere en god ValdresEnergi bidrar gjennom stgtte til
arbeidsplass der medarbeiderne kan fgle at idrettsorganisasjoner og storre lokale

de utvikler seg og arbeider i et positivt miljo. ~ kulturarrangement. Bidraget gis bade som
Dette har ogsa stor betydning for rekruttering  arbeidskraft, utstyr og/eller penger.

til selskapet. For Valdresknergi er det viktig 4

vise sine medarbeidere at selskapet er godt

Den direkte verdiskapningen er (belgp i MNOK):

Skatt pa selskapets inntekt 1,4
Skatt pa inntekt - egne ansatte 7,9
Arbeidsgiveravgift 1,8
Forbruksavqift 30,4
Avqift til Enova 2,8
Merverdiavgift, netto 22,7
Eiendomskatt 1,5
sum direkte verdiskapning i 2013 68,5

I tillegq til ovennevnte kommer rente pa ansvarlig 1an, ordinaert og ekstraordinaert utbytte
til eierkommunene med MNOK 6,9 i 2012. Dette utgjorde for drene i MNOK:

2011-3,7 2009-9,1 2007 -7,6
2010-9,0 2008-17,6

ValdresEnergi er bevisst i bruken av lokale
leverandorer ved kjop av varer og tjenester.
Investeringene i 2012 utgjorde MNOK 37,3 for
konsernet.



\ Om ValdresEnergi Styret Virksomheten Regnskap

@
Styrleder med styre
Styrets drsberetning

/] Styreleder Bjarne Lome

@verste myndighet i selskapet er generalforsamlingen og selskapet Konsernet har folgende kjernevirksomhet:
har et styre med 7 medlemmer. - Nettdistribusjon
Kraftsalg
ValdresEnergi ble stiftet 5. september 1989 med kommunene Nord
Aurdal, Vestre Slidre og @ystre Slidre som aksjeeiere. Aksjekapitalen, I tillegg er konsernet engasjert i:
TNOK 22 800, er fordelt likt pa de tre eierkommunene. - Bredbdndsutbygging sammen med Eidsiva Bredband AS
Utbygging av smakraftverk
Selskapet er morselskap for et konsern med datterselskapene Kvit- - Salg av varmepumper
vella Electrisitetsverk AS og Fossbraten Kraftverk AS. Begge datter- - Salg av tjenester fra kjernevirksomheten
selskapene er i gang med henholdsvis utbygging og detaljplanlegging -  Forvaltning av kraft
av smakraftverk. - Utbygging av gatelys

AMS (avanserte male- og styringssystemer)



Om ValdresEnergi

Styret

Virksomheten
@

Regnskap

Styrleder med styre
Styrets drsberetning

/] Styret

// Bjarne Lome

Styreleder siden 2008

Fadt: 20.07.1944

Stilling: Selvstendig naeringsdrivende
Bakgrunn: Agronom, handelsskole

// Gunner Myhren

Nestleder siden 2008

Fadt: 15.10.1942

Stilling: Eget konsulentselskap GM Consulting
Bakgrunn: Siving. fra NTNU 1968

// Randi Lineikro

Styremedlem siden 1998-2002, 2004

Fodt: 21.02.1960

Stilling: IT konsulent

Bakgrunn: ADB-kandidat fra Hayskolen i Oslo,
teknisk tegner

// Odd Erik Holden

Styremedlem siden 2012

Fadselsdato: 24.04.1969

Yrke: Regnskapsfarer og Takstmann
Bakgrunn: Agroteknikker og Takstmann fra
NEAK (Norges Eiendoms kademi)

// Lage Westerbg

Styremedlem siden 2012

Fadt: 29.05.1946

Stilling: Radgiver/skogbrukssjef
Bakgrunn: Forstkandidat fra UMB

// Steinar Haugen

Styremedlem siden 2000

Fadt: 25.08.1959

Stilling: Energimonter

Bakgrunn: Bygnings- og elverksinstallasjon

// Aud Sgyland

Styremedlem siden 2011

Fodd: 08.09.1954

Stilling: Sjelvst. naeringsdrivande
sprakkonsulent og omsetjar

Bakgrunn: Cand.philol. fra Universitetet i Oslo
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Terje Roselund

/] Styrets arsberetning

Virksomhetens art og tilholdssted

ValdresEnergi ble stiftet 5. september 1989 med kommunene Nord
Aurdal, Vestre Slidre og @ystre Slidre som aksjeeiere. Aksjekapitalen,
TNOK 22 800, er fordelt likt pa de tre eierkommunene.

Selskapet er morselskap for et konsern med datterselskapene Kvit-
vella Electrisitetsverk AS og Fossbraten Kraftverk AS. Begge dattersel-
skapene er i gang med henholdsvis utbygging og detaljplanlegging av
smakraftverk.

Konsernet har felgende kjernevirksomhet:
Nettdistribusjon
Kraftsalg

I tillegg er konsernet engasjert i:
Bredbandsutbygging sammen med Eidsiva Bredband AS
Utbygging av smakraftverk
Salg av varmepumper
Salg av tjenester fra kjernevirksomheten
Forvaltning av kraft
Utbygging av gatelys
AMS (avanserte male- og styringssystemer)

Konsernet har hovedkontor pa Spikarmoen, Fagernes, i Nord-Aurdal
kommune. Konsesjonsomradet dekker kommunene Nord-Aurdal,
@ystre Slidre og Vestre Slidre.

@verste myndighet i selskapet er generalforsamlingen og selskapet
har et styre med 7 medlemmer. |1 2012 har selskapet avholdt 7 styre-
mgter og behandlet til sammen 19 saker.

Arsregnskapet - virksomhetens stilling og resultat

Arets driftsinntekter i konsernet er TNOK 126 291 mot TNOK 156 520
for 2011. Hovedarsakene til nedgangen er lavere omsatt mengde
kraft samt lavere inntektsramme tildelt fra Norges Vassdrags- og
Energidirektorat (NVE).

Netto finanskostnader for konsernet pa TNOK 5 526 inkluderer TNOK 3
708 i renter pa ansvarlige 1an til eierne.

Arets konsernresultat etter skatt og minoritetsinteresser er TNOK 87
mot TNOK 4 330 2011.

Ved utgangen av aret er konsernets egenkapital pa TNOK 120 331.
Dette gir en egenkapitalandel pa 38,5 % og er en reduksjon fra 40,2
% ved forrige arsskifte. | tillegg har konsernet ansvarlige 1an pa TNOK
60 000 fra eierkommunene.

Konsernets og selskapets likviditet vurderes kontinuerlig og er gjen-
nomgaende tilfredsstillende. Full utbygging av AMS (avanserte male-
og styringssystem) til alle nettkundene gir selskapet god og lgpende
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Gro Dale Lyseng

kontroll pa forbruk og fordringer. Konsernet og selskapet er solid og
far tilfgrt likviditet ved behov i form av banklan. Kontantbeholdningen
i selskapet er gkt fra TNOK 4 102 ved arets start til TNOK 10 007 ved
arets slutt. Tilsvarende for konsernet er en gkning fra TNOK 6 632

ved arets start til TNOK 14 116 ved arets slutt. Netto kontantstrgm fra
investeringsaktiviteter utgjer TNOK 25 985 for 2012 og TNOK 17 451
for 2011. @kningen skyldes hovedsakelig pagaende investeringer
i forbindelse med utbygging av smakraftverk.

Konsernet forvalter giennom morselskapet dessuten konsesjons- og
andelskraften til to av eierkommunene. Kommunene beslutter egen
risikoprofil (sikringsstrategi). Andels- og konsesjonsrettighetene har
tilfort kommunene Nord Aurdal og Vestre Slidre inntekter pa TNOK
15 100.

Arets driftsresultat i konsernet er TNOK 5 668, som er TNOK 6 917
lavere sammenlignet med fjoraret. Oppsummert kan endringen i
resultatet fra 2011 til 2012 kommenteres slik:

Lavere inntektsramme pa nett.

Lavere margin og salgsvolum medfgrer lavere inntjening fra

handel med kraft.

- Noe bedre inntjening samlet sett for andre forretningsomrader.
Reduksjon i egne driftskostnader samt reduksjon i pensjonskost-
nader.

Lavere finanskostnader.

Styret er av den oppfatning at arets resultat ikke er tilfredsstillende,

men selskapets stilling er likevel bedret. I et ar med ytterligere ned-
gang i inntektsrammen, samt et utfordrende ar i kraftmarkedet, har
selskapet arbeidet med reduksjon av driftskostnader. Dette arbeidet
har medvirket til at arets regnskap er avlagt med et positivt resultat.

Etter styrets oppfatning gir det fremlagte resultatregnskap og balan-
sen med tilhgrende noter fyllestgjerende informasjon om driften og
om stillingen ved arsskiftet. Styret vurderer utsiktene for konsernet og
selskapet fremover som gode.

Fremtidig utvikling

Selskapets inntektsramme innenfor nettvirksomheten er redusert
med TNOK 6 600 og utgjgr TNOK 55 106 for 2012. Inntektsrammen for
2011 var TNOK 61 706. Fra 2013 er rammebetingelsene for nettvirk-
somheten endret og selskapet venter en vesentlig gkning i inntekts-
rammen de naermeste arene.

Nedenfor vises estimert utvikling i brutto inntektsramme frem til
2016. Inntektsrammen synes d ha nadd sitt laveste niva i 2012 hvoret-
ter vi kan forvente en stabilt hgyere ramme de naermeste arene.

mill kr
80

Utviklingi brutto inntektsramme

75

70

65

60

55 1

50 A

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Budsjettet for 2013 viser et betydelig forbedret resultat og fremtiden
er betraktelig endret i forhold til vare tidligere prognoser. Med en
stabilt hgyere inntektsramme vil ogsa avkastningen pa selskapets net-
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tinvesteringer bli betydelig bedre. Det synes som vi innenfor nettvirk-
somheten fremover vil holde oss godt over dagens avkastningskrav.

Vi ser ogsa at konkurransen i sluttbrukermarkedet innenfor omsetning
av kraft skjerpes gradvis. Markedet er volatilt og inntjeningen varierer
fra ar til ar. Noen tiltak gjennomfares for a sikre mer stabile inntekter
fremover.

Av konsernets stgrste utfordringer er uforutsigbare rammevilkar
innenfor nettvirksomheten. Det synes vanskelig & vite om de positive
signaler vi ser i dag vil vedvare. Den stgrste usikkerheten ligger pa
det rikspolitiske plan med blant annet en pagaende strukturdebatt i
bransjen. Lokalpolitiske diskusjoner synes 0gsa, til en viss grad, 4 ville
pavirke konsernets vurderinger fremover.

Konsernet har innenfor nettvirksomheten de siste arene gjennomfart
store investeringer i forbindelse med utbygging av hyttefelt, reinves-
teringer i eget nett og AMS. Vi star godt rustet for fremtiden.

I tillegg har konsernet veaert gjennom en periode med driftstilpasnin-
ger. Driftstilpasningene har omfattet kostnadsreduksjoner gjennom
omprioriteringer og naturlig avgang av ansatte, investeringer i IT-
systemer som effektiviserer bedriftens ulike administrative prosesser
0g gjennomgang av gvrige vesentlige kostnader. Vekst i eksisterende
og nye forretningsomrader er sardeles viktig for 3 kunne fordele
kostnader pa et starre volum.

Det bemerkes at markedet i Valdres og kommunenes requleringspla-
ner styrer mye av aktiviteten nar det gjelder investeringer i nettet.
Ny infrastruktur til hytteutbygging i alle tre kommunene har hatt hay
prioritet. Det er lagt vekt pa god nettkvalitet, noe som vises ved stor-
relsen pa reinvesteringer og utvidelser. Dette i sum far konsekvenser
nar det gjelder finansiering, likviditet og fordeling av kostnader mel-
lom investeringer og drift.

Ved mer effektiv drift innenfor selskapets nettvirksomhet vil vi gjare
oss mindre sarbare for resultatsvingninger i vare gvrige forretnings-
omrader. Samtidig vil vi ogsa fa et bedre grunnlag til 3 utvikle oss
innenfor andre og nye forretningsomrader.

Konsernets satsing innenfor smakraft vil de naermeste arene kreve
gkte investeringer og sette press pa kontantstrammen. | lgpet av de
naermeste 3 - 5 arene forventes morselskapets andel i finansielle
investeringer pa mellom TNOK 15 000 - 20 000 til utbygging av plan-
lagte prosjekter.

Forsknings- og utviklingsaktiviteter
Konsernet og selskapet har for tiden ingen egne pagdende forsknings-
aktiviteter. Nar det gjelder utviklingsaktiviteter arbeider konsernet

med prosjekter innenfor fornybar energi. Selskapet har, sammen med
grunneierne, fatt konsesjon for bygging og drift av smakraftverkene
Kvitvella Electrisitetsverk AS og Fossbraten Kraftverk AS.

Finansiell risiko

Et av kjernevirksomhetsomradene til konsernet er handel med kraft.
Dette er et marked der pris og produksjonsevne varierer betydelig,
noe som kan medfgre stor usikkerhet knyttet til kjgp og salg. Konser-
net driver derfor aktiv risikostyring tilpasset den aktuelle markedssi-
tuasjonen. Det benyttes i stor grad terminkontrakter til inntektssikring.
Pa denne maten gnsker konsernet a sikre en optimal kontraktsposi-
sjon i forhold til gitte risikokriterier. Kraft til konsernets kraftkunder
kjopes pa kraftbgrsen Nordpool.

Konsernet er ikke direkte eksponert for valutakursendringer ved kjop
og salg av kraft eller salg av nettjenester. Alt kjgp og salg i aret har
skjedd med oppgjar i norske kroner.

Konsernet har en aktiv holdning til rentemarkedet og tilpasser seg
utviklingen i rentemarkedet i tett samarbeid med finansieringsfor-
bindelser. Konsernet har for tiden kun avtaler om flytende rente pa
sine laneengasjement. Dette samsvarer godt med at hoveddelen av
konsernets inntekter ogsa er flytende gjennom at inntektsrammen er
basert pa flytende rente. Renterisiko vurderes dermed som liten.

Kredittrisikoen til konsernet er lav. Det er lave historiske tap og kre-
dittrisikoen er liten ved at risiko fordeles pa mange sma kunder der
mange 0gsa er nettkunder.

Likviditetsrisikoen vurderes a vaere liten. Konsernet er kredittverdig
med akseptabel soliditet. Det vurderes a veere liten risiko for at kon-
sernet ikke far tilfart likviditet ved behov.

Fortsatt drift

Forutsetningene for fortsatt drift er til stede. Det er ikke etter regn-
skapsarets utgang inntradt forhold som etter styrets syn har betydning
for bedemmelsen av regnskapet.

Resultatdisponering
Selskapet har for 2012 et overskudd pa TNOK 66 som foreslas anvendt
slik (belgp i TNOK):

Overfgrt annen egenkapital 66

Sum disponert 6

(=)}

Det er ikke avsatt utbytte for 2012. Det ble av generalforsamlingen i
juni 2012 vedtatt a utbetale et ekstraordinaert utbytte pa TNOK 3 150.

Fri egenkapital i selskapet er TNOK 84 415.
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Styrets drsberetning

Anders Lundby og Eivind Hauglid

Arbeidsmiljg
Ved arets slutt hadde konsernet og selskapet 51 ansatte. Sykefraveeret
i 2012 har veert:

Korttids (1-3 dager) 0,7 %
Mellom (4-10 dager) 0,5 %
Langtids (over 11 dager) 7,0 %

Styret anser arbeidsmiljget i konsernet og selskapet som meget godt
selv om vi fortsatt har et hoyt langtidsfraveer. Arbeidsmiljgundersga-
kelser har pavist sveert bra arbeidsmiljg, men med utfordringer ved at
gjennomsnittsalderen gker og at det er enkelte slitasjeskader. En stor
andel av det langsiktige sykefravaeret skyldes langvarige sykdommer
som ikke er arbeidsrelatert og som bedriften ikke kan pavirke.

Konsernet og selskapet har ikke hatt ulykker eller storre skader i 2012.

Likestilling
Et av de aksjonzervalgte styremedlemmene er kvinne og en av de
ansattvalgte styremedlemmene er kvinne. 20 % av konsernets og

selskapets ansatte er kvinner. Selskapet har kvinnelig adm. direkter og

halvparten av ledergruppen er kvinner. Likestilling er etter var mening
godt ivaretatt i selskapet.

Diskriminering og tilgjengelighet

Bedriften arbeider for & fremme likestilling, sikre like muligheter og
rettigheter og hindre diskriminering. Det er etablert rutiner i forbindel-
se med rekruttering for a sikre at alle sgkergrupper far lik behandling.

Ytre miljo

Virksomheten forurenser ikke det ytre miljg, utover gjeldende lover og
forskrifter. Ved planlegging av nyanlegg og reinvesteringer blir natur
og milje hensyntatt i sterst mulig utstrekning. Virksomheten har ingen
foreliggende palegg knyttet til indre og ytre miljg.

@vrige forhold
Styret har 0gsa i 2012 lagt selskapets eierstrategi til grunn i sitt
arbeid.

Fagernes den 2. mai 2013
I styret for ValdresEnergi
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/] Teknisk arsrapport ILE/KILE

Ved Nettsjef Kjell Erik Eggen

Nyanlegg
Vi har i 2012 arbeidet med fremfering av strom til flere etablerte
hytte og stelsomrader samt store opprustninger av nettet.

Det kan nevnes:
Strom til Segrer (Aurdalsasen)
Ny hgyspentlinje til Robglebygda (@ystre Slidre) L .
Rennefjell hyttefelt, stram til Nyset. Kundefordeling i nettomradet
Dette har resultert i bygging av:
21 km ny 22kV jordkabel.
42 km 220 j .

/415VJ<.)rf1kabeI . 48’75%
6 km gammel luftlinje 220 V er revet og lagt i greft
14 nye transformatorer i nettet.
181 nye nettkunder.

3713 %

14,12%

Totalt har vi na:

413.827 m Overforings- og fordelingslinjer 22 kv Totalt 13.312 nettkunder pr. 31.12.2011
251.065 m Jordkabel 22kv . Hytter: 6.490

633.052 m luftlinje 220V
967.990 m Jordkabel 220/415V
964 nettstasjoner. Gardsbruk, neering: 1.879
13312 nettabonnenter - 181 nye + 72 byggestremskap i utleie.

O Husholdninger: 4.943

ILE / KILE (ikke levert energi/kostnad ved ikke levert energi)
Feil og avbrudd i fordelingsnettet medfgrte i 2011 KILE kostnader pa
kr 2130.000



Om ValdresEnergi Styret

Virksomheten

Regnskap

// Arsrapport for DLE

Det lokale Eltilsyn (DLE)

DSB har i spesifisert rammebrev palagt Valdres Energi & utfare tilsyn
med elektroentreprengrer o.l., detaljhandlere, kundens elektriske an-
legg samt utfere informasjonsarbeid ved skolene i forsyningsomradet.
Vi gjennomfgrte den opprinnelige tilsynsplanen for 2012 med mindre
avvik. Ved myndighetspalagte kontroller har vi samarbeidet med
Elsikkerhet Norge AS og El-Tilsynet AS, som har utfgrt den fysiske
kontrollen

Teknisk arsrapport
Produksjon
Kraftsalg
Produksjon
Varmepumper
Fiber

Ole Herman Kvaal og Kjell Stalen

Tilsynsaktiviteter Utfort 2012
Tilsyn med boliger/hytter etc. 434
Tilsyn med elektroentreprengrer (Obligatoriske) 37
Tilsyn med driftsbygninger 34
Tilsyn med andre neeringsvirksomheter 32
Tilsyn diverse 8
Antall branner DLE har deltatt i granskingen av 3
Antall saker jordfeil 109

/] Fjernkontroll/driftsradio

Valdres Energiverk hadde pr. 31.12.2012 58 stk fjernstyrte bryter-
punkter med i alt 118 brytere som kan betjenes fra driftsentral og
hjemmevakt pc.

Folgende er utfort i 2012:

Beito Trafo stasjon kom i drift i februar 2012. Denne har 3 fjernstyrte
effektbrytere. Fjernkontrollsystemet her eies av Eidsiva Nett.

| forbindelse med Beito Trafostasjon ble bryteranlegget i Beitohagen
utvidet fra 3 til 8 brytere, med ngdvendig utvidelse av fjernkontrollsys-
temet. P3 Beitostolen ble bryteranlegget i Granebakken utvidet fra 3 til
5 brytere, og det ble etablert fjernstyring pa kiosk Alpintorget.

Sectos bryter i Beito ble overflgdig nar Beito Trafo kom i drift, denne
ble omdisponert og erstattet eksisterende linjebryter ved Flgten, Tislei-
dalen.

Pa Abakken, Heggenes ble eksisterende linjebrytere erstattet med
dobbel Sectos bryter. Ved @verli, Vestringsbygda er det montert dobbel
Sectos bryter. Effektbryter Kjgrlibraten i Ranheimsbygda ble bygget om
til fiernstyring med radiokommunikasjon. Effektbryter Valdres Alpin-
senter, Aurdal ble fjernet fra nettet i forbindelse med ombygging.

Det er utfort rutinemessig kontroll av fjernstyrte brytere og batterian-
legg, nadvendig utskifting av batterier og materiell er utfort for & holde
anleggene operative.

I forbindelse driftsradiosystemet er det utfgrt skogrydding ved Danebu
for a sikre linksambandet mellom Danebu og Bratteng. Utover dette er
kun ngdvendig kontroll/vedlikehold utfert pa driftsradiosystemet.
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Fig.1: Utvikling i energiuttak
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Forklaring pa nettleiekostnader
Husholdning 20 000 kWh:
Sum nettleie kr 8.847 pr. 31.12.2012

Nettleie kr 4.600 52%

O Statlige avgifter kr 4.247

48%

Fig.2: Utvikling i effektuttak
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/] Kraftsalg

\Ved Markedsjef Line Lunde Hovrud

Krevende kraftdr med lave priser

Vi har lagt bak oss et utfordrende og krevende kraftar. Med lave kraft-
priser, hgyt press pa marginer og stor grad av usikkerhet, har det veert
vanskelig & levere gode resultater i 2012. 1 2012 var det vaeret med
milde temperaturer og store nedbgrsmengder, som var den mest ve-
sentlige prisdriveren. Dette resulterte i store svingninger og et til tider
kompleks marked & lese. Vinteren og varen |3 langt under normalen
med en SPOT i NO1 under 30 gre/KWh. Det var kun en iskald februar
som resulterte i priser over 35 gre/KWh. Med en god hydroballanse
og en fuktig sommer, hadde vi rekordlave priser gjennom hele som-
meren, hvor juli ble levert under 10 gre/KWh. Med en fortsatt god
hydroballanse og normale temperaturer, kunne kundene 0gsa nyte
godt av lave priser stort sett gjennom hele senvinteren 2012, hvor det
kun var desember som vippet 30 @re/KWh.

Lojale stremkunder

ValdresEnergi jobber primaert i sluttbrukermarkedet i vare 3 eierkom-
muner med hovedfokus pa privat husholdning og hyttemarkedet. Vi
har en god markedsandel i vart nedslagsfelt og opplever liten grad av
kundefrafall (churn). 316.600 norske husholdninger byttet stremle-
verandgr i Norge fjor, med 2.226.000 husstander tilsier det en churn i
strammarkedet pa 14,2 %. ValdresEnergi hadde kun en churn pa 6 %

O e
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Nina Stenseeter og Jorunn Rosendal

i 2012, en nedgang fra dret fgr. Med disse tallene ser vi resultatet av
relasjonsbygging over tid med kundetilpassede lgsninger og konkur-
ransedyktige kraftprodukter. Kunden skal ha en verdi av & velge lokalt,
oppleve & bli tatt ekstra godt vare pa fordi vi kjenner kundene vare og
kan gi personlig og effektiv kundeservice.

Automatisk mdleravlesning - Riktig pris til riktig forbruk
Som et av fa selskap i bransjen, er vi i dag ferdig utrullet med auto-
matisk maler- og styringssystem (AMS). AMS gjor at vare stromkunder
far bedre informasjon om kraftforbruket sitt, mer ngyaktig avregning
og pa sikt mulighet for automatisk styring av forbruket. AMS muliggjer
0gsa nye produkter som i starre grad falger markedet. Med Valdres
VinterSikring kan du for eksempel fglge markedet med lave priser
gjennom var, sommer og hgst og lase prisen nar det blir dyrere pa
vinteren. Dette er et tilbud vi opplever stadig flere kunder etterspar.

NVE har nd vedtatt at alle stramkunder i Norge skal ha tatt i bruk AMS
innen 1. januar 2019. Alle husstander skal ha en sakalt “smart maler”
som registrer stremforbruket pa timebasis og sender automatisk infor-
masjonen om forbruket til nettselskapet. Med full utrulling av AMS og
en felles HUB lgsning for forbruksverdier, vil veien videre mot et nor-
disk- og etter hvert europeisk kraftmarkedet vaere innen rekkevidde.
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Produksjon

Ved Nettsjef Kjell Erik Eggen

1) Kvitvella Electricitetsverk

Under bygging

Brutto fallhgyde ca. 15,5 m som gir en
installert effekt pa 1,54 MW
Arsproduksjon pa 5,04 GWh

2) Fossbraten kraftverk

Under detaljplanlegging i 2012.
Beslutning om bygging i 2013.
Brutto fallhgyde ca. 240 m.
Kraftverket blir et rent elvekraftverk
som vil kjere pa tilsiget til enhver tid.
Arsproduksjon pa 7,0 GWh.

3) Ryfoss kraftverk

Under utredning

4) Storefoss kraftverk

Under utredning

®
Teknisk d@rsrapport
Produksjon
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Produksjon
Varmepumper
Fiber

Kvitvellafossen

Valdres

Til Valdresflya

Til Ardal .
© Beitostglen

TilBgrgen ©
Filefjell

Til Gol og Hallingda

Oslo
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[/ Varmepumper

Ved Markedsjef Line Lunde Hovrud

ValdresEnergi er markedsledende pa salg av luft-luft varmepumper

i Valdres. Etter 7 ar med befaring, montering og service av varme-
pumper har vi etter hvert opparbeidet oss meget god kompetanse
innen fagomradet. Vi samarbeider med de 2 stgrste leverandgrene
av klimaanlegg i Norge, Bauer Energi og ABK. Vare kunder kan derfor
velge mellom de fleste “best i test” pumpene pa markedet; Panaso-
nic, Toshiba, Nibe, LG og Daikin. Ved a samarbeide med de storste i
markedet far vi full oppdekning i forhold til palagte krav og ramme-
betingelser fra myndighetene. Noe som gir vare kunder en trygghet
bade pa produktlevering men 0gsa montering og oppfelging. Med bra
kapasitet pa levering av produkter og deler samt reparasjoner merker
vi en gkt ettersporsel etter service og support bade fra egne og andre
kunder.

Ronny Ask og Leif Johnny Ringen

Med stadig starre krav til miljovennlig oppvarming av bolig og nae-
ringsbygg, ser vi store muligheter for utvidelse av vart produktspekter
mot luft-vann og bergvarme. Oljekjelene skal fjernes og mange ser en
unik mulighet for & legge om til en mer miljgvennlig lgsning. Gjen-
nom vart samarbeid med ABK og Bauer Energi, har vi nettopp tilgang
til nedvendig fagkompetanse med egnede produkter. For & bygge
kompetanse i forhold til sterre installasjonsprosjekt, er vi i gang med
et prosjekt i eget hus med fjerning av var oljekjel. Dette vil 0gsa gi 0ss
god erfaring i forhold til samarbeid med de ulike leverandgrene som
er involvert i et slikt prosjekt.
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/] Fiber

Ved Markedsjef Line Lunde Hovrud

Vi bygger og eier fiber pa egen infrastruktur og leier denne tilbake
til Eidsiva bredband som har det kommersielle ansvaret mot kunden.
Med moderne digitale lgsninger har Eidsiva bredband god oppfelging
av sine kunder og skarer hgyt pa kundetilfredsstillelse i bransjen.
Fiber har etter hvert blitt en naturlig del av var hverdag. Med fiber

direkte inn i hus og hytte kan du motta digitale tv-sendinger, hgyhas-

tighetsinternett og IP-telefoni pa samme fiberkabel.

| tett samarbeid med Eidsiva bredband jobber vi nd med prosjek-
tering av fiber frem til hus- og hyttevegger. Med et stort og spredt
hyttemarked vil vi prove & imgtekomme den stadig gkende etter-
sparselen etter god bredbandtilgang.
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Gro Dale Lyseng og Kim Tronrud
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Morselskap Konsern

Note 2012 2011 2012 2011
DRIFTSINNTEKTER
Salgsinntekter 310,17 127767 710 156 659 305 126 291 024 156 520 105
SUM DRIFTSINNTEKTER 127767710 156 659 305 126 291 024 156 520 105
DRIFTSKOSTNADER
Energikjop og kjgp av overfgringstjenester 62 762 743 87 944 041 62 762 743 87 944 041
Andre varekostnader 1075 757 1267 223 1075 757 1267 223
Lonnskostnader m.m. 4,5 33 573 241 32241742 33 573 241 32241742
Aktiverte egne investeringsarbeider -10 372 517 -11 273 260 -10 432 748 -11 412 460
Avskrivning pa driftsmidler og immaterielle eiendeler 15 15 761 469 16 074 674 15 761 469 16 074 674
Annen driftskostnad 413,14 19 299 472 17 856 287 17 922 746 17 859 663
SUM DRIFTSKOSTNADER 122 100 165 144110 707 120 663 208 143 974 883
DRIFTSRESULTAT 5667 545 12 548 598 5627 816 12 545 222
FINANSINNTEKTER OG FINANSKOSTNADER
Annen renteinntekt 1188 178 1221006 1269 702 1233323
Annen finansinntekt 7 160 000 160 000 160 000 160 000
Annen rentekostnad 8,10,16,17 6 955 295 7 947 905 6 955520 7 947 905
RESULTAT AV FINANSPOSTER -5 607 117 -6 566 899 -5 525 818 -6 554 582
ORDINART RESULTAT FOR SKATTEKOSTNAD 60 428 5981699 101998 5990 640
Skattekostnad pa ordinzert resultat 11 -5729 1656 180 -81 1656 180
ORDINART RESULTAT 66 156 4325 519 102 079 4334 460
RESULTAT FOR MINORITETSINTERESSER 102 079 4334 460
Minoritetsinteresser 15 215 4 381
ARSRESULTAT 66 156 4 325519 86 864 4330 079
OVERFORINGER
Overfagrt annen egenkapital 12 66 156 4325519 86 864 4330 079
SUM OVERFORINGER 66 156 4325 519 86 864 4330 079
Ekstraordinaert utbytte 3150 000 0 3150 000 0
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Note 2012 2011 2012 2011
ANLEGGSMIDLER
VARIGE DRIFTSMIDLER
Bygg 8,15 7679 813 8048 312 7679 813 8048 312
Fordelingsnett 15 196 146 548 195 204 107 196 146 548 195 204 107
Tomter 8,15 1704 917 1781052 2 862 681 1781052
Malere, biler, inventar, data, bredband 15 33 612 313 37 024 591 33612 313 37 024 591
Anlegg under utfgrelse 15 12 134 090 174 000
SUM VARIGE DRIFTSMIDLER 239143 591 242 058 062 252435445 242 232 062
FINANSIELLE DRIFTSMIDLER
Investeringer i datterselskap 7 7193 199 1287 240 0 0
Investeringer i tilknyttet selskap 7 509 495 510 000 509 495 510 000
Investeringer i aksjer og andeler 7 8974213 8822 317 8974213 8822 317
Andre langsiktige fordringer 7,16 4 690 566 5387 347 4 690 566 5387 347
SUM FINANSIELLE DRIFTSMIDLER 21367473 16 006 904 14174 274 14719 664
SUM ANLEGGSMIDLER 260511064 258064966 266 609719 256 951726
OMLGPSMIDLER
VARER
Lager av varer og annen beholdning 3 574 605 3215819 3 574 605 3215819
SUM VARER 3574605 3215 819 3574605 3215819
FORDRINGER
Kundefordringer 717 23 653594 24 622 449 23 024 758 24 448 449
Andre fordringer 10 3 649 837 6 018 506 5596 829 6 018 506
SUM FORDRINGER 27 303 431 30 640 955 28 621 587 30 466 955
BANKINNSKUDD, KONTANTER O.L.
Bankinnskudd, kontanter o.l. 6 10 006 699 4101718 14 115 593 6 631 653
SUM BANKINNSKUDD, KONTANTER O.L. 10 006 699 4101718 14115593 6 631653
SUM OMLGPSMIDLER 40 884735 37 958 492 46 311 785 40 314 427
SUM EIENDELER 301395799 296 023458 312921504 297 266 153
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Morselskapet Konsernet

Note 2012 2011 2012 2011
EGENKAPITAL
INNSKUTT EGENKAPITAL
Aksjekapital 9 22 800 000 22 800 000 22 800 000 22 800 000
Overkursfond 7 864 316 7 864 316 7 864 316 7 864 316
SUM INNSKUTT EGENKAPITAL 30664316 30664316 30664316 30 664 316
OPPTJENT EGENKAPITAL
Annen egenkapital 84 414 713 87 498 557 84 422 163 87 490 877
Minoritetsinteresser 5244 215 1229 381
SUM OPPTJENT EGENKAPITAL 84414713 87 498 557 89 666 378 88 720 258
SUM EGENKAPITAL 12 115 079 029 118 162 873 120 330 694 119 384 574
GJELD
AVSETNING FOR FORPLIKTELSER
Pensjonsforpliktelser 5 6336 614 6 071000 6 336 614 6 071000
Utsatt skatt 11 3364775 4798 352 3364775 4798 352
Andre avsetninger for forpliktelser 14,16 1715079 2919 276 1715079 2919 276
SUM AVSETNING FOR FORPLIKTELSER 11 416 468 13 788 628 11 416 468 13 788 628
ANNEN LANGSIKTIG GJELD
Gjeld til kredittinstitusjoner 8 85727 038 61 006 725 85727 038 61 006 725
@vrig langsiktig gjeld 8,17 60 000 000 60 000 000 60 000 000 60 000 000
SUM ANNEN LANGSIKTIG GJELD 145 727 038 121 006 725 145727 038 121 006 725
KORTSIKTIG GJELD
Gjeld til kredittinstitusjoner 8 0 27 151 593 0 27 151 593
Leverandgrgjeld 6 903 864 5281 824 13 172 256 5302 818
Betalbar skatt 1 1427 849 447 976 1433 497 447 976
Skyldig offentlige avqifter 4 882 557 3986 160 4 882 557 3986 160
Gjeld konsernselskap 0 0 0 0
Annen kortsiktig gjeld 10 15 958 995 6 197 680 15 958 995 6 197 680
SUM KORTSIKTIG GJELD 29 173 264 43 065 233 35 447 304 43 086 226
SUM GJELD 186 316 770 177 860 585 192 590 810 177 881 579
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 301395799 296 023 458 312921504 297 266 153

Fagernes den 2.mai 2013
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Morselskapet Konsernet

Tall i hele 1 000 2012 2011 2012 2011
Operasjonelle aktiviteter

Resultat for skattekostnad 60 5982 102 5991
Betalte skatter -448 2418 -448 2418
Gevinst ved avgang driftsmidler 227 247 227 247
Tap ved avgang driftsmidler 95 95 95 95
Urealisert resultat avbrutt rentesikring -165 17 -165 17
Ordinaere avskrivninger 15 761 16 075 15 761 16 075
Endring balansefgrt pensjonsforpliktelse 266 1533 266 1533
Endring mer-/mindreinntekt 9480 -1123 9 480 -1123
Endring kundefordringer 969 16 534 1424 16 534
Endring lager -359 679 -359 679
Endring leverandgrgjeld 1622 -14 354 7 869 -14 159
Endring andre tidsavgrensningsposter 3205 11391 1253 11379
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 30 259 34130 35 051 34 322
Investeringsaktiviteter

Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler 227 260 227 260
Utbetalinger ved kjop av varige driftsmidler 24 174 -30 727 -37 292 -30 901
Mottatt anleggsbidrag 11232 12 946 11232 12 946
Utbetalinger ved kjop av aksjer og andeler -6 057 -1428 -152 -141
Endring langsiktige utlan 0 385 0 385
Netto kontantstrom fra investeringsaktiviteter -18 772 -18 564 -25 985 -17 451
Finansieringsaktiviteter

Endring trekk pa kassekreditt 2152 -12 875 2152 -12 875
Arets avdrag langsiktig gjeld -280 266 -280 266
Innbetaling minoritetens andel av aksjekapital 0 0 4000 1225
Utbetaling av utbytte -3150 -4 425 -3150 -4 425
Netto kontantstrom fra finansieringsaktiviteter -5 582 -17 566 -1582 -16 341
Netto kontantstrem for perioden 5905 -2 000 7 484 530
Kontanter ved periodens begynnelse 4102 6102 6 632 6102
Kontanter ved periodens slutt 10 007 4102 14116 6 632
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Regnskapsprinsipper
Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven og god
regnskapskikk. Regnskapet er avlagt under forutsetning om fortsatt
drift.
Konsolideringsprinsipper
Konsernregnskapet omfatter morselskapet ValdresEnergi og dattersel-
skaper med 59,2 % eierandel i Kvitvella Electrisitetsverk AS og 51,0 %
eierandel i Fossbraten Kraftverk AS.
Konsernregnskapet utarbeides etter ensartede prinsipper ved at
datterselskapene falger de samme regnskapsprinsipper som mor-
selskapet. Interne transaksjoner, fordringer og gjeld er eliminert.
Minoritetens andel av resultat og egenkapital er vist pa egne linjer i
konsernregnskapet. Aksjer i datterselskaper er eliminert mot egenka-
pital i datterselskap.

Noter er utarbeidet felles for morselskap og konsernselskap.

Kriterier for inntektsfaring
Leveringstidspunktet er kriteriet for inntektsforing av driftsinntekter.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler
og gjeld

Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggs-
midler. Andre eiendeler er klassifisert som omlgpsmidler. Omlgpsmid-
ler vurderes til laveste av anskaffelseskost og virkelig verdi. Fordrin-
ger som skal tilbakebetales innen et ar og alle eiendeler knyttet til
kjop og salg av kraft- og nettjenester klassifiseres som omlgpsmidler,
det samme prinsippet gjelder for kortsiktig gjeld. Kortsiktig og lang-
siktig gjeld balansefgres til nominelt mottatt belgp pa etableringstids-
punktet. Kortsiktig og langsiktig gjeld oppskrives ikke til virkelig verdi
som fglge av renteendring.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til virke-
lig verdi nar verdifallet ikke forventes & vaere forbigdende. Anleggs-
midler med begrenset gkonomisk levetid avskrives planmessig.

Enkelte poster er vurdert etter andre regler og redegjgres for neden-
for.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler aktiveres og avskrives over forventet gkonomisk
levetid dersom de har levetid over 3 ar og har en betydelig verdi.
Avskrivningene er fordelt linezert over antatt okonomisk levetid fra

det tidspunkt driftsmiddelet ble satt i ordinaer drift.

Aksjer i datterselskaper og tilknyttede selskaper

Aksjer i datterselskaper og tilknyttede selskaper er balansefort il
anskaffelseskost i selskapsregnskapet. Investeringene vurderes til
laveste verdis prinsipp. Investeringene blir nedskrevet til virkelig verdi
dersom verdifallet ikke er forbigdende. Mottatt utbytte og andre
overskuddsutdelinger fra selskapene inntektsf@gres som annen finans-
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inntekt. | konsernregnskapet vurderes aksjer i tilknyttede selskaper
etter egenkapitalmetoden.

Andre anleggsaksjer og investeringer

Anleggsaksjer og mindre investeringer hvor Valdresknergi ikke har
betydelig innflytelse balansefgres til anskaffelseskost. Investeringene
blir nedskrevet til virkelig verdi dersom verdifallet ikke er forbiga-
ende. Mottatt utbytte og andre overskuddsutdelinger fra selskapene
inntektsfares som annen finansinntekt.

Kraftkontrakter

Selskapet omsetter konsesjonskraft og andelskraft for to av eierkom-
munene og selger kraft til sluttbruker. Resultatet av handelen med
andelskraft og konsesjonskraft overfares i sin helhet til eierkommu-
nene, med fradrag av kostnader tilknyttet portefgljeforvaltning. Kraft-
inntekter og kraftkostnader vedrgrende omsetning av konsesjonskraft
og andelskraft for eierkommunene er nettofgrt i regnskapet.

Ved kjap av kraft til sluttbruker kjopes kraftmengde inn i forkant av
salg, slik at en har mulighet til & endre pris i forhold til budsjetterte
krav om marginer. Portefgljen av inngatte fastpriskontrakter med
kunder og finansielle kraftkontrakter vurderes pr. 31.12, og det foretas
en regnskapsmessig avsetning dersom disse har en negativ verdi. Ved
vurderingen sees kontraktene i sammenheng pr. kvartal eller pr. ar for
fastpriskontrakter med lik pris gjennom aret.

Mer-/mindre inntekt

Mer-/mindre inntekt oppstar i nettvirksomheten (monopolvirksomhe-
ten) nar faktisk inntekt avviker fra fastsatt maksimal inntektsramme
gitt av NVE. Arets mer- eller mindreinntekt regnskapsfares som en
korreksjon av nettinntektene i resultatregnskapet. Akkumulert mer-
eller mindreinntekt regnskapsfares som kortsiktig gjeld eller kortsiktig
fordring i balansen.

Varer
Materiallager er vurdert til anskaffelseskost, hensyntatt rabatter og
ukurans.

Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer oppfares til palydende etter
fradrag for avsetning til forventet tap. Avsetning til tap gjores pa
grunnlag av en individuell vurdering av de enkelte fordringene. I til-
legg gjares det for gvrige kundefordringer en uspesifisert avsetning
for 3 dekke forventet tap.

Leasing
Selskapet har inngatt operasjonelle leasingavtaler. For disse avtalene
kostnadsfares leien over leieperioden.

Pensjoner

Selskapets pensjonsansvar i forhold til den ordinzere tariffestede

tjenestepensjonsordningen er dekket gjennom Kommunal Land-

pensjonskasse (KLP). Denne ordningen gir selskapets ansatte rett
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til definerte fremtidige pensjonsytelser i henhold til tariffavtalen i
kommunal sektor. Selskapets pensjonsordning tilfredsstiller kravene i
lov om obligatorisk tjenestepensjon. Fremtidige premier vil pavirkes
av risikomessige over- eller underskudd pa navaerende og tidligere
ansatte bade i selskapet og i andre kommuner/foretak som inngar i
ordningen. Premien vil ogsa vaere pavirket av avkastning, lennsvekst
og utviklingen i folketrygdens grunnbelgp.

I tillegg til den ordinzere tariffestede tjenestepensjonsordningen kom-
mer ytelser i form av avtalefestet pensjon til aldersgruppen fra 62 til
64 ar. AFP skiller seg fra tjenestepensjonsordningens ytelser ved at
den ikke er forsikret og at det heller ikke pa annen mate er samlet
opp fond til dekning av fremtidige pensjoner.

En del av selskapets ansatte har rett til ekstra pensjonsutbetaling fra
selskapet i 2 ar etter pensjonering. Selskapets forpliktelse utgjar 30 %
av pensjonen farste ar og 15 % andre ar.

Selskapets pensjonsforpliktelser knyttet til bade ordineer tjenestepen-
sjonsordning og AFP er aktuarmessig beregnet pr. 31.12. Pensjonsfor-
pliktelser knyttet til ekstra pensjon er beregnet av selskapet. Netto
pensjonsforpliktelser er balansefart under avsetning for forpliktelser.
Pensjonskostnad inngadr i resultatregnskapet under lgnnskostnader
m.m..

Skatter
Skatter kostnadsfgres nar de paloper, det vil si at skattekostnaden er
knyttet til det regnskapsmessige resultat for skatt.

Skattekostnaden bestar av betalbar skatt (skatt pa arets skattepliktige
inntekt) og endring i netto utsatt skatt. Skattekostnaden fordeles pa
ordinzert resultat og resultat av ekstraordinaere poster i henhold til
skattegrunnlaget.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel er presentert netto i balansen. Be-
regning foretas pa bakgrunn av netto midlertidige forskjeller mellom
regnskapsmessige og skattemessige verdier, hensyntatt eventuelle
fremfarbare skattemessige underskudd. Skattereduserende midlerti-
dige forskjeller og fremfgrbare underskudd utlignes mot skattegkende
midlertidige forskjeller som reverserer i samme tidsrom. Det foretas
full avsetning etter gjeldsmetoden uten neddiskontering til naverdi.

Netto utsatt skattefordel oppfgres som eiendel nar det er sannsyn-
lig at skattemessige underskudd og skattereduserende midlertidige
forskjeller kan nyttegjgres gjennom fremtidig inntjening.

Anleggsbidrag
Anleggsbidrag som hel- eller delfinansierer ValdresEnergi sine anlegg
er fart til fradrag i kostpris pa tilhgrende aktiverte driftsmidler.

Finansiell og markedsmessig risiko
ValdresEnergi er ikke eksponert for valutakursendringer ved kjgp og
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salg av kraft eller salg av nettjenester. Alt kjgp og salg i 2012 har
skjedd med oppgjer i norske kroner.

Et av hovedvirksomhetsomradene til ValdresEnergi er handel med
kraft. Dette er et marked der pris og produksjonsevne varierer betyde-
lig, noe som kan medfgre stor usikkerhet knyttet til kjgp og salg.
ValdresEnergi driver derfor aktiv risikostyring tilpasset den aktuelle
markedssituasjonen. Det benyttes i stor grad terminkontrakter til
inntektssikring. P4 denne maten @nsker selskapet 4 sikre en optimal
kontraktsposisjon i forhold til gitte risikokriterier.

Selskapet har en aktiv holdning til rentemarkedet og tilpasser seg

utviklingen i rentemarkedet i tett samarbeid med finansieringsforbin-
delser.

Salgsinntekter

Morselskap Konsern

2012 2011 2012 2011
Salg av kraft 52238 78113 52178 78 113
Salg av overfaringstj. 62767 69956 62767 69956
Andre driftsinntekter 12 763 8 590 11 346 8 451
Sum 127 768 156 659 126 291 156 520

Selskapet har konsesjon pa nettvirksomhet i kommunene @ystre Sli-
dre, Vestre Slidre og Nord-Aurdal. Hoveddelen av selskapets inntekter
kommer fra kunder i dette omradet.

Lgnnskostnader, antall ansatte, godtgjarelser, 1an
til ansatte, med mer

Morselskap Konsern

(Tall i 1 000) 2012 2011 2012 2011
Lenninger 24 568 24 006 24 868 24 006
Arbeidsgiveravgift 1666 1664 1989 1664
Pensjonskostnader 5915 5418 5292 5418
Andre ytelser 1424 1154 1424 1154
Sum 33573 32 242 33573 32242
Gj.snittlig antall arsverk 48,3 50,9 48,3 50,9
Ytelser til ledende personer  Daglig leder Styret

Lenn 929 433
Pensjonskostnader 196

Andre ytelser 19

Firmabil 131
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Som kompensasjon for bortfall av stillingsvern, er adm. direktgr ved
oppsigelse gitt 12 maneders Ignn som inkluderer lgnn i oppsigelses-
tiden. Dersom adm. direktgr selv sier opp sin stilling pa grunn av at

selskapet er blitt overdratt, fusjonert eller det oppstar en tilsvarende
endring i selskapets eierforhold, har adm. direkter rett til kompensa-
sjon lik 6 maneders lgnn som inkluderer lonn i oppsigelsestiden.

Revisor
Morselskap Konsern
Lovbestemt revisjon 134 155
Andre attestasjonstjenester 15 15
Skatteradgivning 6 6
Andre tjenester 79 83
Sum godtgjerelse revisor 234 259

Pensjonskostnader, -midler og -forpliktelser
Selskapet har en kollektiv pensjonsordning som omfatter 50 aktive, 26
oppsatte og 36 pensjonister. Ordningen gir rett til definerte fremti-
dige ytelser. Disse er i hovedsak avhengig av antall opptjeningsar,
lennsniva ved oppnadd pensjonsalder og stgrrelsen pa ytelsen fra
folketrygden. Den kollektive ordningen er finansiert ved fondsoppbyg-
ning organisert i et forsikringsselskap. Selskapets ansatte har rett til
fartidspensjonering iht. AFP-ordningen.

Selskapet har en tilleggspensjonsordning som gjelder 28 ansatte og 2
pensjonister.

Morselskap Konsern

(Tall i 1000) 2012 2011 2012 2011
Brutto pensjonsforpliktelse 31.12. 83943 79332 83943 79 332
Pensjonsmidler 31.12. 60922 51834 60922 51834
Netto pensjonsforpliktelse 31.12. 23021 27498 23 021 27 498
Uamortiserte estimatavvik 31.12.  -18158 23187 18158 23187
Arbeidsgiveravgift 1474 1760 1474 1760
Bokfart pensjonsforpliktelse

31.12 6337 6 071 6337 6071
Arets pensjonsopptjening 3890 3683 3890 3683
Rentekostnad pa

pensjonsforpliktelsen 3120 3495 3120 3495
Avkastning pa pensjonsmidler 2178 2704 2178 2704
Amortisering av estimatavvik 1019 923 1019 923
Administrasjonskostnad 199 183 199 183
Arbeidsgiveravgift 323 298 323 298
Resultatfart planendring 0 0 0 0
Sum pensjonskostnad 6373 5878 6373 5878

Sum pensjonskostnad viser kostnaden for reduksjon for ansattes andel
som utgjorde TNOK 458 i 2012 og TNOK 460 i 2011.
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Aktuarberegningene bygger pa falgende forutsetninger:

12.31.2012 12.31.2011
Diskonteringsrente 4,20% 3,80%
Arlig lennsvekst 3,50% 3,50%
Arlig G-requlering 3,25% 3,25%
Arlig vekst i Igpende pensjoner 2,48% 2,48%
Avkastning av pensjonsmidler 4,00% 4,10%

Det er lagt til grunn en uttaksrate for AFP pa 33 %.

Bundne midler
I posten kasse/bank inngar bundne skattetrekksmidler med TNOK
1 443 i selskapet og konsernet.
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Eierandel-/ EK
Forretningskontor stemmeandel- regnskap  Resultatregnskap Anskaffelseskost Balansefart
(Tall i 1 000) 2012 2012
Kvitvella Electrisitetsverk AS N-Aurdal 59,18 % 10 437 29 6 167 6 167
Fossbraten Kraftverk AS N-Aurdal 51,00 % 2 008 7 1026 1026
Investering i datterselskaper 7193 7193
Storefoss
Kraftstasjon AS N-Aurdal 34,98 % 1444 11 509 509
Investering i tilknyttede
selskaper 509 509
Morselskap Konsern

Eierandel-/stemmeandel Anskaffelsekost  Balansefart Anskaffelseskost  Balansefgrt
Ren AS 1,17 % 8 8 8 8
Valdres Naeringshage AS 2,00 % 31 31 31 31
Eidsiva Bredband AS 2,57 % 9107 5707 9107 5707
Elsikkerhet Norge AS 8,00% 1608 1608 1608 1608
Egenkapitalinnskudd KLP 1620 1620 1620 1620
Investering i andre aksjer 12374 8974 12374 8974
Mellomvaerende med datterselskaper og tilknyttet selskap:

2012 2011
Datterselskaper:
Kundefordringer 629 174
Tilknyttede selskaper:
Andre langsiktige fordringer 37
Kundefordringer 0 64
Gjeld
Morselskap Konsern
(Tall'i 1 000) 2012 2011 2012 2011
Gjeld til kredittinstitusjoner - kassekreditt 0 2152 0 2152
Gjeld til kredittinstitusjoner - sertifikatlan 85000 25000 85000 25000
Gjeld til kredittinstitusjoner - nedbetalingslan 727 61007 727 61007
Ansvarlig lanekapital 60 000 60 000 60 000 60 000
sum 145 727 148 159 145 727 148 159
Avdragsprofil langsiktig finansiering
2013 2014 2015 2016 Senere ar
291 85303 135 0 60 000



Haldor Berger og Steinar Haugen

Lanet pa TNOK 85 000 er et sertifikatlan som fornyes med enten 3
eller 6 maneders mellomrom. I tilknytning til sertifikatlanet er gitt en
"back-stop” fasilitet som sikrer selskapet og konsernet refinansiering
av lanet i bank selv om sertifikatlanet ikke lar seg fornye pa ordinzert
vis i markedet. Denne “back-stop” fasiliteten har en lgpetid frem til
april 2014.

Den ansvarlige lanekapitalen er gitt selskapet og konsernet av ak-
sjonzerene Nord-Aurdal kommune, Vestre Slidre kommune og @ystre
Slidre kommune med TNOK 20 000 fra hver kommune. 1 2012 var
renten pa de ansvarlige 1an 6,18 %. Det er ikke stilt sikkerhet for
Ianene. Lanene er fornyet pr. 01.01.2011 og lgper avdragsfritt fram
til 01.01.2021. Dersom partene ikke har reforhandlet laneavtalene
innen denne dato lgper lanene videre uten avdrag og kan av hver av
partene sies opp med 6 maneder skriftlig varsel.

Kassekredittlimit i selskapet og konsernet er TNOK 16 000. Ubenyt-
tet trekk pa kassekreditt var TNOK 16 000 pr. 31.12.12 og 13 848 pr.
31.12.11.

Gjeld sikret med pant er TNOK 85 000. | tillegg er stilt bankgaranti
pa TNOK 60 som er sikret med pant. Bokfart verdi av eiendeler stillet
som sikkerhet er TNOK 9 385.

llote 9 // Aksjekapital og aksjonzerinformasjon
Aksjekapitalen palydende TNOK 22 800 er fordelt pa 456 000 aksjer,
hver palydende NOK 50.

Selskapets aksjonarer er:  A-aksjer Sum Eierandel
Nord Aurdal Kommune 152 000 7 600 33,33 %
@ystre Slidre Kommune 152 000 7 600 3333 %
Vestre Slidre Kommune 152 000 7 600 33,33 %

10 // mer-/mindreinntekt distribusjonsnett

Mer-/mindreinntekt (tall i 1000) 2012 2011
(Mer-)/mindreinntekt per 01.01 245 -842
Korrigeringer fra tidligere ar 37 -94
Arets beregnede mer(-)/mindreinntekt (+) -9 468 1221
Overfort renter av mindreinntekt 0 -40
Mer(-)/mindreinntekt(+) per 31.12 -9 186 245
Skyldig(-)/til gode(+) renter av mer-/
mindreinntekt per 31.12. -49 0
Totale nettinntekter 71797 68 178
Kostnader overliggende nett -8 111 -10 139
Eiendomsskatt 1493 -1 493
Netto nettinntekter 62 193 56 546
Tildelt inntektsramme 55106 61706
Justering av inntektsrammen med arets
Kile-kostnader -2 381 -3 939
Arets mer(-)/mindreinntekt(+) -9 468 1221
2012 2011
Driftsresultat nett 4050 8375
Avkastningsgrunnlag 218230 221185
Avkastning i % 1,9 3,8

Tallene kan avvike noe fra den endelige NVE - rapporteringen.
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Skatt
(alle tall i 1000) Morselskapet Konsern
Arets skattekostnad 2012 2011 2012 2011
Betalbar skatt pa arets resultat 1428 448 1433 448
Endring utsatt skatt -1434 1208 -1434 1208
Arets skattekostnad -6 1656 -1 1656
Betalbar skatt i arets skattekostnad
Ordinzert resultat for skattekostnad 60 5982 102 5991
Permanente forskjeller -81 -68 -91 -92
Endring fremfgrbart underskudd 0 0 -1 15
Endring midlertidige forskjeller 5120 -4 315 5120 -4 315
Skattepliktig inntekt 5099 1599 5120 1599
Betalbar skatt arets resultat 28,0 % 1428 448 1434 448
spesifikasjon av grunnlag for utsatt skatt 01.01. 31.12. Endring 01.01. 31.12. Endring
Driftsmidler 26 307 29 507 -3 200 26 307 29 507 -3 200
Kunder -1093 -505 -588 -1 093 -505 -588
Pensjonsforpliktelse -6 071 -6 337 266 -6 071 -6 337 266
Gevinst- og tapskonto 14 0 14 14 0 14
Regnskapsmessig avsetning forpliktelser 779 -92 -687 779 -92 -687
Regnskapsmessig avsetning tap pa kontrakter -2 140 -1 623 -517 2140 -1623 -517
Merinntekt nettvirksomhet 245 -9 235 9 480 245 -9 235 9 480
Avbrutt rentesikring 653 302 351 653 302 351
Endring fremfgrbart underskudd 0 0 0 -15 -4 -1
Grunnlag for beregning av utsatt skattefordel 17 136 12 017 5119 17 121 12 013 5108
Utsatt skatt/skattefordel 4798 3 365 1434 4794 3364 1430
Bokfgart utsatt skatt/skattefordel 4798 3 365 1434 4798 3365 1434
Avstemming av skattekostnaden 2012 2011 2012 2011
Arsresultat * gj. nominell skattesats 17 1675 29 1677
Regnskapsfart skattekostnad -6 1656 -1 1656
Differanse 23 19 30 22
Forklaring
Permanente forskjeller 23 -19 27 26
Endring fremfgrbart underskudd 0 0 -3 4
Sum -23 -19 -30 22
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17 // egenkapital
Morselskap Aksje kapital overkursfond Annenegenkap Sum
(tall'i 1000)
Egenkapital 01.01. 22 800 7 864 87 499 118 163
Ekstraordinaert utbytte -3 150 -3 150
Arsresultat 66 66
Egenkapital 31.12. 22 800 7 864 84 415 115 079
Konsern Aksje kapital overkursfond Annenegenkap. Sum majoritet  Minoritet Sum
(tall i 1000)
Egenkapital 01.01. 22 800 7 864 87 491 118 155 1229 119 384
Kapitaltilfarsel fra minoritetsinteresser - 4000 4000
Emisjonskostnader -5 -5 -5
Ekstraordinzert utbytte -3 150 -3 150 -3 150
Arsresultat 87 87 15 102
Egenkapital 31.12. 22 800 7 864 84 423 115 087 5244 120331

13 // Leasing

Selskapet og konsernet har for tiden 6 leasingavtaler pa transport-
midler. Lgpetid pa leasingkontraktene er 60 maneder. Det er i arets
regnskap kostnadsfert leasingleie med TNOK 669. Det er ikke bokfert
forskuddsbetalt leasing i balansen.

14 // Avsetning for fremtidige forpliktelser

Selskapet mottok i 2008 TNOK 3 000 fra leverandgren av vart AMS -
system til dekning av kostnader ved utrangering av terminaler med
feil. Belgpet er avsatt i balansen. Avsetningen justeres arlig slik at
den samsvarer med beste estimat for gjenvaerende utrangeringskost-
nad. | arets regnskap er tilbakefart TNOK 688 og kostnad ved utrange-
ring utgjer TNOK 95. Rest bokfert i balansen er TNOK 92.

Morten Lihagen
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Varige driftsmidler

Terminaler/biler/ Anlegg u.
Morselskap Fordelingsnett Bygg inventar/utstyr Tomt  utforelse Sum
(tall i 1 000)
Anskaffelseskost 01.01. 387597 17953 78166 1781 1159 486 656
Tilgangiar + 8 500 32 3321 -76 1164 12 941
Avgangidr - - 696 - - 696
Akkumulert ord. avskrivning 31.12. 202274 10305 47 179 - - 259 758
Bokfart verdi pr. 31.12. 193 823 7 680 33612 1705 2323 239143
Arets ord. avskrivning 8722 401 6 639 - 15762
Avskrivningstid 35ar 5-50ar 3-20ar
Terminaler/biler/ Anlegg u.

Konsern Fordelingsnett Bygg inventar/utstyr Tomt  utforelse
(tall'i 1 000)
Anskaffelseskost 01.01. 387597 17953 78166 1781 1333 486 830
Tilgangiar + 8 500 32 3321 1082 13124 26 059
Avgangiar - - 696 - - 696
Akkumulert ord. avskrivning 31.12. 202 274 10305 47 179 - - 259 758
Bokfort verdi pr. 31.12. 193 823 7 680 33612 2863 14 457 252 435
Arets ord. avskrivning 8722 401 6 639 - 15762
Avskrivningstid 35ar 5-50ar 3-20ar
Posten anlegg under utfgrelse i selskapsregnskapet inngar i linjen opplysninger om OTC arrear renteswapper
fordelingsnett i balansen.

Kontrakt Palydende (TNOK) Startdato Forfallsdato  Margin
Posten anlegg under utfgrelse i konsernet bestar i tillegg av utlagte
kostnader i forbindelse m'ed detaljplanlegging og utbygging av to nye 851882 30000 8/12/2009 11/9/2015 1,00 p.a.
smakraftverk i henholdsvis datterselskapene Fossbraten Kraftverk AS

851883 30000 8/12/2009 11/9/2015 0,84 p.a.

og Kvitvella Electrisitetsverk AS.

Renteswapper
Selskapet og konsernet hadde pr. 31.12.2008 to renteswapper (hvor
selskapet betalte fast rente og fikk flytende rente). Disse renteswap-
pene ble i 2009 terminert, med et tap pa termineringstidspunktet pa
TNOK 3 251. Dette tapet er regnskapsmessig behandlet som “avbrutt
sikring”, ved at tapet periodiseres regnskapsmessig over gjenvarende
opprinnelig lopetid pa swappene. Gjenvaerende bokfgrt verdi pr.
31.12.2012 utgjer TNOK 302. Pr. 31.12.2011 var gjenveerende bokfort
verdi TNOK 653. Posten inngar i andre langsiktige fordringer.
Ved terminering av swappene nevnt over ble den negative verdien
gjort opp overfor banken ved at selskapet inngikk to “OTC arrear
swapper” med en tilsvarende negativ verdi pa transaksjonstidspunk-
tet. I disse swappene far selskapet flytende rente, og betaler flytende
rente tillagt en margin. Disse swappene er i regnskapet pr. 31.12.12
vurdert til laveste verdis prinsipp og det er foretatt en regnskapsmes-
sig avsetning pa TNOK 1 623. Pr. 31.12.11 utgjer avsetningen TNOK 2
140. Posten inngar i andre avsetninger for forpliktelser.

Transaksjoner med narstdende parter
Ansvarlig lanekapital er gitt av aksjonaerene Nord-Aurdal kommune,
Vestre Slidre kommune og @ystre Slidre kommune med TNOK 20 000
fra hver kommune. 1 2012 var renten pa de ansvarlige lan 6,18 %.
Det er ikke stilt sikkerhet for lanene. Lanene er fornyet pr. 01.01.2011
og loper avdragsfritt fram til 01.01.2021. Dersom partene ikke har
reforhandlet Idneavtalene innen denne dato lgper lanene videre uten
avdrag og kan av hver av partene sies opp med 6 maneder skriftlig
varsel. Selskapet har utbetalt TNOK 3 708 i renter fordelt med 1/3-del
til hver av aksjonaerene. Det vises 0gsa til note 8.

ValdresEnergi har datterselskapene Kvitvella Electrisitetsverk AS og
Fossbraten Kraftverk AS. | Fossbraten Kraftverk AS foregar detaljplan-
legging av et nytt smakraftverk. Forventet oppstart av bygging varen
2013. | Kvitvella Electrisitetsverk AS er igangsatt bygging av et nytt
smakraftverk som forventes ferdigstilt hgsten 2013. Bokfarte mellom-
vaerende med selskapene fremgar av note 7. Transaksjonene bestar i
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utlagte kostnader av morselskapet og konsulenttjenester med totalt
TNOK 1 477 for 2012 og TNOK 139 for 2011.

Likeledes har ValdresEnergi det tilknyttede selskapet Storefoss Kraft-
stasjon AS som ble stiftet i 2005. Det har ikke veert aktivitet i selska-
pet siden stiftelsen. Bokfgrt mellomvaerende med selskapet fremgar
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av note 7. Transaksjoner bestar i utlagte kostnader av morselskapet
med TNOK 0 for 2012 og TNOK 54 for 2011.

Selskapet forvalter konsesjons- og andelskraft for Nord Aurdal- og
Vestre Slidre kommune. Selskapet selger ogsa kraft- og nettjenester til
eierkommunene pa ordinaere markedsmessige betingelser.

Nina Stensater
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-‘ Revisjonsberetning

Til generalforsamlingen i Valdres Energiverk AS

Revisors beretning
Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert irsregnskapet for Valdres Energiverk AS som bestir av selskapsregnskap, som viser et
overskudd pa kr 66.156, og konsernregnskap, som viser et overskudd pa kr 86.864.
Selskapsregnskapet og konsernregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2012, resultatregnskap
og kontantstromoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av
vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Styret og daglig leders ansvar for drsregnskapet

Styret og daglig leder er ansvarlig for 4 utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge, og for slik intern kontroll som
styret og daglig leder finner ngdvendig for & muliggjore utarbeidelsen av et drsregnskap som ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som folge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Var oppgave er 4 gi uttrykk for en mening om dette arsregnskapet pa bakgrunn av var revisjon. Vi har
gjennomfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder
International Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske krav og
planlegger og gjennomfarer revisjonen for & oppnd betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebzrer utforelse av handlinger for 4 innhente revisjonsbevis for belgpene og
opplysningene i irsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjenn, herunder
vurderingen av risikoene for at drsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes
misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er
relevant for selskapets utarbeidelse av et &rsregnskap som gir et rettvisende bilde. Formalet er &
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk
for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsa en vurdering
av om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene utarbeidet
av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av arsregnskapet.

Etter vir oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vér
konklusjon.

Konklusjon

Etter vir mening er arsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av
selskapet og konsernet Valdres Energiverk AS' finansielle stilling per 31. desember 2012 og av deres
resultater og kontantstremmer for regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

PricewaterhouseCoopers AS, Postboks 1100, NO-2305 Hamar
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsforerselskap
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Revisors beretning - 2012 - Valdres Energiverk AS, side 2

Uttalelse om evrige forhold
Konklusjon om drsberetningen

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av
overskuddet er konsistente med arsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag ISAE 3000
”Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon” mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til & sarge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokfaringsskikk i Norge.

ar, 2. mai 2013

¢risert revisor

(2)
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