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Frederikssund Kommune  
 

Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. – oplæg til fastsættelse af garantipro-
vision 
 
Vi har efter aftale udarbejdet nærværende med henblik på at assistere Frederikssund Kom-
mune i forbindelse med fastlæggelse af garantiprovision ved Kommunens garantistillelse for 
Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. 
 
Vi har nedenfor indsat en kort sammenfatning af notatet. 

Sammenfatning 
 
For selskaber omfattet af vandsektorloven følger kravet om betalingen af en markedsmæssig 
garantiprovision af reglerne i vandsektorlovens § 16. Dalby Huse Strands Vandværk er ikke om-
fattet af vandsektorloven og reguleres således alene efter vandforsyningsloven, hvorfor garan-
tistillelsen sker med afsæt i kommunalfuldmagten. Kravet om, at der skal betales en garanti-
provision for kommunens garantistillelse, med afsæt i kommunalfuldmagten, følger eksempel-
vis af Ankestyrelsens udtalelse overfor Ærø Kommune af 2. oktober 2017. Det følger videre af 
Indenrigsministeriets praksis, jf. eksempelvis Økonomi- og Indenrigsministeriets brev af 22. no-
vember 2012 til Solrød Kommune, at en garantistillelse, efter kommunalfuldmagten, kan ske 
mod et vederlag på markedsmæssige vilkår.  
 
Det kan med henblik på at sikre, at fastsættelsen af en garantiprovision sker på et objektivt og 
ensartet grundlag (uanset om garantien stilles til fordel for et selskab omfattet af vandsektor-
loven eller en vandforsyning, som alene reguleres efter vandforsyningsloven) være formåls-
tjenstligt, at fastsættelsen af en garantiprovision for en vandforsyning, der ikke reguleres efter 
vandsektorloven, fastlægges efter samme principper. Det vil sige, at der søges inspiration i 
Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02).    
 
Idet Dalby Huse Strands Vandværk opfylder kriterierne for, at der fastlægges en garantiprovi-
sion med afsæt i EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02), afsnit 3.3 ”Vurdering af indi-
viduelle garantier til SMV” er der indhentet en kreditvurdering af selskabet til brug for indpla-
ceringen i det såkaldte Safe-Harbour skema, hvori Kommissionen har fastsat en række mini-
mumsgarantisatser. Muligheden for at tage afsæt i Safe-Harbour satser for SMV’er gør det ad-
ministrativt enklere at fastsætte garantiprovisionen. 
 
Vi har - som en konsekvens af, at de kreditvurderingsbureauer, som vi normalt samarbejder 
med, ikke længere tilbyder kreditvurderinger af forsyninger, som en standardydelse – udarbej-
det en kreditvurdering baseret på den rating metodologi som anvendes af kreditvurderingsbu-
reauet Moody’s. Vi skal understrege, at BDO ikke er et kreditvurderingsbureau, men det er 
vores erfaring, at resultatet af vores vurderingsmodeller, i det store hele, er konforme med 
resultaterne fra vores eksterne leverandører.  
 
Vi skal helt generelt henlede opmærksomheden på, at det ligger udenfor rammerne af vores 
vurdering at forholde til forudsætningerne samt budgetter m.v. for påtænkte projekter m.v. 
Vi har således ikke mulighed for at vurdere om eksempelvis forventede anlægssummer m.v. er 
realistiske. Disse vurderinger antages Kommunen selv at foretage i forbindelse med godken-
delse af projektforslag. 
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Det bemærkes, at ovenstående alene er en anbefaling. Beslutningen om den endelige fast-
sættelse beror hos Kommunen. Det bemærkes videre, at vi ikke har foretaget en kommerciel 
afvejning, som alene den konkrete garantistiller, dvs. Kommunen, kan foretage i forbindelse 
hermed. Det skal dog understreges at Frederikssund Kommune, ved anvendelse af Safe-Har-
bour satsen, vil opfylde kriterierne i lovgivningen. 
 

Opmærksomhedspunkt 
 
Det bemærkes at selskabets vedtægt, Jf. § 11, forudsætter revision af årsregnskabet. Som vi 
forstår årsregnskabet for 2024 er dette fravalgt. Selskabets revisor foretager alene et review. 
Dette har umiddelbart ikke påvirket vores kreditvurdering. 
 
Selskabet har opbygget en uforholdsmæssig stor overdækning (gæld til forbrugerne). Vi anta-
ger, at der kan være tale om en ikke balanceført henlæggelse til anlægsinvesteringen, jf. 
vandforsyningslovens § 52a, stk. 1, nr. 8), og at der i forbindelse med Kommunens legalitets-
kontrol ved takstgodkendelsen er forholdt hertil. Vi har således ikke forholdt særskilt til over-
dækningen i nærværende sammenhæng.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. har ved kreditvurderingen opnået en Score på 3,20, 
svarende til en rating på Aa2 (opgjort efter Moody’s metodologi for kreditvurdering af regu-
lerede forsyningsselskaber), hvilket umiddelbart placerer selskabet i kategorien ”meget 
stærk betalingsevne”. Denne indplacering medfører at garantiprovisionssatsen, jf. EU Kom-
missionens meddelelse (2008/C 155/02), afsnit 3.3, umiddelbart kan fastsættes til en årlig 
minimumssats på 0,40%.  
 
Når der tages højde for den påtænkte lånoptagelse samt tilhørende anlægsinvestering på 
2,5 mio. kr., vil kreditvurderingen forsat resultere i en Score på 3,20 svarende til en rating 
på Aa2. Dette vil dermed fortsat indplacere Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. til en 
årlig minimumssats på 0,40%, jf. ovenstående. 
 
Baseret på en statistisk modellering svarer kreditvurderingen til en étårig misligholdelsesri-
siko på ikke over 0,11%. Derudover henvises der til afsnit 3.2.4 i relation til spørgsmålet om 
eventuel stiftelsesprovision. På det forlagte grundlag har vi ikke haft mulighed for at fore-
tage en vurdering heraf, herunder hvorvidt en sådan allerede er opkrævet eller indregnet i 
opkrævede garantiprovisioner.  
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1 Baggrund for fastsættelse af garantiprovisionen 
 
Vi har efter aftale udarbejdet nærværende notat henblik på Frederikssund Kommunes vurdering 
af garantiprovisionen ved Kommunens garantistillelse for Dalby Huse Strands Vandværk 
A.m.b.a.’s (CVR nr. 26 78 07 13) lån hos KommuneKredit. 
  
Det skal indledningsvist bemærkes, at nærværende notat alene forholder til spørgsmålet om 
fastlæggelsen af størrelsen af en garantiprovision. Der er således, eksempelvis, ikke forholdt 
til i hvilket omfang Kommunen i henhold til den kommunale lånebekendtgørelse eller anden 
lovgivning m.v. har mulighed for at stille garanti for det konkrete lån.  
 
Vi skal helt generelt henlede opmærksomheden på, at det ligger udenfor rammerne af vores 
vurdering at forholde til forudsætningerne samt budgetter m.v. for påtænkte projekter m.v. 
Vi har således ikke mulighed for at vurdere om eksempelvis forventede anlægssummer m.v. er 
realistiske. Disse vurderinger antages Kommunen selv at foretage i forbindelse med godken-
delse af projektforslag. 
 
Der skal videre bemærkes, at der ikke ved nærværende notat er foretaget en afdækning af en 
konkret markedspris ved indhentelse af en garantiprovision ved tredjemand. Notatet tager så-
ledes alene sigte på at fastlægge, hvorvidt Frederikssund Kommune har mulighed for at fast-
lægge en garantiprovision med afsæt i EU Kommissionens Safe-Harbour satser, jf. EU Kommis-
sionens meddelelse (2008/C 155/02), afsnit 3.3 ”Vurdering af individuelle garantier til SMV”. 
Samt give Frederikssund Kommune mulighed for, ved indhentelse af en kreditvurdering, på et 
objektivt grundlag, at fastlægge en årlig minimumsgarantiprovision ved indplacering i Kommis-
sionens Safe-Harbour satser.  
 
Notatet er bygget op således, at der indledningsvist beskrives en række lokale forhold samt 
foretages en vurdering af forhold, som kan påvirke den konkrete fastsættelse af garantiprovi-
sionen samt størrelsen af garantiprovisionen ved anvendelse af de såkaldte Safe Harbour satser. 
Dernæst følger et afsnit, som beskriver de overordnede regler og rammer m.v. som regulerer 
selve fastsættelsen. 
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2 Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. 
 
Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. er i dets nuværende form ifølge CVR.dk stiftet i 1970. 
Selskabets vedtægtsbestemte formål er i overensstemmelse med den til enhver tid gældende 
vandforsyningslov og det for vandværkets fastsatte regulativ at forsyne ejendomme inden for 
vandværkets forsyningsområde med godt og tilstrækkeligt vand samt at varetage medlemmer-
nes fælles interesser i vandforsyningsspørgsmål samt deraf afledte forhold.  
 
Det fremgår videre af selskabets vedtægt, at for enhver af selskabets forpligtelser hæfter med-
lemmerne alene med den i selskabet indskudte kapital. Udtræden af selskabet kan ske ved 
grundens ophør som selvstændigt matrikelnummer, eller hvis ejendommen overføres til et an-
det forsyningsområde. Der kan ved udtræden ikke udbetales eller udloddes andel i selskabets 
formue, ligesom eventuelle omkostninger afholdes af medlemmet.   
 
Selskabet oplyser, at der er tilsluttet 632 forbrugere, samt at der årligt bliver leveret ca. 20.000 
m3 vand. 100% af husstandene i forsyningsområdet er tilsluttet nettet. 100% af den leverede 
mængde vand er fra egne boringer. Det er oplyst, at selskabet ikke forventer nye medlem-
mer/andelshavere inden for de kommende 5 år. Det oplyses, at 100% af selskabets kunder be-
tegnes som små kunder, der har et forbrug på 250 m3 eller mindre vand. Selskabet oplyser 
videre, at 0% af den årlige leverance af vand går til selskabets 25 største kunder, svarende til 
0% af omsætningen. De 10 største kunder aftager 0% af vandleverancen, svarende til 0% af 
omsætningen.  
 
Det oplyses, at selskabet har anmodet om kommunegaranti for et lån i KommuneKredit på 2,5 
mio. kr., som skal anvendes til udskiftning af dele af selskabets hovedledninger.  
 
Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. havde i henhold til årsrapporten for 2024 en langfristet 
gæld, der udgjorde 8.426 t.kr. Den langfristede gæld bestod af overdækning (6.375 t.kr.) samt 
gæld til KommuneKredit (2.051 t.kr.). Den kortfristet gæld udgjorde 102 t.kr. og bestod pri-
mært af anden gæld (77 t.kr.) samt leverandører af varer og tjenesteydelser (20 t.kr.). Selska-
bets omsætning for 2024 udgjorde 711 t.kr.  
 
Baseret på det oplyste antal forbrugere samt selskabets gæld, kan det lægges til grund, at 
selskabet har en gæld pr. forbruger på ((8.426 + 102) / 632) ca. 13,5 t.kr., hvilket må anses for 
at være lav. Medtages anmodningen om kommunegaranti for lån på 2,5 mio. kr. vil gælden pr. 
forbruger stige til 17,4 t.kr., hvilket fortsat må anses for at være i den lave ende.  
 

2.1 Opfyldelse af betingelserne for garantistillelse  
 
Det skal, jf. også afsnit 3, bemærkes at garantistillelse overfor en vandforsyningsvirksomhed, 
jf. vandsektorlovens § 16, er reguleret efter netop vandsektorloven og anses ikke for omfattet 
af statsstøttereglerne. Anvendelsen af Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02) sker således 
som inspirationskilde. 
 
Nedenfor gennemgås, hvorvidt en garantistillelse for Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. vil 
kunne anses at opfylde betingelserne for anvendelse af Safe-Harbour satserne i Kommissionens 
meddelelse, jf. ovenfor under afsnit 3.2.1 og 3.2.3. 
 
Som anført under afsnit 3.2.1 har EU Kommissionen opsat 4 betingelser for vurderingen af, 
hvorvidt en given garantistillelse kan anses at udgøre statsstøtte:  
 
a) Der må ikke være tale om en kriseramt virksomhed  
b) Garantiens størrelse kan måles korrekt på det tidspunkt hvor garantien stilles  
c) Garantien dækker højest 80% ad de enkelte udestående lån  
d) Der betales markedspris for garantien  
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2.1.1 SMV definitionen 
 
Det kan indledende, med afsæt i årsrapporten for 2024, konstateres, at Dalby Huse Strands 
Vandværk A.m.b.a. opfylder betingelserne for at være SMV: 
 

• Af Virk.dk, at der for nærværende er 0,22 ansatte (årsværk marts 2025).  

• Årsomsætningen udgør ca. 711 t.kr. svarende til ca. 95 t.euro. 711462 

• Selskabets balancesum udgør ca. 8.528 t.kr. svarende til ca. 1.143 t.euro. 8528229 
 

Forudsætning grænseværdi 

Antal ansatte, og 250 ansatte 

Årsomsætning, eller ≤ 50 mio. euro 

balancesum ≤ 43 mio. euro 

 
Det skal herunder bemærkes, at det alene er et krav, at enten omsætningen eller balancesum-
men ligger under kravene i definitionen, og at antal ansatte altid er overholdt. Dalby Huse 
Strands Vandværk A.m.b.a. opfylder betingelserne for at være SMV på alle tre parametre.  
 

2.1.2 Ad a) Der må ikke være tale om en kriseramt virksomhed 
 
Definitionen af en kriseramt virksomhed følger af ”Rammebestemmelser for statsstøtte til red-
ning og omstrukturering af kriseramte ikke-finansielle virksomheder (2014/C 249/01)”.  
 
Der er efter vores opfattelse, med afsæt i årsregnskabet eller definitionen af kriseramt virk-
somhed, jf. ovenstående, ikke grundlag for at definere Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. 
som en kriseramt virksomhed. 
 

Økonomiske rammer 
Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. er ikke omfattet af vandsektorlovens økonomiske ram-
mer. Selskabet er alene underlagt prisbestemmelserne i vandforsyningsloven, herunder hvile-i-
sig-selv princippet. Selskabet kan således indregne anlægsinvesteringer og forrentning af frem-
medkapital i taksterne. 
 

2.1.3 Ad b og c) Garantiens størrelse kan måles korrekt på det tidspunkt, hvor ga-
rantien ydes og garantien dækker højst 80 % af de enkelte udestående lån 

 
Det antages, at der stilles garanti for 100% af lånet, henset til at dette er en forudsætning for 
optagelse af lån i KommuneKredit.  
 
Anvendelsen af Kommissionens vejledning fordrer som udgangspunkt, at der alene stilles ga-
ranti for 80% af det enkelte lån. Grænsen på de 80% gælder imidlertid ikke i de tilfælde, hvor 
en offentlig garanti, ”ydes for at finansiere en virksomhed, der har fået overdraget at udføre 
tjenesteydelser af almindelig økonomisk interesse, når disse udgør dens eneste aktiviteter, og 
når garantien stilles af den offentlige myndighed, som har overdraget virksomheden at udføre 
disse tjenesteydelser. Maksimumsgrænsen på 80 % gælder, hvis den pågældende virksomhed 
udfører andre tjenesteydelser af almindelig økonomisk interesse eller andre økonomiske akti-
viteter.” 
 
Vi skal uden at foretage en konklusion herpå henvise til, at der i juridiske kredse synes at være 
den opfattelse, at forsyningsaktiviteter anses at være public serviceopgaver, hvorfor der uden, 
at der derved opstår en konflikt i forhold til Kommissionens meddelelse, kan stilles garanti for 
det fulde beløb. Det skal herunder videre bemærkes, at der ikke synes at være forholdt til 
garantistillelse på over 80% i Ankestyrelsens praksis. 
 
Endeligt bemærkes, jf. også afsnit 3, at det følger af kommissionens meddelelse (2016/C 
262/01) om begrebet statsstøtte i artikel 107, stk. 1, i traktaten om Den Europæiske Unions 
funktionsmåde, at der gælder en formodning for at der ikke er tale om konkurrenceforvridning 
når der ydes støtte til infrastrukturinvesteringer i vand- og spildevandsforsyninger. 
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2.1.4 Ad d) markedspris 
 
Frederikssund Kommune har ønsket at gøre brug af den mulighed, som beskrives i EU Kommis-
sionens meddelelse (Vurdering af individuelle garantier til SMV), afsnit 3.3. Det vil sige, at 
Kommunen ønsker at fastlægge garantiprovisionen med afsæt i Kommissionens Safe-Harbour 
satser.  
 
Safe Harbour modellen er udtryk for en enklere vurdering af, om en garantistillelse indebærer 
støtte til garantimodtager, sammenholdt med fastlæggelsen af en markedskonform individuel 
garantiprovision, jf. afsnit 3.2 i EU Kommissionens meddelelse, som tager afsæt i anvendelsen 
af praksis omkring det markedsøkonomiske investorprincip. 
 

2.2 Kreditvurdering 
 
Der er på baggrund af afsnit 3.3 i Kommissionens meddelelse indhentet en kreditvurdering af 
Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. 
 
Som anført i meddelelsens note 12, er det ikke et kriterie, at kreditvurderingen indhentes hos 
ét af de navngivne kreditvurderingsbureauer. Kreditvurderingen kan således indhentes hos an-
dre, forudsat kreditvurderingen indeholder den étårige sandsynlighed for misligholdelse. 
 
Vi har - som en konsekvens af, at de kreditvurderingsbureauer, som vi normalt samarbejder 
med, ikke længere tilbyder kreditvurderinger af forsyninger, som en standardydelse - udarbej-
det en kreditvurdering baseret på den rating metodologi som anvendes af kreditvurderingsbu-
reauet Moody’s1. Vi skal understrege, at BDO ikke er et kreditvurderingsbureau, men det er 
vores erfaring, at resultatet af vores vurderingsmodeller, i det store hele, er konforme med 
resultaterne fra vores eksterne leverandører.  
 
I vurderingen indgår en række faktorer: 

• Den sektorspecifikke lovgivning på området 

• Den nuværende markedssituation og kundegrundlaget for Dalby Huse Strands Vandværk 
A.m.b.a.  

• Forretningsprofilen for Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. 

• Relevante økonomiske og finansielle forhold gældende for Dalby Huse Strands Vand-
værk A.m.b.a. 
 

I tilknytning til betalingsevne m.v. indgår blandt andet følgende materialer: 

• Årsrapporter for årene 2024, 2023 og 2022 

• Indsamlet information vedrørende Dalby Huse Strands Vandværk tilslutninger, kunde-
grundlag, lån, og budgetter   

• Anden indsamlet information 
 
Baseret på disse oplysninger er det vores vurdering, at Dalby Huse Strands Vandværk 
A.m.b.a., baseret på dets seneste årsregnskaber, ville kunne opnå en kredit score på 3,20, 
som svarer til kreditvurderingen Aa2. Baseret på en statistisk modellering svarer kreditvurde-
ringen til en étårig misligholdelsesrisiko på ikke over 0,11%. Det skal dog understreges, at der 
alene er tale om vores vurdering, idet BDO ikke er et kreditvurderingsbureau.  
 
Når der, med afsæt i det seneste årsregnskab, foretages en simulering af den påtænkte lån-
optagelse med tilhørende anlægsinvestering på 2,5 mio. kr. vil kreditvurderingen forsat resul-
tere i en Score på 3,20 svarende til en rating på Aa2. I relation til den étårige misligholdelses-
risiko, vil denne ved simuleringen fortsat være 0,11%.  
 
Det skal herunder bemærkes, at det generelt ikke er muligt at få indsigt i kreditvurderingsbu-
reauernes beregningsmodeller m.v. Vi kan således ikke udelukke, at et kreditvurderingsbureau 
ville nå frem til et andet resultat. Vores statistiske modellering giver dog, efter vores opfat-
telse, et resultat som normalt ligger indenfor det samme spænd, som vi erfaringsmæssigt ser 
fra kreditvurderingsbureauer.  

 
1 Moody’s metodologier, i relation til regulerede forsyningsselskaber, er blandt andet beskrevet i rapporter udgivet af 

Moody’s den 13. april 2022 og 18. august 2023. 
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Der er ved vurderingen især lagt vægt på følgende forhold: 
 

• At den nuværende regulering indenfor vandsektoren er baseret på ”hvile-i-sig-selvprin-
cippet” samt at de regulatoriske forhold vurderes til at være stabile.  

• At der primært leveres vand til ”små kunder” (100%) 

• At Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. har en lav grad af gældsfinansiering. 

• At gælden pr. forbruger anses for at være meget lav sammenlignet med andre forbru-
gerejede vandforsyninger. 

 

2.3 Samlet vurdering baseret på Failure Score 
 
Baseret på den vurderede kreditvurdering, sammenholdt med Safe-Harbour satserne i Kommis-
sionens vejledning, vil den årlige minimumspræmie kunne fastsættes til 0,40%, som udtrykker, 
at Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. har en meget stærk betalingsevne. Det bemærkes, 
at dette vil være tilfældet såvel med som uden hensyntagen til påtænkte investering.  
 
Ved simulering af den påtænkte anlægsinvestering med tilhørende lånoptagelse vil kreditvur-
deringen resultere i en Score på 3,20 svarende til en rating på Aa2, jf. ovenstående. Dette vil 
forsat indplacere Dalby Huse Strands Vandværk A.m.b.a. til en årlig minimumssats på 0,40%. 
 
Ved anvendelse af en årlig minimumsgarantiprovision med satsen 0,40%, vil der baseret på den 
opnåede kreditvurdering, i henhold til Kommissionens meddelelse afsnit 3.3, ikke foreligge 
statsstøtte.  
 

Rating 
mini-Årlig

mums- præmie 

Højeste kvalitet (AAA) 0,4 pct. 

Meget stærk betalingsevne (AA+/AA/AA-) 0,4 pct. 

Stærk betalingsevne (A+/A/A-) 0,55 pct. 

Tilfredsstillende betalingsevne (BBB+/BBB/BBB-) 0,8 pct. 

Betalingsevnen er sårbar over for negative forhold (BB+/BB/BB-) 2,0 pct. 

Sandsynlig, at betalingsevnen forringes af negative forhold (B+/B/B-) 3,8/6,3 pct.  

 
Det skal understreges, at er tale om en årlig minimumssats, som finder anvendelse ved fast-
sættelse af en årlig løbende provision. Der skal følgelig også ske en årlig revurdering heraf – 
sammenholdt med betingelserne for anvendelsen af Safe-Harbour satserne - i forbindelse med 
den årlige fastlæggelse af den løbende provision.  
 
Vi skal videre henvise til, at betingelserne for anvendelsen af Safe-Habour satserne fordrer, at 
garantiens størrelse kan måles korrekt på det tidspunkt, hvor garantien ydes og garantien højst 
dækker 80 % heraf, medmindre det, som tidligere nævnt, kan lægges til grund, at der er tale 
om en public serviceopgave. 
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3 Regler og rammer 
 
Det er en forudsætning for forsyningsvirksomheders optagelse af lån i KommuneKredit, at der 
stilles en kommunal garanti for lånet.  
 
I forbindelse med en kommunal garantistillelse følger det af forskellige regelsæt, EU’s stats-
støtteregler, dansk lovgivning, herunder navnlig sektorlovgivningen, og kommunalfuldmagten, 
at kommunen skal opkræve en garantiprovision for at stille garantien. 
 
I relation til EU’s statsstøtteregler, sætte disse normalt ind, hvor der er tale om et konkurren-
ceudsat marked. Beskyttelseshensynet er her, at der ikke med offentlige midler må ydes støtte 
eller hjælp, som kan fordreje eller truer med at fordreje konkurrencevilkårene ved at begun-
stige visse virksomheder. Såfremt en kommune stiller en garanti for en virksomhed, som derved 
opnår en lavere rente på et lån, uden at opkræve en garantiprovision, så vil kommunen derved 
indirekte yde støtte til virksomheden.  
 
Der har gennem tiden været en del diskussion om hvorvidt forskellige forsyningssektorer kan 
anses at være på et konkurrenceudsat marked, det vil sige, hvorvidt statsstøttereglerne over-
hovedet regulerer garantistillelsen. En del af disse spørgsmål er håndteret i den danske sektor-
lovgivning, hvoraf det fremgår direkte af lovgivningen, at en kommune skal opkræve en mar-
kedsmæssig garantiprovision i forbindelse med garantistillelse. 
 
Et andet hensyn, som blev belyst i Ankestyrelsens udtalelse vedrørende Ærø Kommune fra 2. 
oktober 2017, er det kommunalretlige hvile-i-sig-selv princip. 
 

”Det er Ankestyrelsens vurdering, at Ærø Kommune - ved at stille garantier for 
forsyningsselskaber uden at kræve garantiprovision - har ydet støtte til forsynings-
selskaberne i strid med det kommunalretlige hvile i sig selv-princip.” 

 
Som det fremgår af ovenstående, vil en kommunal garantistillelse, hvor der ikke samtidigt op-
kræves en garantiprovision, kunne betyde at en kommune overtræder hvile-i-sig-selv princip-
pet. Der kan argumenteres for, at overtrædelsen først aktualiseres i det omfang en stillet ga-
ranti aktualiseres. Omvendt må det antages, at en udløst garanti i første omgang vil skulle 
dækkes af skattefinansierede midler. Kommunens mulighed for efterfølgende at søge dækning 
herfor, indenfor det pågældende takstområde, må anses for mindre sandsynlige, hvorfor hen-
synet til muligheden for overholdelse af hvile-i-sig-selv princippet indtræder allerede på tids-
punktet for garantistillelsen.  
 

3.1 Fastsættelse af garantiprovision ved garantistillelse for en almen vand-
forsyning 

 
For så vidt angår vandselskaber omfattet af vandsektorloven, følger det af bestemmelserne i 
vandsektorlovens § 16, at kommuner, under visse betingelser, kan meddele garanti for vand-
selskabers optagelse af lån til finansiering af investeringsudgifter. Det følger videre af bestem-
melsen i § 16, stk. 3, at kommuner ved garantistillelse, skal opkræve et vederlag fastsat på 
markedsvilkår. 
 

”Kommunen opkræver et vederlag for meddelelse af lånegaranti, jf. stk. 1 

og 2. Vederlaget skal fastsættes på markedsvilkår” 
 
Ovennævnte bestemmelser blev præciseret i vandsektorloven i forbindelse med en ændringslov 
(lov nr. 132 af 16. februar 2016). Af fremsættelsesbemærkningerne til ændringsloven fremgår, 
at fastlæggelsen af garantiprovisionen til markedsvilkår kan ske med afsæt i Kommissionens 
meddelelse om anvendelse af EF traktatens artikel 87 og 88 på statsstøtte i form af garantier 
(2008/C 155/02). 
 

”Forslaget er en præcisering af gældende ret. Det præciseres med forsla-
get, at kommunen undgår at yde indirekte økonomisk støtte til vandselska-
bet ved at udstede en gratis garanti. Størrelsen af vederlaget skal fastsæt-
tes på markedsvilkår, eventuelt med bistand fra en finansiel rådgiver eller 
med inspiration fra Europa-Kommissionens meddelelse om statsstøtte i 
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form af garantier, selv om sigtet med bestemmelsen i vandsektorloven er 
et andet.”   

 
Det følger således direkte af lovgivningen, at kommuner skal opkræve en garantiprovision på 
markedsvilkår samt at denne kan fastlægges med afsæt/inspiration i Kommissionens medde-
lelse (2008/C 155/02). 
 
Det bemærkes herunder at Kommissionen i meddelelsen (2016/C 262/01) om begrebet stats-
støtte i artikel 107, stk. 1, i traktaten om Den Europæiske Unions funktionsmåde, har lagt til 
grund, at støtte til etablering af infrastruktur omkring vand- og spildevandsforsyninger typisk 
ikke anses at udgøre statsstøtte: 
 

”Driften af vandforsynings- og spildevandsnet udgør en økonomisk aktivi-
tet, men opførelsen af et omfattende vandforsynings- og spildevandsnet i 
sig selv opfylder typisk betingelserne i punkt 211, og finansieringen af den 
fordrejer derfor typisk ikke konkurrencevilkårene og påvirker ikke samhan-
delen mellem medlemsstaterne. For at sikre at ingen dele af finansieringen 
af et bestemt projekt er omfattet af statsstøttereglerne, skal medlemssta-
terne også sikre, at betingelserne i punkt 212 er opfyldt. ” 

 
Ovenstående ændrer imidlertid ikke på det forhold, at det i gældende dansk lovgivning er fast-
sat, at en garantiprovision skal ydes på markedsvilkår og kan fastsættes med inspiration i Kom-
missionens meddelelse (2008/C 155/02). 
 
Det bemærkes, at Dalby Huse Strands Vandværk, som vi har forstået det, ikke er omfattet af 
vandsektorloven og kravet om, at der skal betales en garantiprovision for kommunes garanti-
stillelse, udspringer således af kommunalfuldmagten, jf. Ankestyrelsens udtalelse overfor Ærø 
Kommune. Det følger videre af Indenrigsministeriets praksis, jf. eksempelvis Økonomi- og In-
denrigsministeriets brev af 22. november 2012 til Solrød Kommune, at en garantistillelse, efter 
kommunalfuldmagten, kan ske mod et vederlag på markedsmæssige vilkår.  
 
Det kan med henblik på at sikre, at fastsættelsen af en garantiprovision sker på et objektivt og 
ensartet grundlag (uanset om garantien stilles til fordel for et selskab omfattet af vandsektor-
loven eller en vandforsyning, der alene reguleres af vandforsyningsloven) være formålstjenst-
ligt, at fastsættelsen af en garantiprovision for en vandforsyning, som ikke reguleres efter 
vandsektorloven, fastsættes efter samme principper. Det vil sige, at der søges inspiration i 
Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02).  
 
Det skal videre nævnes, at der gennem en årrække har været igangsat et tværministerielt 
arbejde med henblik på nærmere at afdække forholdende omkring kommunal garantistillelse i 
relation til forsyningsvirksomheder. Det er uvist, hvornår dette arbejde udmønter sig i en af-
rapportering, herunder hvorvidt dette kan medføre ændringer i vurderingen af fastlæggelsen 
af garantiprovisioner. 
 
I relation til Ankestyrelsens praksis, som eksempelvis udtrykt i Ankestyrelsens udmelding i re-
lation til Mariagerfjord Kommune, anerkender Ankestyrelsen anvendelsen af EU Kommissionens 
meddelelse, herunder anvendelsen af minimumspræmier, som udtryk for at der ikke foreligger 
ulovlig statsstøtte: 
 

”I forhold til henvisningen til de årlige præmier, der fremgår af tabellen 
under pkt. 3.3. i Kommissionens meddelelse om anvendelse af EF-trakta-
tens artikel 87 og 88 på statsstøtte i form af garantier (2008/C 155/02), 
skal Ankestyrelsen bemærke, at tabellen opregner minimumspræmier, der 
ikke fastslår, at højere præmier er ulovlige, men alene at lavere præmier 
kan indebære, at der er tale om statsstøtte.” 

 

3.2 EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02) 
 
EU Kommissionen har i meddelelsen opstillet en række forudsætninger og muligheder for hvor-
ledes det kan vurderes, at der ikke foreligger en garantistillelse som kan anses at udgøre stats-
støtte.  
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3.2.1 Individuelle garantier 
 
I henhold til Kommissionens meddelelse, afsnit 3.2., kan en garantistillelse anses, at ikke ud-
gøre statsstøtte hvis følgende betingelser er opfyldt: 
 
a) Låntageren må ikke være en kriseramt virksomhed 
 

”Kriseramt virksomhed” skal jf. vejledningen forstås ud fra den definition som anvendes i 
”Rammebestemmelser for statsstøtte til redning og omstrukturering af kriseramte ikke-
finansielle virksomheder (2014/C 249/01)”. En kriseramt virksomhed er således en virksom-
hed, som uden statslig indgriben næsten med sikkerhed vil være nødt til at indstille sin 
aktivitet på kort eller mellemlang sigt.  

 
b) Garantiens størrelse kan måles korrekt på det tidspunkt, hvor garantien ydes. Dette inde-

bærer, at garantien skal være knyttet til en bestemt finansiel transaktion, være fastsat til 
et bestemt maksimumsbeløb og være tidsbegrænset.  
 

c) Garantien dækker højst 80 % af de enkelte udestående lån eller andre finansielle forplig-
telser. Når lånet eller den finansielle forpligtelse efterhånden formindskes, f.eks. fordi lå-
net begynder at blive tilbagebetalt, skal det garanterede beløb nedsættes tilsvarende, så 
garantien ikke på noget tidspunkt dækker mere end 80 % af det udestående lån eller den 
finansielle forpligtelse. Tab skal bæres proportionalt og på samme måde af långiver og 
garant. Ligeledes skal de nettobeløb (dvs. indtægterne eksklusive omkostningerne ved be-
handling af krav), der opnås ved inddrivelsen af gælden fra den sikkerhed, der er stillet af 
låntageren, reducere långiverens og garantens tab proportionalt. »First-loss«-garantier, 
hvor tabene i første omgang skal bæres af garanten og først derefter af långiveren, vil blive 
anset for at kunne indebære statsstøtte. 
 

d) Der betales en markedspris for garantien, jf. dog straks nedenfor om Safe-Harbour satserne 
 

Kommuner skal således opkræve en rimelig præmie for at bære risikoen for et garanteret 
lån optaget af en selvstændig virksomhed. Når den pris, der betales for garantien, er mindst 
lige så høj som den tilsvarende garantipræmie på de finansielle markeder, omfatter garan-
tien ikke støtte. Hvis der ikke kan findes nogen tilsvarende garantipræmie på de finansielle 
markeder, skal de samlede finansielle omkostninger ved det garanterede lån, herunder 
rentesatsen og garantipræmie m.v., sammenlignes med markedsprisen for et tilsvarende 
lån uden garanti.   

 

3.2.2 Safe-Harbour satserne 
 
Såfremt en låntager:  
 

• Opfylder punkterne a), b) og c), jf. ovenstående, og  

• Kan anses at være en SMV  
 

kan en kommune sikre sig, at statsstøttereglerne er overholdt, såfremt der fastsættes en ga-
rantiprovision baseret på en årlig minimumspræmie. Det vil sige, at anvendelsen af Safe-Har-
bour satserne erstatter fastsættelsen af en garantiprovision på grundlag af en vurdering af 
markedsprisen. 
 
Anvendelsen af Safe-Harbour satserne er baseret på, at der indhentes en kreditvurdering af den 
pågældende låntager. Den rating, som låntageren opnår, danner herefter grundlag for indpla-
ceringen i Kommissionens skematisk opstillede Safe-Harbour satser. Satserne følger af medde-
lelsens afsnit 3.3.: 
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Rating Årlig minimums-
præmie 

Højeste kvalitet (AAA) 0,4 pct. 

Meget stærk betalingsevne (AA+/AA/AA-) 0,4 pct. 

Stærk betalingsevne (A+/A/A-) 0,55 pct. 

Tilfredsstillende betalingsevne (BBB+/BBB/BBB-) 0,8 pct. 

Betalingsevnen er sårbar over for negative forhold (BB+/BB/BB-) 2,0 pct. 

Sandsynlig, at betalingsevnen forringes af negative forhold (B+/B/B-) 3,8/6,3 pct.  

 

3.2.2.1 Nærmere om kreditvurderingen 
I meddelelsen henvises til ratings/vurderingsklasser anvendt af Standard & Poor’s, Fitch og 
Moody’s. Det fremgår dog videre af meddelelsen, at kreditvurderingerne ikke specifikt behøver 
at være indhentet hos disse kreditvurderingsbureauer.  
 
Note 12 til meddelelsen indeholder således følgende: 

 ”Nationale kreditvurderingssystemer og kreditvurderingssystemer, som 
anvendes af bankerne til vurdering af misligholdelsesgrad, kan ligeledes 
accepteres, forudsat at de viser den etårige sandsynlighed for mislighol-
delse, da dette tal anvendes af kreditvurderingsbureauerne i forbindelse 
med deres vurderinger af virksomheders kreditværdighed. Andre systemer 
bør muliggøre en tilsvarende klassifikation gennem denne vurderingsnøgle”   

 
Det er således, i henhold til meddelelsen, ikke et krav at kreditvurderingen udmøntes i en 
rating, når blot kreditvurderingen udtrykker den etårige sandsynlighed for misligholdelse. 
 

3.2.3 Øvrige betingelse/vilkår 
 
I relation til muligheden for anvendelse af Safe-Harbour satserne gælder en række øvrige be-
tingelser/vilkår. 
 

3.2.3.1 SMV definitionen 
Det er indledningsvist en forudsætning, at der er tale om en SMV. 
 
Ved SMV forstås en virksomhed med under 250 ansatte samt en årsomsætning på højest 50 mio. 
euro eller en balancesum på højeste 43 mio. euro. 
 

3.2.3.2 SMV uden tidligere kreditvurdering 
Det bemærkes, at det fremgår af kommissionens meddelelse, at såfremt en SMV ikke tidligere 
har fået en kreditvurdering eller hvis vurderingen er baseret på balancen, kan der ikke fast-
sættes en minimumspræmie på mindre end 3,8%. 
 
Det skal hertil bemærkes, at Ankestyrelsen i Mariagerfjord-sagen, uagtet at der ikke forelå 
kreditvurderinger i de underliggende sager, desuagtet har henvist til Kommissionens Safe-Har-
bour satser. Det kan således, efter vores opfattelse, lægges til grund, at Ankestyrelsen ikke 
anser det for væsentligt, at der ikke tidligere har foreligget en kreditvurdering, men har anlagt 
den betragtning, at Safe-Harbour satserne kan tages som udtryk for at anvendelsen heraf ude-
lukker at der er tale om statsstøtte. 
 

3.2.3.3 Forudbetalt engangspræmie 
Såfremt garantiprovisionen betales som en forudbetalt engangspræmie, er det en forudsæt-
ning, at præmien mindst svarer til nutidsværdien af de fremtidige garantipræmier – baseret på 
Safe-Harbour satserne.  
 
I disse tilfælde skal kalkulationsrenten fastsættes som referencesatsen, der udmeldes af EU 
Kommissionen iht. Kommissionens meddelelse om revision af metoden til fastsættelse af refe-
rencesatsen og kalkulationsrenten (EUT C 14 af 19.1.2008), tillagt 100 basispoint. 
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EU Kommissionen har pr. 1. september 2024 fastsat basisrenten for Danmark til 2,95%2. Med 
tillæg af 100 basispoint vil dette give en kalkulationsrente på 3,95%. 
 

3.2.4 Stiftelsesprovision 
 
Muligheden for forsyningers lånoptagelse ved KommuneKredit er et alternativ til optagelse af 
almindelige realkreditlån. Ved adgangen til lånoptagelse i KommuneKredit opnår forsyninger 
den samme fordel som Stat og kommuner, i relation til fritagelsen for betaling af den lovpligtige 
tinglysningsafgift. Denne fritagelse udgør et selvstændigt støtteelement og er en direkte følge 
af den kommunale garantistillelse. Kommunerne kan sikre sig, at dette støtteelement elimine-
res ved at opkræve en stiftelsesprovision i forbindelse med den initiale garantistillelse (ved 
langfristet anlægslån). Herunder bemærkes, at en privat garantistiller ligeledes ville beregne 
en stiftelsesprovision i forbindelse med den initiale garantistillelse.  
 
I relation til spørgsmålet om stiftelsesprovision, er det således, at EU Kommissionens medde-
lelse ikke behandler dette i relation til garantiprovisioner, som fastsættes ved hjælp af Safe 
Habour modellen (de skematiske værdier, som tager afsæt i en kreditvurdering). Safe Habour 
satserne er minimumssatser. Garantistiller kan således vælge at sætte satsen højere. Kommu-
nen må ikke, henset til det kommunale hvile-i-sig-selv princip, sætte satsen så høj med det 
formål at tjene penge på den. Henset til, at der er tale om en minimumssats er der, således 
ikke noget til hindrer for, at Kommunen anvender en stiftelsesprovision eller sætter den lø-
bende provision højere end den skematiske sats.  
 
På det forlagte grundlag har vi ikke haft mulighed for at foretage en vurdering heraf, herunder 
hvorvidt en sådan vil blive indregnet i garantiprovisionen.  
 

 
2 https://ec.europa.eu/competition-policy/state-aid/legislation/reference-discount-rates-
and-recovery-interest-rates/reference-and-discount_en 


