TLUf: 89 30 78 00 BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
aarhus@bdo.dk Vestre Ringgade 28
www.bdo.dk DK-8000 Aarhus C

— CVR-nr. 457193 75

04.12.2025
Ref.: KIKAI

Frederikssund Kommune
Opleeg til garantistillelse vedrgrende Skibby Fjernvarme A.m.b.a.

Vi har efter aftale udarbejdet narvaerende notat, med henblik pa at assistere Frederikssund
Kommune i forbindelse med fastlaeggelse af en markedskonform garantiprovision ved Kommu-
nens garantistillelse for Skibby Fjernvarme A.m.b.a. (CVR nr. 44 47 38 60).

1 Sammenfatning

Det skal indledningsvist bemaerkes, at naervaerende notat alene forholder til betingelserne ved
fastlaeggelse af garantiprovisionens stgrrelse indenfor rammerne af varmeforsyningsloven og
EU-Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02). Der er saledes, eksempelvis, ikke taget stilling
til i hvilket omfang Frederikssund Kommune i henhold til den kommunale lanebekendtgarelse,
kommunalfuldmagten eller anden lovgivning m.v. har mulighed for at stille kommunegaranti
for det konkrete lan. Notatet kan videre ikke tages til udtryk for en vurdering af Kommunens
realgkonomiske risiko ved garantistillelsen.

Vi skal helt generelt henlede opmarksomheden pa, at det ligger udenfor rammerne af vores
vurdering at forholde til forudsatningerne samt budgetter m.v. for patankte projekter m.v.
Vi har saledes ikke mulighed for at vurdere om eksempelvis forventede anlaegssummer, tilslut-
ninger m.v. er realistiske. Disse vurderinger antages Kommunen selv at foretage i forbindelse
med godkendelse af projektforslag.

Notatet vil belyse, hvorledes Frederikksund Kommune med afsaet i afsnit 3.3 (”Vurdering af
individuelle garantier til SMV”) eller afsnit 3.2 (”Individuelle garantier”) i EU Kommissionens
meddelelse (2008/C 155/02) kan fastlaegge en garantiprovision ud fra de saerlige Safe Harbour
satser (minimumspramier) for SMV eller fastsatte en markedskonform garantiprovision. | re-
lation til anvendelsen af Safe-Harbour satserne henvises til opmaerksomhedspunktet herom i
slutningen af dette afsnit.

Det er en forudsaetning for forsyningsvirksomheders optagelse af lan i KommuneKredit, at der
stilles en kommunal garanti for lanet. | forbindelse med kommunal garantistillelse falger det af
forskellige regelsaet, EU’s statsstatteregler, dansk lovgivning, herunder navnlig sektorlovgivnin-
gen, og kommunalfuldmagten, at kommunen skal opkraeve en garantiprovision for at stille en
garanti.

Det folger af varmeforsyningslovens § 2 d, at kommuner, i overensstemmelse med EU’s stats-
stotteregler, kan stille garanti for lanoptagelse til finansiering af anlaegsinvesteringer eller
driftsaktiviteter.

Fastsaettelse af garantiprovision

Det skal bemaerkes, at der i naervaerende notat ikke er foretaget en afdakning af en konkret
markedspris for den kommunale garantistillelse ved indhentelse af en garanti fra en kommerciel
tredjemand. Dette skal henfares til, at det alene er kommuner m.v., som kan stille garanti
overfor KommuneKredit.

Skibby Fjernvarme A.m.b.a. antages, efter vores opfattelse, at opfylde kriterierne for, at der
kan fastlaegges en garantiprovision med afsat i EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02),
afsnit 3.3 ”Vurdering af individuelle garantier til SMV”. SMV-modellen er en tillempet model,
som er baseret pa skematiske satser for fastsaettelse af en arlig minimumsgarantiprovision. |
det omfang en lantager opfylder kriterierne herfor, kan en kommune vaelge at anvende SMV-
modellen. Kommunen kan dog ogsa vaelge at anvende udgangspunktet i EU Kommissionens med-
delelse, jf. straks nedenfor, som er baseret pa en markedskonform model.

Udgangspunktet i EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02) findes i afsnit 3.2, om indivi-
duelle garantier. Heri anbefales det, at den arlige garantiprovision - nar der ikke kan findes
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sammenlignelige garantiprovisioner i markedet - fastsaettes ud fra en sammenligning af de sam-
lede finansielle omkostninger ved det garanterede lan med de samlede finansielle omkostninger
ved ikke-garanterede lan pa markedsvilkar.

Idet der ikke findes enkeltstaende lan i markedet, som kan sammenlignes med lan i Kommune-
Kredit, har vi med afsat i de estimerede finansielle omkostninger for et syntetisk lan, som har
til formal at afspejle det underliggende garanterede lan, foretaget en sammenligning pa dette
grundlag.

De anvendte markedsdata m.v. er baseret pa Nationalbankens finansielle statistik om rentesat-
ser og bidragssatser for starre realkreditlan samt gennemsnitlige effektive renter for bankers
erhvervsudlan. Saedvanlig foretages der endvidere en vaegtning af selskabets gaeldsstruktur
sammenholdt med veaerdien af de underliggende materielle anlaegsaktiver. Eftersom aktiviteten
i Skibby Fjernvarme A.m.b.a. endnu ikke er pabegyndt, antages det, at belaningsgraden bliver
100%.

Det bemaerkes at der i nedenstaende er indeholdt to forskellige modeller til fastsaettelse af
en garantiprovision. Kommunen kan i princippet frit vaelge mellem de to modeller.

1) Fastsaettes garantiprovisionen med afsaet i de saerlige Safe Harbour satser for SMV vil
denne - alene henset til, at Skibby Fjernvarme A.m.b.a. er en nystartet virksomhed, som
endnu ikke er i drift - skulle fastseaettes til 3,8%, jf. EU-Kommissionens meddelelse (2008/C
155/02) afsnit 3.3.

2) Fastsaettes en individuel markedskonform garantiprovision med afsaet i EU-Kommissionens
meddelelse afsnit 3.2, vil en arlig garantiprovision befinde sig indenfor intervallet 1,472 -
1,501%.

Det skal understreges, at vi ikke har viden om, i hvilket omfang Skibby Fjernvarme A.m.b.a.
ville kunne opna privat finansiering. Men vi har desuagtet, gennemfart en supplerende vur-
dering baseret pa en markedskonform garantiprovision med afsat i afsnit 3.2 i Kommissio-
nens meddelelse.

Ved anvendelse af ovennavnte spand, jf. pkt. 2), vil Frederikssund Kommune have s@gt at lade
garantiprovisionen afspejle forskellen mellem finansieringsomkostningerne ved det garanterede
lan og optagelsen af et syntetisk lan svarende hertil. Intervallet beror, at der ved satsen pa
1,501% er indregnet en stiftelsesprovision over lanets / garantiens lgbetid (svarende til et tillaeg
pa 812 kr. pr. ar.) Som udgangspunkt bar stiftelsesprovisionen (i alt 24.360 kr.) opkraeves pa
tidspunktet for optagelse af et garanteret langfristet lan, men vi er bekendt med at andre kom-
muner, i praksis, foretager en lgbende indregning. Det bemaerkes herunder, at stiftelsesprovisi-
onen beregnes pa tidspunktet for konverteringen af en byggekredit til et langfristet anlaegslan.
Stiftelsesprovisionen vil saledes ikke skulle indga i garantiprovisionssatsen safremt, der er
tale om en byggekredit.

Der er tale om en arlig sats, hvorfor niveauet ligeledes anbefales revurderet arligt, da der er
tale om et gjebliksbillede. Vi er bekendt med, at nogle kommuner arligt vurderer, om der har
veeret vaesentlige andringer, som medferer, at garantiprovisionssatsen skal revurderes. Safremt
der ikke har veeret vaesentlige andringer, revurderes garantiprovisionssatsen typisk hvert andet
ar i disse kommuner.

Det forhold, at Skibby Fjernvarme A.m.b.a. matte kunne anses at opfylde kriterierne for at
vaere omfattet af Safe Harbour reglerne, jf. ovenfor, er ikke ensbetydende med, at Frederiks-
sund Kommune er bundet til at fastsaette en garantiprovision ud fra Kommissionens Safe Har-
bour skema. Anvendelsen af Safe Harbour skemaet er i realiteten en undtagelsesmulighed til
hovedreglen i Kommissionens meddelelse, som er den individuelle garantiprovision. Frederiks-
sund Kommune kan saledes til enhver tid fastsaette garantiprovisionen ud fra meddelelsens
afsnit 3.2, dvs. som en markedskonform garantiprovision.

| det omfang Skibby Fjernvarme A.m.b.a. indhenter et sammenligneligt lanetilbud, uden garan-
tistillelse, vil Frederikssund Kommune, med afsaet heri, kunne fastlaagge en markedskonform
garantiprovisionssats. Det vil sige, hvis der opnas lavere finansieringsomkostninger end forudsat
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ved vores gennemgang, sa kan garantiprovisionssatsen nedjusteres i overensstemmelser her-
med.

Beslutning om anvendelse af SMV-modellen eller den individuelle vurdering beror hos Frede-
rikssund Kommune. Det skal bemaerkes, at nar Skibby Fjernvarme A.m.b.a. senere aflagger
regnskaber efter etableringen af ledningsnet og varmevaerket samt pabegyndt levering af varme
vil der ikke laengere vaere tale om en nystartet virksomhed, hvorfor det baseret pa en ny kre-
ditvurdering af Skibby Fjernvarme A.m.b.a. vil vaere muligt for Frederikssund Kommune at an-
vende de lavere satser i Safe-Harbour skemaet. Hermed understreges, at indplaceringen i Safe-
Harbour skemaet er en her-og-nu betragtning, baseret pa det forhold, at Skibby Fjernvarme
A.m.b.a. er en nystartet virksomhed.

Det bemaerkes, at ovenstaende alene er en anbefaling. Beslutningen om at stille en garanti
samt den endelige fastsaettelse af en garantiprovisionssats kan alene traeffes af Kommunen.

Det bemeaerkes videre, at vi ikke har foretaget en kommerciel afvejning, som alene den konkrete
garantistiller, dvs. Kommunen, kan foretage i forbindelse hermed. Den vurdering og det sken
tilkommer alene Kommunen, men vi henviser til nedenstaende opmaerksomhedspunkter, der
efter vores opfattelse, kan indga i en kommerciel afvejning i relation til Frederikssund Kommu-
nes garantistillelse for Skibby Fjernvarme A.m.b.a.s lanoptagelse.

Opmeerksomhedspunkter

e Det skal sarligt bemaerkes, at selskabet pa nuvaerende tidspunkt kun har ca. 80 beta-
lende andelshavere, som hver har indbetalt 1.000 kr. Andelshaverne haefter ikke for
selskabets gaeld med mere end de indbetalte 1.000 kr. Vi er ikke bekendt med om den
indbetalte kapital stadig er til stede i selskabet. Men alt andet lige ma det laegges til
grund, at det ma antages, at der ikke vil vaere likvider i selskabet til at tilbagebetale
det garanterede lan i tilfaelde af, at genberegningen viser, at projektet ikke langere
vil vaere fordelagtigt.

e Grundlaget for narvarende vurderingen er det oprindelige projektforslag, hvorfor ne-
denstaende ma antages at andres ved genberegningen af projektforslagets forudsaet-
ninger m.v.

o De 1.182 tilslutninger, det kraever for at opna ca. 70% tilslutning, er beregnet
pa baggrund af alle bygninger i projektomradet, hvorfor ogsa bygninger med
varmepumper (203 i alt), elvarme (320 i alt), blokvarme (36 i alt) samt ikke
registreret varmekilde (24 i alt) inddrages i projektforslaget. Frasorteres disse
bygninger udgar bygninger med oliefyr, naturgas samt fast braendsel i alt 1.171
mulige tilslutninger eller 18.781 MWh, hvilket ikke er tilstrackkeligt til at opna
en tilslutning pa 70% af varmebehovet i projektomradet.

o Det skal seerligt bemaerkes, at baseret pa det oplyste antal forbrugere ved 70%
tilslutning, svarende til 1.182 tilslutninger samt selskabets forventede samlede
galdsfinansiering pa i alt 177.958.533 kr. kan det laegges til grund, at selskabet
vil fa en gaeld pr. forbruger pa ca. 150,6 t.kr. ved 100% tilslutning af det ngd-
vendige varmebehov i projektomradet.

o Geelden ligger over den typiske gaeld for et igangvaerende varmevaerk (25-50
t.kr. pr. forbruger). Til sammenligning udgjorde gaelden i de ngdlidende bar-
marksvaerker 80.000 - 100.000 kr. Det skal dog saerligt bemaerkes, at Skibby
Fjernvarme a.m.b.a. er nystartet, hvorfor gaelden pr. forbruger ikke er unormal
set i forhold til, hvad vi typisk ser for nystartede forbrugerejede varmeforsy-
ninger. En nystartet varmeforsyning vil, baseret pa vores erfaring, typisk have
en gaeld pr. forbruger pa 150-300 t.kr. En gaeld pa 355 t.kr. udger dog, alt andet
lige, et forhold, der ma betragtes som et vaesentligt opmaerksomhedspunkt hos
en garantistiller eller kommerciel langiver.

e | det omfang Skibby Fjernvarme A.m.b.a. indhenter et sammenligneligt lanetilbud,
uden garantistillelse, vil Frederikksund Kommune, med afsaet heri, kunne fastlasgge en
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markedskonform garantiprovisionssats. Det vil sige, hvis der opnas lavere finansierings-
omkostninger end forudsat ved vores gennemgang, sa kan garantiprovisionssatsen ned-
justeres i overensstemmelser hermed.

e En markedskonform garantiprovisionssats vil ogsa kunne afdakkes ved, at Frederiks-
sund Kommune kgber en regaranti. | givet fald vil de samlede omkostninger ved keb af
en regaranti udgere grundlaget for garantiprovisionssatsen overfor Skibby Fjernvarme
A.m.b.a. Vi er ikke bekendt med at denne fremgangsmade er anvendt af andre kom-
muner.

Efterfolgende ldnoptagelse

Det anbefales at overveje, at en garantistillelse betinges af, at Skibby Fjernvarme A.m.b.a.
ikke efterfalgende, uden Kommunens forudgaende accept, optager lan hos tredjemand mod
pant i virksomheden (virksomhedspant).

Ved andre lan, med anden sikkerhedsstillelse end virksomhedspant anbefales det ligeledes, at
dette kun sker med forudgaende accept fra Kommunen. Der kan hertil fastsattes en belgbs-
graense, som Kommunen anser for passende, saledes Skibby Fjernvarme A.m.b.a. ikke skal an-
mode om accept ved mindre lan til biler, driftsmateriel m.m.

Ankestyrelsesudtalelse af 10. juli 2025

| forlaengelse af ovenstaende bemaerkes, at Ankestyrelsen, den 10. juli 2025, udsendte til-
synsudtaleser til to kommuner. | disse udtalelser har Ankestyrelsen lagt til grund, at anvendel-
sen af Safe-Harbour satserne, ikke i tilstraekkelig grad sikrer, at der betales en markedspris for
en garantistillelse - uagtet at anvendelsen af disse folger af EU Kommissionens meddelelse
(2008/C 155/02), hvortil der henvises i forarbejderne til varmeforsyningsloven.

Ankestyrelsen henviser i ovennavnte udtalelser til, at der efter styrelsens udtalelse i stedet
skal anvendes en vurdering i medfar af meddelelsen afsnit 3.2., dvs. ud fra det markedsgkono-
miske investorprincip.

Efter vores umiddelbare opfattelse ma anvendelsen af Safe-Harbour satserne anses at vaere
hjemlet i varmeforsyningsloven. Det fremgar direkte af varmeforsyningslovens bestemmelser
(8 2 d og 2 e), at kommunal garantistillelse kan ske i overensstemmelse med EU’s statsstotte-
regler.

| relation til ovennaevnte bestemmelser fremgar det af lovbemaerkningerne hertil, lovforslag
nr. 177 af 25. marts. 2015, pkt. 7, at der "er i de foresldede regler i varmeforsyningsloven ikke
hjemmel til, at en kommune tjener pd garantistillelse og opkraever en stgrre garantiprovision
end statsstotteregler forpligter til”.

Derudover har lovgiver videre understreget, at en garantistillelse skal ske indenfor de rammer
der er fastsat af EU-reglerne, jf. lovbemaerkningernes pkt. 2.1.1.2:

”Det fremgdr udtrykkeligt af reglerne, at garantistillelse kun kan ske inden
for de rammer, der er fastsat i EU-reglerne om statsstaotte. Der aendres
sdledes ikke pd den geeldende ret, hvorefter kommunerne bdde skal pdse,
at der er adgang til garantistillelse efter den nationale lovgivning, og at
garantistillelsen sker i overensstemmelse med statsstottereglerne. Kom-
munerne har selv ansvar for at sikre, at garantistillelsen er forenelig med
EU-statsstottereglerne. Der henvises til de almindelige bemaerkningers af-
snit 7.”

Ankestyrelsen har saledes, efter vores opfattelse, i de navnte tilsynsudtalelser ikke forholdt
sig til, at varmeforsyningsloven klart forudsaetter, at garantier, stillet af en Kommune, skal
opfylde til EU’s statsstatteregler og at det klart fremgar af lovbemaerkningerne, at en kommune
ikke har hjemmel til at opkraeve mere end statsstattereglerne forpligtiger til, hvilket medferer
at en kommune - i medfer af EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02) ma antages at
kunne valge anvendelsen af Safe-Harbour satserne. Uagtet at de naervarende sammenhang
medferer en hgjere garantiprovisionssats.
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2 Skibby Fjernvarme A.m.b.a.

Skibby Fjernvarme A.m.b.a. er et selskab stiftet, jf. virk.dk den 5. december 2023. Selskabets
hovedformal er i henhold til dets vedtaegt at etablere og drive kollektiv fjernvarmeforsyning i
Skibby, i overensstemmelse med lovgivningen. Der skal sikres en samfundsgkonomisk, herunder
miljevenlig, anvendelse til bygningers opvarmning og forsyning med varmt vand. Selskabets
lobende indtaegter - samt et eventuelt provenu ved oplgsning - kan kun anvendes til kollektive
varmeforsyningsformal.

Det fremgar desuden af vedtaegten, at andelshavere indbetaler 1.000 kr. som andelskapital
samt andelshaverne ikke haefter personligt for selskabets forpligtelser overfor tredjemand men
alene haefter med den indbetalte andelskapital. En udtraedende andelshaver har ikke krav pa
nogen andel af selskabets formue.

Det folger videre af selskabets vedtaegt, at andelshavere kan udtrade af selskabet med en
maned skriftligt varsel til udgangen af en maned, nar der er gdet fem maneder fra aftalens
indgaelse. Udtraeden er dog til enhver tid begraenset af lovgivningen og offentlige myndigheders
beslutninger. Det fremgar af vedtaegtens punkt 5.2, at andelshaver pa udtraedelsestidspunktet
forpligter sig til at betale (i) skyldige belab i henhold til arsopggrelsen, (ii) eventuelt skyldige
bidrag, (iii) et belgb til afdakning af udgifter ved afbrydelse af stikledningen ved fordelings-
ledningen, nedtagning af maler og andet tilhgrende selskabet, (iiii) selskabets omkostninger
godtgarelse for udtradelse, hvis det ikke er muligt at overdrage den ledige kapacitet til en ny
andelshaver. Godtgarelsen opgares pa opsigelsestidspunktet pa grundlag af den seneste an-
meldte priseftervisning.

Vedtaegtsandringer skal, sa laange kommunen stiller garanti for selskabets gaeld, godkendes af
Kommunalbestyrelsen. Kommunen kan desuden udpege et bestyrelsesmedlem, hvis kommunen
har ydet kommunegaranti for selskabets lan. Dette skal oplyses forud for generalforsamlingen,
sa der kan tages hajde for det i forbindelse med valg af bestyrelsesmedlemmer.

Af det modtagne projektforslag ”Projektforslag for konvertering til fjernvarme i Skibby”, som
selskabet har udarbejdet i samarbejde med E.ON, fremgar det, at der i projektomradet er 1.754
mulige varmekunder, hvilket bestar af private boliger, kommunale bygninger samt virksomhe-
der med et arligt samlet varmeforbrug pa ca. 28.300 MWh. Skibby Fjernvarme skal opna en
tilslutning pa ca. 70% af de mulige varmekunder, for at hele projektet er fordelagtigt, svarende
til 1.182 tilslutninger, jf. projektforslaget. Dette svarer til et varmebehov pa ca. 19.300 MWh
ved en sluttilslutning pa ca. 70%. Der forventes endvidere et varmetab pa ca. 10%, hvorfor den
samlede fjernvarmeproduktion for den forventede sluttilslutning forventes at udgere ca. 21.200
MWh.

De 1.182 tilslutninger, det kraever for at opna ca. 70% tilslutning, er beregnet pa baggrund af
alle bygninger i projektomradet, hvorfor ogsa bygninger med varmepumper (203 i alt), elvarme
(320 i alt), blokvarme (36 i alt) samt ikke registreret varmekilde (24 i alt) inddrages i projekt-
forslaget. Frasorteres disse bygninger udger bygninger med oliefyr, naturgas samt fast braendsel
i alt 1.171 mulige tilslutninger eller 18.781 MWh, hvilket ikke er tilstraekkeligt til at opna en
tilslutning pa 70% af varmebehovet i projektomradet.

Udgangspunktet i projektforslaget er, at sluttilslutningen pa 70% opnas over 4 ar. | ar 1 forven-
tes en tilslutning pa 30% af de 1.182 tilslutninger, 35% i ar 2, 25% i ar 3 og til sidst 10% i ar 4.

Det fremgar videre af projektforslaget at forslaget omfatter konvertering af varmeforsyningen
i Skibby fra naturgasopvarmning til fjernvarme. Dette sker ved etablering af grgn og energief-
fektiv fjernvarme med ny produktionskapacitet i form af luft-til-vand varmepumpe (3,9 MW) til
grundlast, elkedel (9,0 MW) til spidslast, akkumuleringstank (3.400 M3) samt gaskedel (4 MW)
til nedlast. Fjernvarmen produceres derfor overvejende pa granne kilder, en eldreven varme-
pumpe med udeluft som energioptager samt strem fra det danske elnet, der udgeres af en
stigende andel af vedvarende energi. Hertil laegges elkedel til spids- og reservelast, samt ydel-
ser i reguler-kraftmarked og en naturgaskedel som ngd- og reservelast for at sikre fuld forsy-
ningssikkerhed.
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| projektforslaget fremgar det pa side 27, at investeringen for projektet forventes at udgare
219.427.478 kr. mens tilslutningsbidraget fra forbrugerne forventes at udggre 41.468.945 kr.,
hvorefter investeringen som skal lanefinansieres udger 177.958.533 kr. Det fremgar desuden
heraf at finansieringen forventes at ske gennem KommuneKredit med et 30-arigt lan.

Det oplyses, at Skibby Fjernvarme har anmodet Frederikssund Kommune om en kommunal ga-
ranti for et lan pa 2,8 mio. kr. Den ansggte garanti fordeles saledes, at de fagrste ca. 350.000
kr. bruges pa en genberegning af projektet, og safremt beregningerne viser, at projektet med
fordel kan realiseres, bruges de resterende ca. 2,45 mio. kr. pa udbudsmateriale, afholdelse af
udbud og handtering af kontrakt med tilbydende entreprengr pa projektet.

Det oplyses videre af selskabets anmodning om garanti, at borgergruppen bag projektet igen-
nem de seneste to ar har arbejdet for at fremme etableringen af fjernvarme i byen. Indsatsen
har indtil videre resulteret i ca. 600 tilkendegivelser om interesse for fjernvarme, svarende til
ca. 50% af de nedvendige tilslutninger, samt ca. 80 betalende andelshavere & 1.000 kr. pr. stk.

Baseret pa det oplyste antal forbrugere ved 70% tilslutning, svarende til 1.182 tilslutninger samt
selskabets forventede samlede gaeldsfinansiering pa i alt 177.958.533 kr. kan det laegges til
grund, at selskabet vil fa en gaeld pr. forbruger pa ca. 150,6 t.kr. ved 100% tilslutning af det
ngdvendige varmebehov i projektomradet. Dette selvsagt med forbehold for den patankte gen-
beregning af projektforslaget.

Geelden pr. forbruger ligger umiddelbart i den hgje ende. Der er ikke os bekendt offentliggjort
nogen komparative analyser omhandlende geeld pr. forbruger. Men baseret pa vores erfaring,
er det ikke unormalt, at en forbrugerejet varmeforsyning har en gaeld pr. forbruger pa 25-50
t.kr. Til sammenligning udgjorde gaelden i de ngdlidende barmarksvaerker, som i starten af
00’erne fik statstilskud, 80.000 - 100.000 kr. pr. forbruger.

Henset til at Skibby Fjernvarme A.m.b.a. er nystartet er det forventeligt, at gaelden pr. for-
bruger overstiger normal-billedet, jf. ovenfor. Det er saledes heller ikke unormalt, at nystar-
tede forbrugerejede varmeforsyninger, har en gald pr. forbruger pa 150-300 t.kr. Alt andet
lige, er der dog tale om en forhold, der ma betragtes som et vaesentligt opmaerksomhedspunkt
hos en garantistiller eller kommerciel langiver.

Det fremgar desuden af projektforslaget, at selskabet i opstartsfasen ikke har nogen ansatte.
Selskabets vedtaegter giver mulighed for, at selskabet kan udlicitere hele eller dele af selska-
bets drift, administration og projektering til en eller flere eksterne partnere. Dette kan f.eks.
veaere E.ON, som har bistaet selskabet med udarbejdelse af projektforslaget. Det er denne mo-
del, der pataenkes i selskabet.

Det fremgar videre af projektforslaget, at efter godkendelse af projektforslaget vil Skibby
Fjernvarme A.m.b.a. i samarbejde med en uvildig radgiver fa udarbejdet f.eks. et totaludbud
for projektering samt drift af fjernvarmeselskabet. Selskabet far dermed en totalleverander,
der er med hele vejen fra projektfasen over etablering og byggeri til drift og fjernvarme i byens
radiatorer. Derved undgar bestyrelsen i Skibby Fjernvarme A.m.b.a. at vaere projektleder for
flere forskellige underleverandarer, hvilket er en ressourcekravende opgave, som kunne gare
etableringen af fjernvarme meget kompliceret.

2.1 Varmeprisen

Sadvanlig foretages en overordnet vurdering af varmeprisen set i forhold til prisen ved indivi-
duel opvarmning. Dette ud fra en betragtning om, at varmeprisen kan vaere et af de parametre,
som kan betinge at forbrugere vil fravaelge den kollektive varmeforsyning.

Forsyningstilsynet offentligger to gange om aret en varmeprisstatistik, som bl.a. omfatter en
vaegtet gennemsnitlig varmepris for standardhuse pa 130 m2. Den seneste statistik pr. januar
2025 blev offentliggjort juni 2025. Det fremgar af statistikken, at den vaegtede gennemsnitlige
varmepris for et standardhus er 16.816 kr.
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I naervaerende sammenhang er det imidlertid ikke det komparative element mellem varme-
vaerkerne, som er interessant. Det er derimod den gennemsnitlige pris for varme fra Skibby
Fjernvarme A.m.b.a. holdt op imod prisen for individuel opvarmning.

| Skibby Fjernvarme A.m.b.a.’s projektforslag ”Projektforslag for konvertering til fjernvarme i
Skibby” er muligheden for etablering af individuelle varmepumper og udrulning af fjernvarme
blevet sammenlignet. Det er oplyst i projektforslaget, at varmeprisen for en lille forbruger
(<125 m?2) udger 14.313 kr., mens prisen for en mellem forbruger (125-250 m?) udger 24.920 kr.

Derved vil der ved projektforslagets anslaede priser ikke vaere prisincitament for at tilveelge
individuel varmekilde.

Ovenstaende beror pa det oprindelige projektforslag, hvorfor den patankte genberegning kan
fore til et andet resultat.

| neervaerende sammenhang er det imidlertid ikke det komparative element mellem varme-
vaerkerne, som er interessant. Det er derimod den gennemsnitlige pris for varme fra Skibby
Fjernvarme A.m.b.a. holdt op imod prisen for individuel opvarmning.

Dansk Fjernvarme har i januar 2018 offentliggjort en analyse “Fjernvarmens konkurrencefor-

hold overfor individuel opvarmning”. | denne analyse er der foretaget sammenligninger af fjer-
varmepriser med forskellige individuelle lgsninger.
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Figur 13: Sammenligning af varmeprisen for nyetableret fjernvarme produceret med fliskedel

med NetvierksSkalering g forskellige typer af individuel opvarmning. Varmebehov pa 13 800
LWh far oo raviderat data

Det bemaerkes, at Forsyningstilsynets prisstatistik er baseret pa et forbrug pa 18,1 MWh, hvor
Dansk Fjernvarmes analyse tager afsaet i et forbrug pa 13,8 MWh.

EA Energianalyse har i et notat ”Prisudvikling for luft-vand varmepumper til en familiehuse”
fra maj 2022 opjusteret prisen pa individuelle varmepumper. Af notatet fremgar det, at prisen
pa en luft-vand varmepumpe til opvarmning af enfamiliehuse er steget med ca. 30.000 kr. siden
primo 2021 og frem til maj 2022. Dermed er prisen i maj 2022 132.000 kr. inklusive moms.
Dette svarer ifglge EA Energianalyse til en relativ stigning pa 20-34% i forhold til prisen primo
2021.

Baseret pa vores erfaring fra lignende sager ma prisen for opvarmning af et standardhus med
en individuelvarmepumpe imidlertid anses for at vaeret faldet i den senere tid. Det er saledes
ikke unormalt at det laegges til grund, at prisen herfor, inkl. finansiering af en varmepumpe,
ligger i niveauet 26.000-27.000 kr. p.a.
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| Skibby Fjernvarmes projektforslag udger den arlige pris for en individuel varmepumpe for en
lille forbruger 18.398 kr., mens prisen for en mellem forbruger udger 27.296 kr.

Vi har ikke den fornadne tekniske indsigt til at kunne vurdere beregningerne i projektforslaget.
Men laegges projektforslagets beregninger og ovenstaende til grund, synes der saledes ikke at
vaere prisincitament til at veelge en individuel lgsning fremfor Skibby Fjernvarme A.m.b.a.

Forbrugerprisloftet pa fjernvarme

For at styrke gennemsigtigheden og @ge forbrugerbeskyttelsen pa fjernvarmeomradet er det
fra politisk side besluttet at indfgre et prisloft pa forbrugerpriserne pa fjernvarme. Forsynings-
tilsynet udmeldte den 31. oktober 2025 prisloftet for 2026.

e 2026: 395 kr./GJ

Prisloftet udger baseret pa et standardforbrug pa 18,1 MWh, svarende til 65,16 GJ:
e 2026: 25.738 kr.

Baseret pa Skibby Fjernvarme A.m.b.a.s varmepris i projektforslaget for en lille forbruger, sy-
nes selskabet ikke at vil komme pa listen over selskaber med priser over prisloftet. Men i det
omfang Skibby Fjernvarme A.m.b.a. muligvis omfattes heraf, kan selskabet blive palagt at ned-
bringe varmeprisen. Vi har ikke mulighed for at foretage en vurdering af den eventuelle betyd-
ning for selskabets projektgkonomi og/eller mulighed for servicering af det garanterede lan.

Det bemaerkes, at vi ikke har kendskab til, hvilket varmeforbrug en ”lille forbruger” er baseret
pa i projektforslaget, men det antages, at varmeprisen i Skibby Fjernvarme ikke vil komme pa
listen over selskabet med priser over prisloftet.
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3 Stgrrelsen af en garantiprovision

Udgangspunktet er, at der skal betales en markedspris for den stillede garanti. Vurderingen af
om dette er tilfaeldet sker ud fra forskellige kriterier, som blandt andet afhaenger af om den
virksomhed, som garantien stilles for, kan anses at vaere omfattet af SMV-definitionen.

Garantistiller kan saledes vaelge at anvende de sarlige Safe-Harbour satser for SMV eller an-
laegge en betragtning om, at garantien skal fastlaegges som en individuel markedskonform ga-
rantiprovision.

Henset til, at Skibby Fjernvarme A.m.b.a. endnu ikke har aflagt et regnskab, hvori etablering
af ledningsnet og varmevaerket samt pabegyndt levering af varme indgar, kan det diskuteres,
hvorvidt selskabet opfylder EU’s SMV-kriterier. Baseret pa tidligere erfaringer med andre til-
svarende varmeforsyninger samt projektforslaget vedr. ansatte antages det tvivlsomt, at sel-
skabet vil overstige graensevaerdien pa 250 ansatte, hvorfor det laegges til grund, at Skibby
Fjernvarme A.m.b.a. vil vaere omfattet af SMV-definitionen.

| de feolgende to afsnit har vi foretaget to vurderinger af garantiprovisionen. Se bilag 1 for
yderligere information om markedsprisen for individuelle garantier, afsnit 3.2 i Kommissionens
meddelelse.

3.1 Garantiprovision ved anvendelse af Safe-Harbour satser for SMV (afsnit
3.3 i EU Kommissionens meddelelse)

Som anfert i afsnit 4.2.3.2 fremgar det af Kommissionens meddelelse, at safremt en SMV ikke
tidligere har faet en kreditvurdering eller der er tale om en nystartet virksomhed, kan der ikke
fastsattes en minimumspramie pa mindre end 3,8%.

Dette omfatter Skibby Fjernvarme A.m.b.a., som anses for en nystartet virksomhed, som yder-
mere ikke tidligere har faet en kreditvurdering. Det skal dog bemaerkes, at nar Skibby Fjern-
varme A.m.b.a. senere aflaegger regnskaber efter etablering af ledningsnet og varmevaerket
samt pabegyndt levering af varme vil der ikke laengere vaere tale om en nystartet virksomhed,
hvorfor det, baseret pa en ny kreditvurdering af Skibby Fjernvarme A.m.b.a., vil vaere muligt
for Frederikssund Kommune at anvende de lavere satser i Safe-Harbour skemaet.

Det forhold at Skibby Fjernvarme A.m.b.a. forudsaettes at kunne opfylde kriterierne for at vaere
omfattet af Safe Harbour reglerne er imidlertid ikke ensbetydende med, at Frederikssund Kom-
mune er bundet til at fastsaette en garantiprovision ud fra Kommissionens Safe Harbour skema.
Frederikssund Kommune kan saledes til enhver tid fastsatte garantiprovisionen ud fra medde-
lelsens afsnit 3.2, dvs. som en markedskonform garantiprovision:

e | det omfang Skibby Fjernvarme A.m.b.a. indhenter et sammenligneligt lanetilbud,
uden garantistillelse, vil Frederikssund Kommune, med afsaet heri, kunne fastlaegge en
markedskonform garantiprovisionssats.

e | det omfang der ikke indhentes et sammenligneligt lanetilbud, vil en tillempet mar-
kedskonform garantiprovisionssats kunne fastlaegges med afsaet i objektive finansielle
data, jf. nedenstaende afsnit 3.2.

e Endeligt vil en markedskonform garantiprovisionssats ogsa kunne afdackkes ved at Fre-
derikssund Kommune kgber en regaranti. | givet fald vil de samlede omkostninger ved
kab af en regaranti udgere grundlaget for garantiprovisionssatsen overfor Skibby Fjern-
varme A.m.b.a. Vi er ikke bekendt med at denne fremgangsmade er anvendt af andre
kommuner.
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3.2 Model til fastsaettelse af markedskonform garantiprovision (afsnit 3.2 i
EU Kommissionens meddelelse)

Pa baggrund af betingelserne i EU Kommissionens meddelelse skal bade stiftelsesprovision og
arlig minimumsprovision opkraeves og fastsaettes pa grundlag af en samlet vurdering af garan-
tiens stgrrelse, garantiens varighed, sikkerhed stillet af virksomheden, virksomhedens finan-
sielle forhold og gvrige relevante skonomiske forhold.

Henset til den manglende adgang til sammenlignelige garantier i markedet, vil fastlaaggelsen
af en markedskonform garantiprovision saledes kunne ske ved at sgge at afspejle de samlede
finansielle omkostninger ved optagelse af et sammenligneligt lan pa markedsvilkar uden ga-
ranti, jf. Kommissionens meddelelse.

Som beskrevet i bilag 1 er lanevilkarene ved optagelse af lan i KommuneKredit af en sadan
karakter, at der ikke umiddelbart vil kunne optages et sammenligneligt lan uden garanti pa de
finansielle markeder.

Vi har falgelig udviklet en model, hvor det underliggende garanterede lan afspejles i et synte-
tisk lan pa markedsvilkar, som sammensattes af realkredit- og banklan. Formalet med det
syntetiske lan er at estimere den finansielle markedsomkostning ved at opna en finansiering
med samme lgbetid og belaningsgrad som det underliggende garanterede lan i KommuneKredit.
Det mulige statsstgtteelement, som garantiprovisionen herefter skal sgge at udjavne, kan her-
efter fastsaettes som:

Bidragssats og/eller effektiv rente for syntetisk lan
- Bidragssats og rente for garanteret lan
=  Garantiprovision

3.2.1 Beskrivelse af elementer i modellen

Vores markedskonforme garantimodel inddrager falgende forhold:
(i)  Virksomhedens vaerdier og aktuelle kreditvilkar pa markedsvilkar
(ii)  Virksomhedens kommunegaranterede gaeld i DKK
(iii) Kreditvilkarene for virksomhedens kommunegaranterede gaeld
(iv)  Den garanterede geelds finansieringsvilkar pa markedsvilkar i forhold til:
a. Tinglysning af pant
b. Prioritetssikkerhed med pant i fast ejendom, fordringer, virksomhed og andet
udstyr m.v.
¢. Lanegraenser pa 60 pct. og labetider pa 30 ar til realkreditfinansiering af indu-
stri- og handvaerksejendomme (vand) samt kollektive energiforsyningsanlaeg
(varme, el og gas)
d. Banklan til erhverv med og uden sikkerhed i virksomhedens veaerdier
e. Kredittilsagn som en vaegtet sum af de garanterede underliggende lan
v) Kreditrisikoen eller sandsynligheden for, at virksomheden misligholder sine gaeldsfor-
pligtelser pa grundlag af aktuelle eller potentielle risici i:
a. Virksomhedens regnskaber og drifts-, likviditets- og investerings-/finansierings-
budgetter
Branchen og konkurrence pa forsyningsomradet
Virksomhedens finansielle fremtidsudsigter
Regulatoriske forhold pa forsyningsomradet
Politiske fremtidsudsigter pa forsyningsomradet

©nan T

Til vurderingen af, hvorvidt en kommunal garantiprovision er markedskonform, vil analysens
beregningsmodel sammenligne de kommunegaranterede lan, med tilsvarende erhvervslan op-
taget pa markedsvilkar af andre erhvervsvirksomheder.
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3.2.2 Datagrundlag for det syntetiske lan

Modellen er bygget op om en LTV (loan-to-value) model fra 0 til 100 % med mulighed for at
handtere overbelaning.

En LTV-model udtrykker lanegransen, dvs. starrelsen af et lan eller en portefglje af lan som
en procentdel af den eller de anslaede vaerdier af de bagvedliggende aktiver med mulighed for
pant i faste ejendom, fordringer, virksomhed, goodwill og andet udstyr m.v. eller ingen sikker-
hed.

Som datagrundlag for beregning af markedskonform kommunal garantiprovision anvendes ud-
lansstatistik fra Nationalbanken, der ogsa anvendes af penge- og realkreditinstitutter, ministe-
rier, interesseorganisationer, Nationalbanken, ECB, IMF, OECD, BIS mfl.

Modellen omfatter markedsvilkar for finansiering af erhverv i bank og realkredit, der udger
grundlaget for beregning af en arlig garantiprovision i procent for at vedsta og stille en kom-
munegaranti med 100% daekning af hele gaeldens starrelse i individuelle forsyningsvirksomhe-
der.

Datagrundlaget er baseret pa fire renteelementer; tre rentesatser for banklan til erhverv samt
bidragssatsen for realkredit til erhverv (bidragssatsen er uden et renteinstrument). Der anven-
des falgende faerdige tabeller fra Nationalbankens finansielle statistikdatabase:

A: Modellen anvender tre faerdige tabeller fra Nationalbankens finansielle statistikker:

Realkreditinstitutter:
1) Realkreditinstitutternes rente- og bidragssatser pa nye udlan til erhverv
LTV: 0-60 % - Bidragssatser pa nye realkreditlan til erhverv

2) Effektiv rentesats pa pengeinstitutternes nye udlan til erhverv
LTV: 60-80% - Effektiv rente pa nye bankudlan til erhverv ekskl. kassekreditter

Pengeinstitutter:
3) Effektiv rentesats pa pengeinstitutternes udestaende udlan til erhverv
LTV: 80-100% - Effektiv rente pa udestaende bankudlan til erhvery

B: Dataperioden er rentedata for juli 2025 - oktober 2025.

Der henvises til bilag 2 for en narmere gennemgang af de anvendte data.

3.2.3 Estimeret renteinstrument og bidragssatser ved optagelse af et syntetisk lan

Til brug for beregningen af de estimerede bidragssatser og renteinstrumentet for et syntetisk
realkreditlan samt restfinansiering, som kan sidestilles med det underliggende garanterede lan,
har vi lagt felgende til grund ved anvendelse af LTV-modellen.

3.2.3.1 Underliggende data
Garanterede lan:

| henhold til det modtagne materiale anmodes der om garanti for lan/byggekredit hos Kommu-
neKredit pa i alt 2,8 mio. kr. Safremt der er tale om en byggekredit, vil denne indga i neden-
staende beregninger, som var den fuldt udnyttet. Labetiden for lanet (eller endelige lan efter
konvertering af byggekreditten) antages at udgere 30 ar med henvisning til projektforslaget
side 27.

Det bemaerkes, at der ikke er modtaget kopi af lanetilbud/-tilsagn m.v. Vi har derfor til brug
for efterfalgende vurderinger anvendt en rentesats pa 2,923%, hentet den 18. november 2025
via KommuneKredits laneregner for et fastforrentet annuitetslan pa 2,8 mio. kr. med en lgbetid
pa 30 ar.
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Vardi af de bagvedliggende aktiver:

Skibby Fjernvarme A.m.b.a. er fortsat i opstartsfasen, hvorfor det antages, at belaningsgraden
vil blive 100%.

3.2.4 Stiftelsesprovision

Ved sammenligning af et syntetisk lan med et garanteret Kommunekreditlan skal der forholdes
til, at der ikke skal betales tinglysningsafgift ved optagelse af lan i KommuneKredit, hvilket er
en forudsatning for almindelig realkreditbelaning. Det bemaerkes herunder, at stiftelsesprovi-
sionen beregnes pa tidspunktet for konverteringen af en byggekredit til et langfristet anlaegs-
lan. Nedenstaende vil saledes ikke skulle indga i garantiprovisionssatsen safremt, der optages
en byggekredit i farste omgang.

Vi har derfor beregnet en stiftelsesprovision pa den del af det syntetiske lan, som er baseret
pa realkreditlan. Der er ved beregningen taget afseet i, at tinglysningsafgiften for lan/garanti-
tilsagn udger 1,45% for lan/garantitilsagn stillet fra og med den 1. juli 2019.

Som udgangspunkt er hele lanet fra KommuneKredit baseret pa et realkreditlan. Men eftersom
der alene vil kunne opnas realkreditfinansiering med en belaningsgrad pa 60% har vi alene hen-
fort 60% af det samlede beregnede belgb som en stiftelsesprovision. Dette belgb udger, jf.
nedenstaende 24.360 kr.

Stiftelsesprovision til
eliminering af stats- . Stiftelsesprovision
Lgbetid - .
- stgtteelement  ved ar pr. ar fordelt over
: sparet tinglysning ift. Igbetid

syntetisk lan

Oprindelig Hoved-

Lanenr.

Syntetisk lan 2.800.000 kr. 40.600 kr. 30,0 1.353 kr.
60% henferes til
realkreditelemen-
tet i det syntetiske
lan

1.680.000 kr. 24.360 kr. 30,0 812 kr.

Som et alternativ til en engangsbetaling af stiftelsesprovisionen er vi bekendt med, at flere
kommuner vaelger at indregne stiftelsesprovisionen som et arligt tillaeg over garantiens lgbetid.
Det vil med en lgbetid pa 30 ar sige et arligt belgb pa 812 kr.

Det bemaerkes herunder, at stiftelsesprovisionen beregnes pa tidspunktet for konverteringen

af en byggekredit til et langfristet anlaegslan. Stiftelsesprovisionen vil saledes ikke skulle indga
i garantiprovisionssatsen safremt, der er tale om en byggekredit.

3.2.5 Lgbende garantiprovision

Den lgbende garantiprovision beregnes pa grundlag af det anmodede garanterede lan, som af-
spejles i den syntetiske finansiering.

For at kunne afspejle finansieringen i KommuneKredit er det syntetiske lan, som udgangspunkt,
sammensat af flere elementer jf. beskrivelserne i afsnit 3.2.2 og 3.2.3.1.

Vi har i nedenstaende skema indsat den summariske beregning baseret pa selskabets data og
de anvendte markedsdata fra Nationalbankens statistik.
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Effektiv rentesats inkl. bidrag - gennemsnit 4 maneder 4,666%
- Bidragssats - gennemsnit 4 maneder 0,725%
Effektiv rentesats ekskl. bidrag 3,941%
- KK-rente 2,923%
Difference i renteinstrument 1,018%
+ Bidragssats 0,725%
Forskel i finansieringsomkostninger 1,743%

Bank: 60% - 80% - Forskel i rente pa nye erhvervslan

op til og med 2 mio. kr.

Effektiv rentesats - gennemsnit 4 maneder 4,115%
- KK-rente 2,923%
Effektiv rentesats ekskl. bidrag 1,192%

Bank: 80% - 100% - Forskel i rente pa udestaende er-

hvervslan

Effektiv rentesats - gennemsnit 4 maneder 3,864%
- KK-rente 2,923%
Effektiv rentesats ekskl. bidrag 0,941%

Nationalbanken: effektiv rente og
bidragssats til erhverv pa nye real-
kreditlan op til og med 7,5 mio. kr.

Realkredit  0- med en lgbetid over 10 ar

AEEIENEN 1.680.000 60,0% 1,743%  29.282

Bank 60-80% Nationalbanken: rente pa nye er-

(nye erhvervs- hvervslan op til og med 2 mio. kr.

1an) 560.000 20,0% 1,192%  6.675

Bank ~80-100% Nationalbanken: rente pa udesta-

(udestéende er- ende erhvervslan

hvervslan) 560.000 20,0% 0,941%  5.270
Garantiprovision ekskl. Stiftelses-

Sum LTV 2.800.000 100,0% Provision 41.227
Garantiprovision inkl. tilleeg for le-
bende stiftelsesprovision 42.039
Garantiprovision i % (ekskl. tillaeg
for stiftelsesprovision) 1,472%
Garantiprovision i % (inkl. tillaeg for
stiftelsesprovision) 1,501%
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4 Regler og rammer

Det er en forudsaetning for forsyningsvirksomheders optagelse af lan i KommuneKredit, at der
stilles en kommunal garanti for lanet. Det ses herudover, at andre (private) langivere tillige
kraever en kommunalgarantistillelse med henblik pa at fastsatte gunstige lanevilkar.

De primaere arsager til kravet om opkraevningen af en garantiprovision udspringer dels af EU’s
statsstotteregler og dels af national lovgivning, her varmeforsyningsloven.

I relation til EU’s statsstatteregler, satter disse normalt ind, hvor der er tale om et konkurren-
ceudsat marked. Beskyttelseshensynet er her, at der ikke med offentlige midler ma ydes stotte
eller hjaelp, som kan fordreje eller truer med at fordreje konkurrencevilkarene ved at begun-
stige visse virksomheder. Safremt en kommune stiller en garanti for en virksomhed, som derved
opnar en lavere rente pa et lan, uden at opkrave en garantiprovision, vil kommunen derved
indirekte yde statte til virksomheden.

Der har gennem tiden vaeret en del diskussion om, hvorvidt forskellige forsyningssektorer kan
anses at vaere pa et konkurrenceudsat marked, det vil sige, hvorvidt statsstattereglerne over-
hovedet regulerer garantistillelsen, jf. ogsa afsnit 4.1.1.

| relation til de nationale regler, falger det af varmeforsyningsloven, at en kommune skal op-
kraeve en markedsmaessig garantiprovision i forbindelse med garantistillelse. Varmeforsynings-
lovens ordlyd henviser umiddelbart til EU’s statsstatteregler, men det falger af fremsaettelses-
bemarkningerne, til bestemmelserne i varmeforsyningsloven, at de kommunalretlige princip-
per er opretholdt sidelosbende med bestemmelserne i varmeforsyningsloven.

Der henvises saledes, i de generelle fremsattelsesbemaerkningerne til L177 af 25. marts 2015,
til at en kommunal garantistillelse skal overholde savel de nationale regler samt EU-reglerne
om statsstgtte, herunder henvises videre til EU Kommissionens meddelelse (2008/C155/02).
Endeligt indeholder fremsattelsesbemaerkningerne fglgende passus omkring forholdet til kom-
munalfuldmagtsreglerne:

2.1.1.2:

Det fremgdr udtrykkeligt af reglerne, at garantistillelse kun kan ske inden for de
rammer, der er fastsat i EU-reglerne om statsstotte. Der cendres saledes ikke pa
den geeldende ret, hvorefter kommunerne bade skal pdse, at der er adgang til
garantistillelse efter den nationale lovgivning, og at garantistillelsen sker i
overensstemmelse med statsstottereglerne. Kommunerne har selv ansvar for at
sikre, at garantistillelsen er forenelig med EU-statsstattereglerne. Der henvises til
de almindelige bemaerkningers afsnit 7.

Afsnit 7

“Forslaget fastsaetter nationale regler om kommuners adgang til bl.a. garantistil-
lelse for kollektiv varmeforsyning. Garantistillelse kan indebcere stotte og er i sd
fald omfattet af EU-reglerne om statsstatte. Dette lovforslag indebeerer ikke en
undtagelse til statsstottereglerne. Det betyder, at en kommunal garantistillelse
bdde skal overholde de regler, der er fastsat herom i den nationale lovgivning
og EU-reglerne om statsstotte.”

”Den foresldede regulering af kommunernes hjemmel til varetagelse af varmefor-
syningsvirksomhed bygger videre pad de principper, der i dag er fastlagt i kom-
munalfuldmagtsreglerne, herunder om, at kommuner som udgangspunkt ikke md
drive virksomhed med fortjeneste for gje. Kommuner kan alene drive virksomhed
med fortjeneste for gje, hvis der er lovhjemmel hertil. Der er i de foresldede regler
i varmeforsyningsloven ikke hjemmel til, at en kommune tjener pd garantistillelse
0g opkraever en starre garantiprovision end statsstatteregler forpligter til. Opkraev-
ning af garantiprovisionen mad alene ske til at daekke kommunens risiko ved garan-
tistillelse, men det md ikke anvendes til at fd en fortjeneste.”

Ovenstaende afspejles ligeledes i Ankestyrelsens praksis og udtalelser, eksempelvis udtalelse
vedrgrende £re Kommune fra 2. oktober 2017, hvori det kommunalretlige hvile-i-sig-selv prin-
cip fremhaeves.
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”Det er Ankestyrelsens vurdering, at /£re Kommune - ved at stille garantier for
forsyningsselskaber uden at kraeve garantiprovision - har ydet statte til forsynings-
selskaberne i strid med det kommunalretlige hvile i sig selv-princip.”

Det bemaerkes, at principperne blev gentaget under fremsaettelsen af L115 af 26. april 2023:

”For at en kommunal garantistillelse kan sige at veere givet pd markedsvilkdr skal
de kollektive varmeforsyningsanlaeg opkraeve en garantiprovision pd markedsmaes-
sige vilkdr. Garantiprovisionen skal svare til det, som en privat garant, der opererer
under markedsgkonomiske forhold, vil kraeve under de tilsvarende betingelser. En
vederlagsfri garanti ville derimod indebcere, at kommunen yder et tilskud til forsy-
ningsvirksomheden, og en sddan garanti vil betyde en forrykning af byrdefordelin-
gen mellem kommunens borgere. Endvidere sikrer garantiprovisionen, at kommunen
overholder princippet om gkonomisk at hvile i sig selv, som kommunen er underlagt.
Kommunerne er forpligtede til at foretage rimelige og saedvanlige bestraebelser pd
at konstatere, hvad et vederlag pd markedsvilkadr i forhold til den konkrete garanti
indebcerer. Dette krav blev fremhaevet i Ankestyrelsens afgarelser af 2. oktober
2017 og 19. januar 2021, hvori Ankestyrelsen udtalte, at det vil dette vaere i strid
med den kommunalretlige hvile i sig selv-princip, hvis en kommune undlader at
opkraeve en markedskonform garantiprovision for en kommunal garanti, der stilles
for et forsyningsselskabs ldn”

Ovenstaende blev imidlertid fjernet under udvalgsbehandlingen, men det fremgar af tillaegs-
betankningen afgivet af Klima- Energi- og Forsyningsudvalget af 31. maj 2023, at ovennavnte
principper er opretholdt uandret:

”Jeg vil bekreefte, at jeg i forbindelse med udvalgsbehandlingen har stillet tre en-
dringsforslag af substantiel karakter, som blev vedtaget ved 2. behandling af lov-
forslaget. (...) Hertil har jeg stillet et aendringsforslag om garantiprovisioner. A£n-
dringsforslaget indebaerer, at indsaettelsen af kravet om markedsvilkdr i ordlyden
af bestemmelsen tages ud af lovforslaget. Det er for mig vigtigt at understrege, at
der med lovforslaget ikke cendres pd nuvaerende retstilstand, hvad angdr opkraev-
ning af garantiprovisioner pd markedsmeessige vilkdr ved kommunal garantistillelse.
Hertil vil jeg bemcerke, at kravet om garantistillelse er national regulering, som
stammer fra kommunalfuldmagtsreglerne og senere lovfaestet, og der er derfor ikke
tale om overimplementering af EU-retten.”

Som det fremgar af ovenstaende, vil en kommunal garantistillelse, hvor der ikke samtidigt op-
kraeves en garantiprovision, kunne betyde at en kommune overtrader hvile-i-sig-selv princip-
pet. Der kan argumenteres for at overtradelsen farst aktualiseres i det omfang en stillet garanti
aktualiseres. Omvendt ma det antages, at en udlast garanti i forste omgang vil skulle dackkes
af skattefinansierede midler. Kommunens mulighed for efterfolgende at sege dakning herfor,
indenfor det pagaldende takstfinansierede omrade, ma anses for mindre sandsynlige, hvorfor
hensynet til muligheden for overholdelse af hvile-i-sig-selv princippet indtraeder allerede pa
tidspunktet for garantistillelsen.

4.1 Fastseettelse af garantiprovision ved garantistillelse for en varmeforsy-
ningsvirksomhed

Det folger af varmeforsyningslovens § 2 d, at kommuner, i overensstemmelse med EU’s stats-
stotteregler, kan stille garanti for lanoptagelse til finansiering af anlaegsinvesteringer eller
driftsaktiviteter.

Det fremgar videre af fremsattelsesbemaerkningerne til § 2 d (lovforslag nr. 177 af 25. marts
2015), at der herved er fastsat nationale regler om kommuners adgang til garantistillelse for
kollektive varmeforsyninger og det praeciseres, at kommunal garantistillelse skal overholde sa-
vel de nationale regler som EU-reglerne om statsstatte. Det understreges i lovbemaerkningerne,
at kommunerne har ansvaret for at sikre sig hvorvidt den stillede garanti er forenelig med
statsstottereglerne.

Der henvises i bemaerkningerne til lovforslaget til Kommissionens meddelelse om anvendelse af
EF traktatens artikel 87 og 88 pa statsstgtte i form af garantier (2008/C 155/02).

”F.eks. kan statsstottereglerne medfere, at garantien hajst md vedrere 80 pct. af
ldnebelobet og at der desuden skal opkraeves en garantiprovision. Afhaengig af en
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virksomheds kreditvaerdighed skal garantiprovisionen efter Kommissionens medde-
lelse af den 20. juni 2008 om anvendelse af EF-traktatens artikel 87 og 88 (i avrigt
nu artikel 107 og 108) pd statsstette i form af garantier (2008/C155/02) ligge pad
mellem 0,4 pct. for garantistillelse for virksomheder med meget steerke betalings-
evne (AAA eller AA vurdering) og mindst 3,8 pct. ved garantistillelse for virksomhe-
der, hvor det er sandsynligt, at betalingsevnen forringes af negative forhold. Det
kan f.eks. gaelde smd og mellemstore virksomheder, der ikke tidligere har fdet en
kreditvurdering, eller hvis vurdering er baseret pd balancen, sdsom virksomheder
med sceerligt formdl eller nystartede virksomheder. Provisionen kan i sd fald dog
aldrig veere lavere end den, der geelder for moderselskabet.”

| relation til Ankestyrelsens praksis, som eksempelvis udtryk i Ankestyrelsens udmelding i rela-
tion til Mariagerfjord Kommune, sa anerkender Ankestyrelsen anvendelsen af EU Kommissionens
meddelelse, herunder anvendelsen af minimumspramier, som udtryk for at der ikke foreligger
ulovlig statsstatte:

”| forhold til henvisningen til de drlige praeemier, der fremgdr af tabellen under pkt.
3.3. i Kommissionens meddelelse om anvendelse af EF-traktatens artikel 87 og 88
pd statsstatte i form af garantier (2008/C 155/02), skal Ankestyrelsen bemcerke, at
tabellen opregner minimumspraemier, der ikke fastsldr, at hajere praemier er ulov-
lige, men alene at lavere preemier kan indebcere, at der er tale om statsstotte.”

Pa ovennaevnte grundlag antages det, at Kommissionens meddelelse finder anvendelse som for-
tolknings- og inspirationsgrundlag ved afdaskningen af om en garantiprovision er fastsat pa mar-
kedsmaessige vilkar.

4.1.1 Samspil med gruppefritagelsesforordningen

KommuneKredit har den 10. januar 2023 udsendt en skrivelse til landets kommuner, hvori der
redeggres for, at KommuneKredit fremadrettet andrer praksis i relation til udstedelse af nye
lan. Af skrivelsen fremgar, at aendringen sker med henblik pa, at KommuneKredit kan opfylde
kriterierne for at yde lan i henhold til EU’s regler om ”saerlige kreditinstitutter”, som er en
undtagelsen fra EU’s regler om kreditvirksomhed.

Nar KommuneKredit yder lan, gaelder den helt grundlaeggende forudsaetning, at et ”saerligt
kreditinstitut” ikke ma ydes lan til konkurrenceudsatte aktiviteter, idet der i modsat fald fore-
ligger statsstatte. Der gaelder dog den undtagelse, at der lovligt kan ydes statsstgtte, hvis lanet
ydes til en aktivitet, som er omfattet af den sakaldte gruppefritagelsesforordning. Med henblik
pa at kunne dokumentere dette og dermed opretholde aktiviteten i KommuneKredit, vil Kom-
muneKredit fremadrettet sgge at dokumentere overholdelsen statsstgttereglerne. | fgrste om-
gang vedrarer dette KommuneKredits virksomhed.

KommuneKredit har ved samme skrivelse antydet at, efter KommuneKredits vurdering, vil de
samme vurderinger, ad gruppefritagelsesforordningen, kunne laegges til grund for vurderingen
af det statsstgtteelement, som ligger i relation til en garantistillelse. Vi skal hertil bemaerke,
at dette, som udgangspunkt, vil vaere vanskeligt i relation til eksisterende lan og garantistillel-
ser, idet disse ikke kan opfylde et af de grundlaeggende kriterier i gruppefritagelsesforordnin-
gen, nemlig at statsstatten skal opfylde et krav om tilskyndelsesvirkning. Det vil sige at aktivi-
teten kun gennemfares som folge af statsstatten, hvorfor det ogsa er et krav, at statsstgtten
skal vaere kendt far igangsaettelsen af den underliggende aktivitet.

Ovennavnte skal videre ses i det lys, at en vederlagsfri garantistillelse ikke vil vaere i overens-
stemmelse med de nationale regler. Ankestyrelsen har ad flere omgange forholdt til, at det
ligeledes falger af kommunalfuldmagten, at der ikke kan stilles en vederlagsfri garanti (derud-
over vil det vaere i strid med varmeforsyningslovens bestemmelser). Det vil saledes vaere vores
anbefaling, at der ikke stilles vederlagsfri garanti uden en aktiv stillingtagen fra dansk lovgiver
og/eller anden myndighed.

Det bemaerkes herunder, at KommuneKredit ved en raekke notater - senest udsendt den 14.
juni 2023 - synes at have trukket sine betragtninger tilbage. KommuneKredit ma saledes antages
at veere enige i, at der ifalge dansk lovgivning skal opkraeves en garantiprovision.
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Det skal her bemaerkes, at ovennavnte andringer i gruppefritagelsesforordningen tradte i kraft
medio 2023. Garantier for lan ydet far dette tidspunkt kan saledes ikke vaere omfattet heraf.

4.1.2 Energistyrelsens vejledende udtalelse af 20. december 2023

Energistyrelsen udsendte, som opfslgning pa ministersvar afgivet under behandlingen af L115
af 26. april 2023, jf. ovenfor, den 20. december 2023 en vejledende udtalelse om gaeldende
ret i relation til kommunernes opkraevning af garantiprovision efter lov om varmeforsyning.

Det fremgar indledningsvist af den vejledende udtalelse, at denne ikke har til formal at vejlede
om selve udregningen af garantiprovisionerne. Det ma saledes ogsa laegges til grund, at udta-
lelsen pa naer nogle sproglige aendringer afspejler gaeldende ret og praksis.

Energistyrelsen redeggr, i den vejledende udtalelse, for at fastsaettelsen af en garantiprovision
pa markedsmaessige vilkar - efter varmeforsyningsloven - er udtryk for at en kommune ”skal
foretage en faktisk vurdering af kommunens konkrete risiko i det enkelte tilfaelde, inden den
stiller en garanti for” et lan.

Energistyrelsen har anfert felgende:

”Det pdhviler i den forbindelse kommunen at udfolde rimelige bestraebel-
ser pd at konstatere, hvad en garantiprovision, som daekker kommunens
risiko, indebaerer i det konkrete tilfeelde for kommunal garantistillelse.
Det kan for eksempel ske ved konsultation af kommunens bank eller andre
finansielle rddgivere, eller ved at undersage prisniveau i andre tilsvarende
sager. Der md dog tilkomme kommunen et vist skon, hvis der er flere vur-
deringer, som ndr frem til forskellige belab."

Ovenstaende er i det store hele en gentagelse af Indenrigsministeriets udtalelse til Solrad Kom-
mune fra 22. november 2012 (sagsnr. 2012-00326) og Statsforvaltningens udtalelse til Langeland
Kommune af 14. december 2012.

Energistyrelsen har dog omskrevet de tidligere udtalelser en anelse, idet disse tog afsaet i fol-
gende formulering ”...hvad et vederlag pd markedsvilkdr indebaerer” som af Energistyrelsen er
omskrevet til ”...hvad en garantiprovision som daekker kommunens risiko indebaerer”.

Energistyrelsen har videre anfert, at en kommune ikke ma tjene pa en garantistillelse. Dette
folger ligeledes af gaeldende praksis, jf. og er eksempelvis udtrykt i Ankestyrelsens udtalelse i
Mariagerfjord-sagen.

Eftersom Energistyrelsens vejledende udtalelse ikke har til formal at vejlede om udregningen
af garantiprovisionerne ma det laegges til grund, at den andrede formulering har til hensigt at
understrege, at der skal ske en konkret vurdering af den risiko som en kommune patager sig
ved at stille en garanti.

Henset til at der ikke er sket andringer i lovgivningen og set i sammenhang med tillaegsbe-
taenkningen afgivet af Klima- Energi- og Forsyningsudvalget af 31. maj 2023, jf. ovenfor, ma
det saledes laegges til grund, at der ikke er @ndret pa galdende ret siden vedtagelsen af var-
meforsyningslovens § 2 d.

Det ma herunder laegges til grund, at Ankestyrelsen, senest i 2021 har afgivet en tilsynsudtalelse
om Ankestyrelsens forstaelse af gaeldende ret:

Det er samlet set vores vurdering, at Svendborg Kommune er forpligtet
til at opkraeve garantiprovision pd markedsmaessige vilk&r, og at
kommunen er forpligtet til at udfolde rimelige bestraebelser pa at
konstatere, hvad et vederlag p& markedsmaessige vilkar i forhold til den
konkrete garanti til fjernvarmeselskabet indebzerer.

Herefter skal kommunen fastseaette stgrrelsen af garantiprovisionen over
for fiernvarmeselskabet i overensstemmelse med kommunens vurdering
af, hvad markedsprisen er for den konkrete garanti.
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Vi er bekendt med at brancheforeningen Dansk Fjernvarme - uagtet at det fremgar af udtalel-
sen, at den netop ikke bergrer udregningen af garantiprovisioner - seger at fortolke Energisty-
relsens udtalelse derhen, at en garantiprovision pa ”markedsmaessige vilkar” skal fastsaettes
uden hensyntagen til markedsprisen. Dansk Fjernvarme har saledes, i januar 2024, udsendt et
notat, hvor der ud fra en raekke generelle betragtninger argumenteres for en garantiprovisions-
sats pa 0,1%. Det vil i realiteten sige, en lavere sats end de 0,4%, som kan anvendes pa en SMV
med en AAA-vurdering efter EU Kommissionens meddelelse.

Det er vores umiddelbare opfattelse, at Dansk Fjernvarmes holdning ma anses at vaere af poli-
tisk karakter. Den savner saledes, efter vores opfattelse, juridiske holdepunkter i galdende
dansk ret og tilsynspraksis samt EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02).

4.1.3 Energistyrelsens nye vejledende udtalelse af 27. juni 2025

Energistyrelsen sendte jf. ovenfor, den 20. december 2023 en vejledende udtalelse om gael-
dende ret i relation til kommunernes opkraevning af garantiprovision efter lov om varmeforsy-
ning. Energistyrelsen har den 27. juni 2025 udsendt en ny vejledende udtalelse pa baggrund af
Indenrigs- og Sundhedsministeriets brev af 7. maj 2024, hvori det blev papeget, at ministeriets
praksis vedr. kommunalfuldmagten ikke indebaerer, at der ikke ma opnas fortjeneste pa op-
kraevning af garantiprovision. Det afggrende er, at garantiprovisionen er pa markedsvilkar, og
at en fortjeneste ikke er hovedformalet med at stille garantien, men blot er en nadvendig falge
af, at garantiprovisionen skal opkraeves pa markedsvilkar.

Energistyrelsen har pa baggrund af ovenstaende saledes igen gennemgaet de relevante bestem-
melser i varmeforsyningsloven samt bemaerkningerne til lovforslaget i 2015, hvor bestemmel-
serne blev indsat i loven. Energistyrelsens opfattelse er, at formalet med lovforslaget var en
lovfaestelse af, hvad der allerede gjaldt efter kommunalfuldmagten, herunder adgangen for en
kommune til pa markedsvilkar at stille garanti for en varmeforsyningsvirksomhed.

Energistyrelsen fandt derfor, at det var nadvendigt at revidere den fortolkning som fremgik af
den tidligere vejledende udtalelse, hvoraf det fremgik, at varmeforsyningen ikke indeholdt
hjemmel til, at en kommune matte tjene pa garantistillelsen, jf. afsnit 4.1.2.

Det fremgar af den nye vejledende udtalelse, at denne ligeledes ikke har til formal at vejlede
om selve udregningen af garantiprovisionerne. Det ma saledes ogsa lagges til grund, at udta-
lelsen afspejler gaeldende ret og praksis.

Garantiprovisioner skal opkraeves pa markedsvilkar. Reglerne skal fortolkes i lyset af kommu-
nalfuldmagtsreglerne og det kommunalretlige hvile-i-sig-selv-princip. Det betyder, at hvis kom-
munen veelger at stille en kommunal garanti vil denne altid skulle modsvares af et vederlag.
Det skyldes, at en kommune, som stiller en garanti for et lan optaget af et kollektivt varmefor-
syningsanlaeg, patager sig en risiko pa skatteydernes vegne. Hvis kommunen patager sig denne
risiko uden at opkrave en garantiprovision, vil kommunen yde et tilskud til forsyningsvirksom-
heden, som vil medfare en forrykning af den byrdefordeling mellem kommunens borgere, som
den kommunalretlige hvile i sig selv-princip forudsaetter.

Garantien skal stilles pa markedsmaessige vilkar ifalge varmeforsyningsloven, som henviser til
kommunalfuldmagtsreglerne. Betegnelsen markedsmaessige vilkar efter kommunalfuldmagten
indebaerer efter Indenrigs- og Sundhedsministeriets praksis ikke, at der ikke ma opnas en for-
tjeneste pa opkraevningen af garantiprovisionen.

Det afggrende er, at garantiprovision en er pa markedsvilkar, og at en fortjeneste ikke er ho-
vedformalet med at stille garantien men blot en fglge af, at garantiprovisionen er stillet pa
markedsvilkar. Energistyrelsen forudsaetter, at der heri ligger en forstaelse af, at opkraevning
af en garantiprovision pa markedsvilkar ofte vil indebaere en egentlig fortjeneste, da en sad-
vanlig markedsaktgr netop ogsa ville indregne en fortjeneste.

Nar det af bemaerkningerne til andringen af varmeforsyningsloven i 2015 fremgar, at ” Opkraev-
ning af garantiprovisionen mad alene ske til at daekke kommunens risiko ved garantistillelse,
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men det md ikke anvendes til at fd en fortjeneste.” skal det saledes ogsa laeses i den optik, at
fortjenesten ikke ma vaere hovedformalet, men kan vaere en ngdvendig folge.

Kommunen skal udfolde rimelige og saedvanlige bestracbelser pa at konstatere, hvad et veder-
lag pa markedsvilkar indebaerer i det konkrete tilfaelde. Kommunen kan for eksempel konsul-
tere kommunens bank eller andre finansielle institutioner for at afklare, hvad markedsvilkar
svarer til. Der ma dog tilkomme kommunen et vist skan, hvis der er flere vurderinger, som nar
frem til forskellige belgb.

Nar garantiprovisionen pa denne made fastsaettes pa markedsvilkar, der svarer til, hvad en bank
eller andre finansielle institutioner ville kraeve, ma det som udgangspunkt lagges til grund, at
garantiprovisionen er markedskonform og dermed ogsa opfylder EU's statsstatteregler jf. ne-
denfor.

Med andre ord indebaerer den ovenfor beskrevne fortolkning af begrebet ’markedskonform’
eller 'markedsmaessige vilkar’ efter kommunalfuldmagten, at kommunernes fastsattelse af ga-
rantiprovisioner bar fglge de samme principper uafhangigt af, om der er behov for at observere
EU’s statsstatteregler eller ikke.

Energistyrelsen bemaerker dog, at det er kommunens ansvar som garantistiller at undersage,
hvorvidt og pa, hvilke vilkar en kommunal garantistillelse for et lan er forenelig med EU-stats-
stottereglerne, inden garantien stilles. EU-Kommissionen har udgivet en generel meddelelse
om fortolkning af statsstattebegrebet i EU-retten, hvor det bl.a. uddybes, hvad der forstas ved
betegnelsen markedsvilkar, samt en sarlig meddelelse, der omhandler statsstgtte og garantier.
Overholdelse af statsstattereglerne kan bl.a. sikres ved at opkraeve en markedskonform garan-
tiprovision.

4.2 EU Kommissionens meddelelse (2008/C 155/02)

EU Kommissionen har i meddelelsen opstillet en raekke forudsaetninger og muligheder for hvor-
ledes det kan vurderes, at der ikke foreligger en garantistillelse, som kan anses at udggre stats-
stotte.

Henset til at der ikke findes nogen dansk vejledning om kommunernes fastsaettelse af garanti-
provisioner, ved garantistillelse for forsyningsvirksomheder, samt det forhold, at lovgiver hen-
viser hertil, tages der normalt - ogsa i tilsynspraksis - afsat i EU Kommissionens meddelelse
(2008/C155/02) i relation til dokumentation af hvorvidt en garantiprovision kan anses at vaere
markedsmaessig.

Det bemaerkes videre, at der i vejledning nr. 11256 af 7. december 2015 (Vejledning om kom-
munernes lantagning og meddelelse af garantier m.v.) tillige henvises til Kommissionens med-
delelse - uagtet at den kommunale lanebekendtggrelse ikke, som sadan, regulere en kommunal
garantistillelse.

4.2.1 Individuelle garantier

I henhold til Kommissionens meddelelse, afsnit 4.2., kan en garantistillelse anses, at ikke ud-
gare statsstotte hvis falgende betingelser er opfyldt:

a) Lantageren ma ikke vaere en kriseramt virksomhed

”Kriseramt virksomhed” skal jf. vejledningen forstas ud fra den definition som anvendes i
”Rammebestemmelser for statsstgtte til redning og omstrukturering af kriseramte ikke-
finansielle virksomheder (2014/C 249/01)”. En kriseramt virksomhed er saledes en virk-
somhed, som uden statslig indgriben nasten med sikkerhed vil vare ngdt til at indstille
sin aktivitet pa kort eller mellemlang sigt.

b) Garantiens starrelse kan males korrekt pa det tidspunkt, hvor garantien ydes. Dette inde-
baerer, at garantien skal vaere knyttet til en bestemt finansiel transaktion, vaere fastsat til
et bestemt maksimumsbelgb og vaere tidsbegraenset.
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¢) Garantien daekker hgjst 80 % af de enkelte udestaende lan eller andre finansielle forplig-
telser. Nar lanet eller den finansielle forpligtelse efterhanden formindskes, f.eks. fordi la-
net begynder at blive tilbagebetalt, skal det garanterede belgb nedsattes tilsvarende, sa
garantien ikke pa noget tidspunkt daekker mere end 80 % af det udestaende lan eller den
finansielle forpligtelse. tab skal baeres proportionalt og pa samme made af langiver og ga-
rant. Ligeledes skal de nettobelgb (dvs. indtaegterne eksklusive omkostningerne ved be-
handling af krav), der opnas ved inddrivelsen af gaelden fra den sikkerhed, der er stillet af
lantageren, reducere langiverens og garantens tab proportionalt. »First-loss«-garantier,
hvor tabene i farste omgang skal baeres af garanten og forst derefter af langiveren, vil blive
anset for at kunne indebaere statsstotte.

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

4.2.2 Safe-Harbour satserne
Safremt en lantager:

e opfylder punkterne a), b) og c), jf. ovenstaende, og
e kan anses at vaere en SMV

kan en kommune sikre sig, at statsstgttereglerne er overholdt, safremt der fastsattes en ga-
rantiprovision baseret pa en arlig minimumspraemie. Det vil sige, at anvendelsen af Safe-Har-
bour satserne erstatter fastsattelsen af en garantiprovision pa grundlag af en vurdering af
markedsprisen.

Anvendelsen af Safe-Harbour satserne er baseret pa, at der indhentes en kreditvurdering af den
pagaldende lantager. Den rating, som lantageren opnar, danner herefter grundlag for indpla-
ceringen i Kommissionens skematisk opstillede Safe-Harbour satser. Satserne fglger af medde-
lelsens afsnit 3.3.:

Arlig minimums-

premie
Hojeste kvalitet (AAA) 0,4 pct.
Meget staerk betalingsevne (AA+/AA/AA-) 0,4 pct.
Staerk betalingsevne (A+/A/A-) 0,55 pct.
Tilfredsstillende betalingsevne (BBB+/BBB/BBB-) 0,8 pct.
Betalingsevnen er sarbar 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.

4.2.2.1 Nzermere om kreditvurderingen

I meddelelsen henvises til ratings/vurderingsklasser anvendt af Standard & Poor’s, Fitch og
Moody’s. Det fremgar dog videre af meddelelsen, at kreditvurderingerne ikke specifikt behaver
at vaere indhentet hos disse kreditvurderingsbureauer.

Note 12 til meddelelsen indeholder saledes falgende:

”Nationale kreditvurderingssystemer og kreditvurderingssystemer, som anvendes af
bankerne til vurdering af misligholdelsesgrad, kan ligeledes accepteres, forudsat at
de viser den etdrige sandsynlighed for misligholdelse, da dette tal anvendes af kre-
ditvurderingsbureauerne i forbindelse med deres vurderinger af virksomheders kre-
ditvaerdighed. Andre systemer baor muliggere en tilsvarende klassifikation gennem
denne vurderingsnggle”

Det er saledes, i henhold til meddelelsen, ikke et krav at kreditvurderingen udmentes i en
rating, nar blot kreditvurderingen udtrykker den etarige sandsynlighed for misligholdelse.
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4.2.3 @vrige betingelse/vilkar

| relation til muligheden for anvendelse af Safe-Harbour satserne gaelder en rakke gvrige be-
tingelser/vilkar.

4.2.3.1 SMV-definitionen
Det er indledningsvist en forudsaetning, at der er tale om en SMV.

Ved SMV forstas en virksomhed med under 250 ansatte samt en arsomsatning pa hajest 50 mio.
euro eller en balancesum pa hgjest 43 mio. euro.

4.2.3.2 SMV uden tidligere kreditvurdering

Det bemaerkes, at det fremgar af kommissionens meddelelse, at safremt en SMV ikke tidligere
har faet en kreditvurdering eller hvis vurderingen er baseret pa balancen sasom nystartede
virksomheder, kan der ikke fastsattes en minimumspraemie pa mindre end 3,8%.

Det skal hertil bemaerkes, at Ankestyrelsen i Mariagerfjord-sagen, uagtet at der ikke forela
kreditvurderinger i de underliggende sager, desuagtet har henvist til Kommissionens Safe Har-
bour satser. Det kan saledes, efter vores opfattelse, laegges til grund, at Ankestyrelsen ikke
anser det for vaesentligt, 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 statsstgtte. Det bemaerkes dog, at samtlige selskaber i Mariagerfjord-
sagen ikke var nystartede, men stiftet for 2000.

4.2.3.3  Forudbetalt engangspramie

Safremt garantiprovisionen betales som en forudbetalt engangspreemie, er det en forudsaet-
ning, at preemien mindst svarer til nutidsvaerdien af de fremtidige garantipraemier - baseret pa
Safe-harbour satserne.

| disse tilfaelde skal kalkulationsrenten fastsaettes som referencesatsen, der udmeldes af EU
Kommissionen iht. Kommissionens meddelelse om revision af metoden til fastsaettelse af refe-
rencesatsen og kalkulationsrenten (EUT C 14 af 19.1.2008), tillagt 100 basispoint.

EU Kommissionen har pr. 1. november 2025 fastsat basisrenten for Danmark til 2,42%'. Med
tillaeg af 100 basispoint vil dette give en kalkulationsrente pa 3,42%.

4.2.4 Stiftelsesprovision

Muligheden for forsyningers lanoptagelse ved KommuneKredit er et alternativ til optagelse af
almindelige realkreditlan. Ved adgangen til lanoptagelse i KommuneKredit opnar forsyninger
den samme fordel som Stat og kommuner, i relation til fritagelsen for betaling af den lovpligtige
tinglysningsafgift. Denne fritagelse udger et selvstaendigt stotteelement og er en direkte falge
af den kommunale garantistillelse. Kommunerne kan sikre sig, at dette stgtteelement elimine-
res ved at opkraeve en stiftelsesprovision i forbindelse med den initiale garantistillelse (ved
langfristet anlaegslan). Herunder bemaerkes, at en privat garantistiller ligeledes ville beregne
en stiftelsesprovision i forbindelse med den initiale garantistillelse.

| relation til spgrgsmalet om stiftelsesprovision, er det saledes, at EU Kommissionens medde-
lelse ikke behandler dette i relation til garantiprovisioner, som fastsaettes ved hjaelp af Safe-
Habour modellen (de skematiske vaerdier, som tager afsaet i en kreditvurdering). Safe-Habour
satserne er minimumssatser. Garantistiller kan saledes vaelge at saette satsen hgjere. Kommu-
nen ma ikke, henset til det kommunale hvile-i-sig-selv princip, saette satsen hgj, med det for-
mal at tjene penge pa den. Henset til, at der er tale om en minimumssats er der, saledes ikke
noget til hindrer for, at Kommunen anvender en stiftelsesprovision eller saette den lgbende
provision hgjere end den skematiske sats.

Pa det forlagte grundlag har vi ikke haft mulighed for at foretage en vurdering heraf, herunder
hvorvidt en sadan vil blive indregnet i garantiprovisionen.

' https://competition-policy.ec.europa.eu/state-aid/legislation/reference-discount-rates-
and-recovery-interest-rates/reference-and-discount-rates_en
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Bilag 1 - Beregningsgrundlag for individuelle garantier

Ved fastlaeggelsen af markedsprisen for en garantiprovision fglger det af afsnit 3.2 i Kommissi-
onens meddelelse (2008/C 155/02), at der ikke foreligger statsstatte nar den pris, der betales
for garantien, er mindst lige sa hgj som den tilsvarende garantipraamie pa de finansielle mar-
keder. Det falger videre, at i det omfang der ikke kan findes en tilsvarende praemie pa de
finansielle markeder, sa skal de samlede finansielle omkostninger ved det garanterede lan,
herunder rentesatsen og garantipraamien, sammenlignes med markedsprisen for et tilsvarende
lan uden garanti.

Kommissionens vejledning indeholder saledes 2 muligheder for dokumentation af en garanti-
provisions markedsmaessighed:

¢ Den kommunale garantiprovision skal svare til prisen for en sammenlignelig garanti kebt
pa de finansielle markeder

alternativt

¢ De samlede finansielle omkostninger inkl. garantiprovision skal svare til de finansielle
omkostninger ved optagelse af et sammenligneligt lan uden garanti (garantiprovisionen
skal med andre ord udjaevne den gkonomiske fordel, som garantien giver lantager)

Det uddybes videre i Kommissionens vejledning, at der i begge tilfaelde skal tages hensyn til
det underliggende lans karakteristika, sasom:
e Transaktionsbelgbet
e Transaktionens varighed
e Den sikkerhed, der stilles af lantageren, og andre forhold, som pavirker vurderingen af
tilbagebetalingsgraden
e Sandsynligheden for at lantager misligholder sine forpligtelser pa grund af sin finan-
sielle situation, sin branche og sine fremtidsudsigter samt andre gkonomiske forhold.

Sammenlignelig garanti

Vi er ikke bekendt med, at der kan opnas en sammenlignelig garanti pa de finansielle markeder
for en garantistillelse overfor KommuneKredit.

Det ligger allerede i sagens natur, at lantagning hos KommuneKredit er betinget af, at der stilles
en offentlig kommunegaranti. En garanti kebt hos en kommerciel tredjemand vil saledes ikke
kunne laegges til grund for en lanoptagelse hos KommuneKredit.

Der ville muligvis kunne findes en afspejling heraf i det omfang Frederikssund Kommune matte
kabe en regaranti i markedet for den faktiske garantistillelse. Det vil dog vaere en forudseet-
ning, at regarantien faktisk kan stilles af en kommerciel akter, der kan daekke det fulde tab
som Frederikssund Kommune risikerer at lide ved at stille en kommunegaranti til en forsynings-
virksomhed.

Sammenligneligt 1an

Det vil som udgangspunkt vaere vanskeligt at finde et lan pa de finansielle markeder som kan
sidestilles med et lan optaget i KommuneKredit. Arsagen er, at lan optaget pa offentlige vilkar
hos KommuneKredit afviger vaesentligt fra lan som kan optages i markedet primaert grundet
offentlig garantistillelse, der givermulighed for 100% belaning med lagbetider og kredittilsagn
pa op til 30 ar uden betaling af et administrationsbidrag.

Kriterier for sammenlignelighed

KommuneKredit yder alene lan med solidarisk haftelse hos 98 kommuner og 5 regioner. Derfor
kan KommuneKredit tilbyde kredit pa statslignende vilkar som falge af offentlige sikkerhed med
en rating pa AAA.
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Med offentlig solidariske haftelse hos medlemmerne skal KommuneKredit ikke binde kapital til
kredittab, men kun til at daekke omkostninger til administration og offentlig funding.

Det betyder, at de kommunegaranterede lan, som optages af individuelle forsyningsvirksomhe-
der, ikke kun drager fordel af sikkerhed fra kommunen, men faktisk far fordel af en solidariske
haftelse hos alle 98 kommuner og 5 regioner, der alle er medlemmer af KommuneKredit. Det
giver statte i form af lige finansieringsvilkar med ulige kreditrisici.

Obligationslan (tilbydes pt. ikke)
For obligationslan opkraeves pt. et administrationsbidrag pa 0,08% p.a.

Obligationslanet kan indfries til kurs 100 ved hver rentetermin. Dette produkt udgjorde grund-
laget for KommuneKredit udlansaktivitet i de farste 80-90 ar.

Omlaegning af et obligationslan vil typisk ske ved rentefald, saledes at kunden kan indfri til kurs
100 og modtage en lavere rente uden omkostninger.

Aftalelan
For aftalelan og byggekreditter opkraeves pt. ikke administrationsbidrag, dvs. 0,00 % p.a.

Et fastforrentet aftalelan hos KommuneKredit kan sidestilles med pengeinstitutternes fastfor-
rentede erhvervslan. Renten pa et aftalelan er vaesentlig mindre end for obligationslan som
folge af den optionspraemie, der sikrer indfrielse til kurs 100 ved en evt. omlagning. Et fast-
forrentet erhvervslan har saledes samme egenskaber som en swapaftale, hvor den aktuelle
markedsvaerdi er afhaengig af renteniveauet ved optagelse og indfrielse, hvorfor der betales
eller modtages en rentekompensation ved indfrielse.

Siden finanskrisen har aftalelan med fast rente vaeret det almindelige i KommuneKredit, her-
under saerligt KKfast - med fast rente, hvor bidraget fastsaettes lgbende af KommuneKredit og
udggr pt. 0,00 pct. Der beregnes p.t. ikke andre gebyrer eller provisioner. KKfast giver ikke
fordel af en eventuel faldende markedsrente. Indfrielse af lanet for tid sker til markedskurs.
Markedskursen beregnes af KommuneKredit og er afhaengig af renteudviklingen.

Sammenfatning ad sammenlignelige 1an
Henset til reguleringen af lanemarkedet i gvrigt ma det laegges til grund, at der ikke vil kunne
optages sammenlignelige lan pa det finansielle marked.

Derfor har vi udviklet en LTV-model, hvor det underliggende garanterede lan afspejles i et
syntetisk lan, som sammensaettes af realkredit- og banklan. Formalet med det syntetiske lan
er at estimere den finansielle markedsomkostning ved at opna en finansiering med samme lg-
betid og belaningsgrad som det underliggende garanterede lan.
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Bilag 2 - Naermere om Nationalbankens statistik

Om Nationalbankens indsamling af finansiel statistik hos MFI-sektoren

Nationalbanken indsamler renteoplysninger i Nationalbankens Balancestatistik for penge- og
realkreditinstitutter, hvilket daekker minimum 96 pct. af den samlede balancesum i sektoren
for Monetaere finansielle institutioner (MFI-sektoren), der omfatter centralbanken, pengeinsti-
tutter, realkreditinstitutter, andre kreditinstitutter og pengemarkedsforeninger.

Indsamlingen omfatter saledes danske penge- og realkreditinstitutters hovedvirksomhed i Dan-
mark samt hervaerende filialer af udenlandske penge- og realkreditinstitutter.

Nationalbankens finansielle statistik anvendes bl.a. til at analysere udviklingen i penge- og re-
alkreditinstitutternes renter. Brugerne af statistikken er penge- og realkreditinstitutter, mini-
sterier, interesseorganisationer, Nationalbanken, ECB, IMF, OECD, BIS mfl.

Beskrivelse af Nationalbankens statistik i penge- og realkreditinstitutter

Nationalbanken indsamler renteoplysninger fra de sterste pengeinstitutter og alle realkreditin-
stitutter i Danmark, som er fuldt indberettende i Nationalbankens Balancestatistik for penge-
og realkreditinstitutter.

Statistikken omfatter ogsa oplysninger om bidragssatser for realkreditudlan.

Det skal bemaerkes, at pengeinstitutternes rentesatser pa nye udlan er falsomme over for an-
dringer i kunde- og produktsammensatningen fra én maned til den naeste, idet pengeinstitut-
terne rader over en raekke produkter og kundeforhold med forskellig rentesats. Det samme
geelder for de samlede laneomkostninger i procent.

| statistikken over udestaende forretninger vil rentesatserne vise stgrre stabilitet over for an-
dringer i kunde- og produktsammensatningen.

e Rentesatser pa udlan afhanger af kreditrisikoen, som isaer bestemmes af kundens kredit-
vaerdighed, lanets lgbetid og vaerdien af eventuel sikkerhedsstillelse.

e Forskelle i penge- og realkreditinstitutternes rentesatser skal saledes ses i lyset af, at der
ikke ngdvendigvis er sikkerhed bag pengeinstitutternes udlan.

e Forskelle i pengeinstitutternes rentesatser pa tvaers af sektorer og formal kan - ud over
historisk tabsrisiko - ogsa skyldes forskelle i den bagvedliggende sikkerhed.

e Forskelle i rentesatser pa laneprodukter tilskrives forskelle i transaktionsomkostninger.

Ved sammenligning af renteudgifterne til penge- og realkreditinstitutter skal det bemaerkes, at
renteudgifterne til pengeinstitutter er de faktisk palgbne renter indberettet direkte til rente-
statistikken, mens renteudgifterne til realkreditinstitutter er estimerede.

For realkreditinstitutternes rentesatser kan kun bidraget vaere kundespecifikt.

Rentesatser om nye og udestdende udldnsforretninger

Nationalbankens faerdige tabeller indeholder statistik med oplysninger om penge- og realkre-
ditinstitutters rentesatser pa eksisterende udlan (udestaende forretninger) og nye udlansaftaler
indgaet i en given maned (nye forretninger) i de seneste 12 maneder.

Statistikken er delt op pa nye og udestaende forretninger.

Nye forretninger omfatter udlansaftaler indgaet i lgbet af en given maned. Begrebet dackker
over dels nyetablerede forretninger, dels eksisterende forretninger, hvor de hidtil gaeldende
vilkar er aendret efter aftale med kunden. En renteaendring for et udlan med variabel rente er
ikke en ny forretning, hvis andringen er i overensstemmelse med den oprindelige aftale. Defi-
nitionen af nye forretninger kan umiddelbart anvendes pa pengeinstitutternes virksomhed, hvor
foragelser og forlangelser af eksisterende udlan ogsa defineres som nye forretninger.
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For realkreditinstitutter gaelder det, at en renteandring i forbindelse med refinansiering af
rentetilpasningslan ikke er en ny forretning. Nyetablerede laneaftaler, omlagninger af eksiste-
rende lan til anden kuponrente, lgbetid eller valuta, omlaegninger mellem fastforrentede lan
og lan med rentetilpasning samt skift i rentetilpasningsprofil - dvs. frekvensen for rentetilpas-
ning og andelen af lanet, der er genstand for rentetilpasning - defineres derimod som nye for-
retninger.

Udestaende forretninger omfatter alle eksisterende udlansaftaler, som er udestaende pa opgg-
relsestidspunktet. For pengeinstitutter opgeres udestaende forretninger som et dag til dag-
gennemsnit af balancen i maneden. For realkreditinstitutters realkreditlan opggres udestaende
forretninger som balancen ultimo maneden, mens andre typer lan opggres som et dag til dag-
gennemsnit af balancen i maneden.

Rentebegreb
Medmindre andet er anfgrt, er rentebegrebet den effektive rentesats pro anno, som tager hgjde
for antallet af rentetilskrivninger pr. ar.

Effektive rentesatser

For pengeinstitutter beregnes de effektive rentesatser efter gennemsnitsrenteprincippet - dvs.
som manedens renteindtaegter (udgifter) i procent pro anno af manedens gennemsnitlige udlan
(indlan). Beregningen bygger pa det faktiske antal dage i den aktuelle maned (kalenderdage).

Rentesatser pa udlan vedr. udestaende forretninger opggres inkl. kassekreditter, mens rente-
satser pa udlan vedr. nye forretninger opggres ekskl. kassekreditter.

Rentesatser pa indlan vedr. bade udestaende og nye forretninger opgares ekskl. puljeordninger,
hvor indestaendet er placeret i vaerdipapirer.

For realkreditinstitutter daekker den effektive rentesats over administrationsbidraget (bidrags-
satsen).

Renteudgifter

Renteudgifterne til pengeinstitutter indberettes direkte til statistikken. Da populationen kun
omfatter de starste pengeinstitutter, anvendes en opregningsfaktor til at beregne de totale
renteudgifter til pengeinstitutterne, hvor faktoren opdateres lgbende, i takt med at de fuldt
indberettende institutters andel af det samlede udlan andrer sig.

Instrumentfordeling
Udlan inddeles i falgende instrumenter for udestaende forretninger:

Anfordringstilgodehavender hos centralbanker, Kassekreditter og overtrak, Kredit pa kredit-
kort, Repoudlan, Obligationsbaserede udlan (realkreditlan) og @vrige udlan.

Nye forretninger pa udlan offentliggares samlet og fordeles pa instrumenterne Repoudlan og
Obligationsbaserede udlan (realkreditlan).

Formalsfordeling
Alle realkreditlan klassificeres som udlan til boligformal, idet de har pant i fast ejendom.
Fordeling pa lanstarrelse

Nye udlansforretninger til ikke-finansielle selskaber opdeles i kategorierne for lanstarrelser,
der omfatter op til og med 2 mio. kr., over 2 mio. kr. og op til og med 7,5 mio. kr. samt over
7,5 mio. kr.

Lgbetidsfordeling
| statistikken over nye forretninger opdeles rentesatser for udlan pa rentebindingsperiode.

Rentebindingsperiode defineres som den periode efter udlansaftalens indgaelse, hvor renten er
fast.
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Udgivelsestid
Statistikken udkommer manedligt med nye tal den 19. bankdag.

Samlet palidelighed

Statistikken er baseret pa oplysninger, der er indsamlet fra en population, som omfatter de
pengeinstitutter, der er fuldt indberettende i Nationalbankens Balancestatistik for penge- og
realkreditinstitutter samt alle realkreditinstitutter.

Institutter, hvis balance tilsammen udger minimum 96 pct. af den samlede balancesum, er fuldt
indberettende institutter. Der er anvendt en opregningsfaktor til at beregne de totale rente-
udgifter til pengeinstitutterne, hvor faktoren opdateres lgbende, i takt med at de fuldt indbe-
rettende institutters andel af det samlede udlan andrer sig.

Statistikkens palidelighed er afhaengig af palideligheden af de enkelte institutters indberetnin-
ger, og isar kvaliteten af de starste MFl'ers indberetninger. Med en daekningsgrad pa 100 pct.
i december efter arsrevision i april og over 96 pct. i de gvrige maneder vurderes den samlede
palidelighed for statistikken at vaere god.

Usikkerhedskilder

Nationalbanken udstikker retningslinjerne for, hvordan MFl'erne skal lave deres indberetninger,
men der er en risiko for, at MFl'erne opfatter retningslinjerne forskelligt og dermed ikke indbe-
retter pa en ensartet made.

Der udferes dog en lang raekke kvalitetstjek af de enkelte indberetninger og pa tvaers af ind-
beretninger, der har til formal at minimere fejl hos den enkelte MFI og forskelle pa fortolknin-
ger mellem MFl'erne.

| forbindelse med kontrol og offentliggarelse af data findes der flere manuelle procedurer, der
alle giver risiko for fejl.

Tal for usikkerhed
Der foreligger ingen usikkerhedsberegninger.
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