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KONKURRENCE- OG FORBRUGERSTYRELSEN

Horten Advokatpartnerselskab
Philip Heymans Alle 7

2900 Hellerup

Att.: Partner Rikke Sggaard Berth

PwC

Strandvejen 44

2900 Hellerup

Att.: Partner Per Timmermann

Ejerfordeling i forbindelse med etablering af en fzelles rensekoncern i
hovedstadsomridet

Horten og PwC har henvendt sig til Forsyningssekretariatet pd vegne af
parterne bag en ny fzlles rensekoncern i hovedstadsomradet, Lynettefel-
lesskabet I/S (LYN) og Spildevandscenter Avedere I/S (SCA).

Henvendelsen skyldes, at parterne gnsker at sikre, at den forhandlede
ejerfordeling i den felles rensekoncern ikke forer til, at der sker modreg-
ning i ejerkommunernes bloktilskud i henhold til bestemmelserne i lov-
bekendtgorelse nr. 634 af 7. juni 2010 om kommuners afstdelse af vand-
forsyninger og spildevandsforsyninger (stoploven).

Den foresldede struktur indeberer at:

e De to interessentskaber omdannes til aktieselskaber (Lynettefzl-
lesskabet A/S og Spildevandscenter Avedere A/S), og der etable-
res et fzlles serviceselskab (Renseservice A/S) alt sammen under
et fzlles holdingselskab, Rens Holding A/S.

e Der eri alt 15 kommuner, der ejer andele i de eksisterede to ren-
seselskaber, heraf har 3 kommuner ejerandele i begge rensesel-
skaber. Efter sammenlzgningen vil alle 15 kommuners ejerskab
til renseanleggene ske gennem holdingselskabet Rens Holding
A/S.

Ejerfordelingen er fastsat med udgangspunkt i en ligelig vagtning af for-
delingen pa felgende to komponenter:

e Debiteret spildevandmangde for 2012 (vagtes 50 %)

e Vardierne af de reguleringsmessige anlagsaktiver pr. 31. decem-
ber 2012 i hvert selskab, der herefter fordeles med den debiterede
spildevandsmangde mellem kommunerne (vagtes 50 %)
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Forsyningssekretariatets bemerkninger

Indledningsvis ger Forsyningssekretariatet opmarksom pé, at sekretaria-
tet ikke har hjemmel til at forhdndsgodkende om den oplyste ejerforde-
ling kan fere til en modregning i kommunernes statstilskud efter reglerne
i stoploven.

Om reglemne kan det dog generelt udtales, at kommunerne hvert &r skal
indberette de radighedsbelab, som kommunen har registreret i det forega-
ende kalenderir, jf. stoplovens § 4. Sammen med indberetningen indsen-
der kommunen en standardrevisorerklering fra kommunens revisor om
rigtigheden og fuldsteendigheden af kommunens indberetning.

Det fremgér af § 2, stk. 4, i stoploven, at selskabsmaessige omstrukture-
ringer ikke skal registreres, nir de ejere, der direkte eller indirekte har
ejerandele i de virksomheder, der bergres af den selskabsmassige om-
strukturering, ikke opnér andet vederlag i forbindelse hermed end direkte
eller indirekte ejerandele i samme indbyrdes forhold i den virksomhed
eller de virksomheder, der bestér efter den selskabsmassige omstrukture-
ring.

Forsyningssekretariatet tager konkret stilling til, om der er sket uddeling
efter reglerne i stoploven i forbindelse med kommunemnes indberetning i
kalenderaret efter det &r, hvor omstruktureringen er fundet sted. De beror-
te kommuner skal siledes sammen med indberetningen indsende en kort
redegorelse for omstruktureringen, jf. § 2, stk. 2, i bekendtgerelse nr.
1212 af 14. oktober 2010 om kommuners indberetninger og erkleringer
efter lov om kommuners afstéelse af vandforsyninger og spildevandsfor-
syninger, siledes at det fremgér, hvorfor der ikke er sket uddeling i for-
bindelse med omstruktureringen.

Forsyningssekretariatet treeffer afgerelse om, hvorvidt de indberettede
ridighedsbelgb kan godkendes, jf. stoplovens § 5, 1. pkt. Forsyningsse-
kretariatets tilsyn med kommunernes radighedsbeleb baseres som ud-
gangspunkt pd standardrevisorerkleringen fra kommunens revisor.

I det tilfxlde, at en kommunes revisor ikke kan afgive standardrevisorer-
klaering uden forbehold, skal kommunen indhente en redegerelse fra revi-
soren om baggrunden for forbeholdet samt om, at revisor ud fra de fore-
liggende oplysninger skenner, at kommunen har féet tilfort registrerings-
pligtige midler, jf. bekendtgerelsens § 4, stk. 1.

Forsyningssekretariatet vil derfor forst kunne foretage en egentlig be-
handling af sagen i denne forbindelse.



Om veerdianscettelse af vandselskaber

Hverken vandsektorloven eller stoploven beskriver, hvordan vandselska-
ber skal vardiansattes i forbindelse med etablering af en rensekoncern,
som den der er beskrevet i1 brev af 20. februar 2013.

Efter Forsyningssekretariatets vurdering er det normal praksis at vardian-
sette virksomheder ud fra nutidsverdien af betalingsstremmene i virk-
somhederne (DCF-metoden). Da alle vandselskaber imidlertid er under-
lagt hvile-i-sig-selv-princippet, er det vanskeligt at anvende denne meto-
de.

Det er derfor Forsyningssekretariatets vurdering, at ejerandelene i stedet
som udgangspunkt vil skulle baseres pa en opgerelse af de fremadrettede
vardier i selskabet.

En sidan opgerelse vil vere forbundet med et vist sken. Ved Forsynings-
sekretariatets vurdering af sddanne sken, vil der blandt andet blive lagt
veegt pd, at en ejerfordeling er opndet gennem forhandling mellem uaf-
hangige parter med modstridende gkonomiske interesser, samt at fremti-
dige ejere kan indtraede i samarbejdet pd samme vilkdr som de oprindeli-
ge ejere.

Forsyningssekretariatet har noteret sig, at ejerfordelingen baserer sig péd
en sammenvegtning af den debiterede vandmeangde for 2012 og vardi-
erne af de reguleringsmassige anlagsaktiver pr. 31. december 2012.

I forhold til anvendelsen af den debiterede vandmeengde for 2012 er det
af parterne oplyst, at den vesentligste rsag til at inddrage vandmang-
derne er, at de debiterede vandmeangder udger grundlaget for den nuve-
rende ejerfordeling i de to eksisterende I/S’er.

Endvidere anvendes den debiterede vandmangde, idet den indirekte er
udtryk for den omsetning, som tilledningen af spildevand fra den enkelte
kommune giver grundlag for i den fxlles rensekoncern.

Forsyningssekretariatet har ikke pa det foreliggende grundlag bemark-
ninger til anvendelsen af dette parameter.

I forhold til anvendelsen af vaerdierne af de reguleringsmeessige anlaegs-
aktiver pr. 31. december 2012, er det af parterne oplyst, at dette parame-
ter er medtaget, idet aktivmasserne i LYN og SCA er vaesensforskellige.
SCA ejer dels Renseanleg Avedere og dels 54 km transmissionslednin-
ger. I modsetning hertil ejer LYN to renseanleg, Renseanleg Damhus-
den og Renseanlag Lynetten.



Ud fra det oplyste, skal de debiterede vandmengder anvendes til at regu-
lere ejerfordelingen mellem ejerkommunerne indbyrdes i LYN og SCA,
mens anlagsaktiverne anvendes til at udligne forskellen mellem de to
selskabers aktivmasser.

Forsyningssekretariatet har ingen bemarkninger til anvendelsen af de to
komponenter.

Afsluttende bemcerkninger

Det er Forsyningssekretariatets vurdering, at en ejerfordeling, der er fast-
sat som beskrevet ovenfor i forbindelse med etablering af Rens Holding
A/S, ikke umiddelbart giver anledning til at antage, at der sker en over-
forsel af veerdierne mellem de deltagende kommuner.

Denne vurdering er endvidere baseret pa:

- At de nuvarende ejerkommuner vil (direkte eller indirekte gen-
nem kommunalt ejede selskaber) vare ejere af Rens Holding A/S

- At ingen af de nuverende ejerkommuner vil modtaget andet end
ejerandele som folge af sammenlagningen og omdannelsen til ak-
tieselskaber

- At ingen udenforstdende parter vil modtage ejerandele eller andre
former for vederlag som felge af sammenlagningen.

Vurderingen er udtryk for Forsyningssekretariatets umiddelbare vurde-
ring, som alene er foretaget pa det foreliggende grundlag, og er ikke prae-
judicerende for den vurdering, der forst vil kunne foretages i forbindelse
med de berarte kommuners indberetning efter stoploven.

-Med venlig hilsen

Clooe
Maria Rossmann

Fuldmagtig
TIf. direkte 4171 5194

E-mail mar@kfst.dk




