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Til Den administrative styregruppe
Kopi til Direktionen

Pa det seneste mgde i den administrative styregruppe den 7. juni 2019, blev ARC bedt om, at udarbejde
en opdateret langtidsprognose for Energi, til fremlaeggelse pa styregruppemadet den 5. september
2019.

Baggrund

| forbindelse med arsregnskabsafleeggelsen for 2018 gennemfarte ARC primo 2019 en nedskrivnings-

test af det nye anlaeg. Nedskrivningstesten viste en negativ nutidsvaerdi pa 212 mio.kr., hvorfor anlaeg-
get blev nedskrevet med denne veerdi i arsregnskabet. Nedskrivningstesten viste samtidig, at der i hele
perioden var tilstraekkelig likviditet, til at opretholde driften.

Ved udarbejdelsen af nedskrivningstesten, blev alle vaesentlige forudsaetninger vurderet og justeret efter
den pa det tidspunkt bedste viden om drift og vedligehold af det da endnu ikke overtagede nye anlzeg,
markedssituationen for el og affaldstilgang, herunder ejerkommunernes affaldsprognoser. Ligeledes
blev hovedpunkterne fra den da vedtaget tilleeg til tilleegsaftale af 13. juni 2016 indarbejdet.

Nedskrivningstesten blev herefter kvalitetssikret af Revisor, inden nedskrivningen blev implementeret i
arsregnskabet for 2018.

Forudsaetninger
De veesentligste forudsaetninger fra nedskrivningstesten er blevet gennemgaet og revurderet i forbin-
delse med denne opdaterede langtidsprognose:

e Affaldsmaengder: De tilgdede affaldsmaengder falger prognoserne og der er ingen forventning
til endringer i negativ retning. Der arbejdes i gjeblikket pd at fremskaffe eksternt affald med et
betydeligt lavere CO2-indhold og samtidig til en bedre pris, end forudsat i nedskrivningstesten.
Opnas der hgjere priser pa det eksterne affald kan det dog betyde, at 80/20-begraensningen
kommer i spil tidligere end forudsat.

o Drift af energianlaegget: Energianleegget er stadig under indkaring og driftserfaringer indhen-
tes lebende. Det betyder, at ogsa den underliggende procesmodel, der benyttes til at planlaegge
og budgettere driften, jeevnligt opdateres, for at afspejle de realiserede driftsscenarier. Forelgbig
ser det ud til, at energianlaegget er mere energieffektivt og dermed producerer mere varme af
det indfyrede affald, end tidligere modelleret. | perioder hvor varmebehovet i systemet er be-
greenset, kan en hgjere varmeeffektivitet farer til, at der kan breendes mindre affald.
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o Vedligeholdsomkostninger: Der er stadig kun indhentet begraensede erfaringer med vedlige-
holdsarbejdet af det nye anlaeg, da det opstartsfasen har veeret styret og udfert af anleegsleve-
randgrerne. Den langsigtede vedligeholdsstrategi tilpasses labende de opnaede driftserfaringer
og de realiserede omkostninger til vedligehold og reinvesteringer. De indtil nu opnaede erfarin-
ger forer dog ikke til, at de i nedskrivningstesten forudsatte omkostninger til vedligehold og rein-
vesteringer, primaert baseret pa benchmarkingtal fra kraftveerksbranchen, kan revurderes uden
betydelige usikkerheder.

o Elpris: Der foreligger ikke en nyere opdateret elprisprognose fra Energistyrelsen end den i ned-
skrivningstesten benyttede. Elpriserne pa forwardmarkederne har gennem et stykke tid vist en
faldende tendens, men det vides ikke, om denne tendens vil sl& igennem i Energistyrelsens nae-
ste opdaterede elprisprognose. Elprisen har dog vaesentlig indflydelse pa Energianleeggets gko-
nomi, hvorfor denne udvikling altid falges ngje.

Alle gvrige forudseetninger vurderes ikke pa nuveerende tidspunkt, at have eller at give anledning til vae-
sentlige aendringer til langtidsprognosens resultater.

Konklusion
Det er vurderingen, at nutidsveerdien og likviditetsbilledet, som fremkom i nedskrivningstesten, pa nuvee-
rende tidspunkt kan fastholdes.

Med udgangspunkt i den seneste foreliggende nedskrivningstest har ARC gennemgaet de vaesentligste
forudseetninger. Revurderingerne giver anledning til at fglge udviklingen opmaerksomt, da gennemgan-
gen peger pa en reekke usikkerheder, der kan fare til en lavere nutidsveerdi og forringet likviditet for det
ny anlaeg, safremt udviklingen gér i en for Energi ugunstig retning.



