KEJD Projektstyring og Digitalisering (6616)
@konomiforvaltningen

Bilag 3

Samlet vurdering af modeller for kloakering med @ko-
nomiforvaltningens anbefaling til valg af model og ko-
lonihavernes betaling

Resumé

| bilaget vurderes to modeller for kloakering: OPP med leverandgren,
Amber (model 1) og traditionel entreprise med leasingfinansiering
gennem KommuneKredit (model 2). @konomiforvaltningen vurderer
samlet set, at den mest fordelagtige model er model 2, hvor kloakerin-
gen gennemfgres i traditionel kommunal entreprise og leasingfinansie-
res.

Dette skyldes, at model 2 er betydelig billigere end model 1, da finansie-
ring gennem KommuneKredit kan ske til en rente, der ligger lavere end
sdvel private pengeinstitutter som andre kommercielle leverandgrer.
Der er dermed vurderet, at risikopraamien for at overfgre en raekke risici
til OPP-leverandgren er for hgj.

Sagsfremstilling

Nedenfor er en summarisk oplistning af forskellene mellem de to kon-
traktformer. Herefter falger en uddybende konkret vurdering af model-
lerne for kloakering og model for kolonihavernes betaling for kloake-
ring.

Summarisk oplistning af forskellene pa de to kontraktformer OPP
og traditionel entreprise med finansiel leasing
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Faktor OPP Traditionel entreprise finan-
siel leasing
Tid Mindre tidsmeaessig fordel ift. KEJD skal udbyde de 13 haver.

efterlevelse af spildevandspla-
nen. Forventet kontraktindgd-
else med Amber 4. kvartal
2025. Kloakeringsopstart af de
forste haver primo 2026.

Forventet kontraktindgaelse
med entreprengr for 3 have-
foreninger primo 2026, hvor
kloakering kan seettes i gang.
@vrige 10 haver forventet kon-
traktindgéelse ultimo 2026
pga. udbud.

Anleegs- og servi-
cemdltal

Kraever servicemdltal &r 1-30
og frigiver maltal ar 31-70.

Kraever servicemaltal &r 1-30
og frigiver maltal ar 31-70.
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Kraever anleegsmaltal til pro-
jektstyring mm i udbuds- og
anleegsfasen. Derudover ikke
anleegsmaltal i anleegsfasen.
Men der skal bruges anleegs-
maltal ved keb af kloakken ved
aftalens udlgb efter 30 ar.

Kreever anleegsmaltal til pro-
jektstyring mm i udbuds- og
anleegsfasen. Derudover ikke
anleegsmaltal i anleegsfasen.
Men der skal bruges anleegs-
maéltal ved keb af kloakken ved
aftalens udlgb efter 30 ar.

Risiko anlaeg og
drift m.v.

1. OPP-leverandgren beerer
risiko for anlaegs- og finan-
sieringsudgifter samt
drifts- og vedligeholdel-
sesudgifter &r 0-30 med
undtagelse af tilslutnings-
bidrag til HOFOR og aftale
om jordforureningspulje.

2. KK betaler via OPP-leve-
randgrens afkastkrav for
overfgrte risici.

3. OPP-leverandgr har ejen-
domsretten til anlaegget i
30 ar. KK har brugsretten.

4. Efter 30 ar kan KK kgbe an-
leegget.

1. KK beerer risiko for alle an-
laegs- samt drifts- og vedli-
geholdelsesudgifterialle
ar. Samt forsinkelser. KK
beerer risiko for entrepre-
ners evt. konkurs. Derud-
over barer KK risiko mht.
tilslutningsbidrag til HO-
FOR

2. KommuneKredit stiller fi-
nansierer til radighed for
anlaeggeti 30 &r. Kommu-
neKredit har ikke afkast-
krav, men et rentetillaeg til
adm.

3. KommuneKredit har ejen-
domsretten til anleegget i
30 &r. KK har brugsretten.

4. Efter 30 &r kan KK kgbe an-
leegget.

Risiko rente

Rente ldses ved financial close,
som ligger 4-6 méaneder efter
kontraktindgdelse. Med for-
ventet kontraktindgéelse
sept./okt.2025, kan renten
altsé forventes last omkring
jan-mar. 2026. Det er dog kun
den rente som vedrgrer OPP-
leverandgrens direkte finansi-
eringsomkostninger, som kan
variere i perioden frem til fi-
nancial close.

Der indgas 13 separate leasin-
gaftaler over 30 ar, én for hver
haveforening. Leasingaftalen
indgds ved projektets afslut-
ning og ved kontraktindgéelse
kan der veelges fase eller varia-
bel rente. Selv hvis der veelges
fast rente vil der veere storre
tidsmaeessig risiko for renteud-
sving.

Kreever depone- | Ja Ja
ring
Mellemfinansieres | Ja Ja

over kassen

Tilbagekab

Tilbagekab efter 30 &r kraever
anleegsmaltal (nominelt 56,5
% af anleegssummen svarende
til 25 %, nér der korrigeres for
ventet prisudvikling)

Tilbagekab efter 30 ar kraever
anlaegsmaltal (nominelt
56,5% af anlaegssummen sva-
rende til 25 %, nar der korrige-
res for ventet prisudvikling)
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Konkret vurdering af de gkonomiske forhold i de to modeller

Deloitte har for @konomiforvaltningen udarbejdet et notat, som sam-
menligner de gkonomiske forhold i det modtagne OPP-tilbud med tra-
ditionel entreprise med leasingfinansiering fra KommmuneKredit. Tilbud-
det fra KommuneKredit baserer sig pa et estimat pad anleegsopgaven,
som KEJDs tekniske rddgiver har udarbejdet, da opgaven ikke har veeret
udbudt.

Deloitte vurderer, at det modtagne OPP-tilbud fra Amber er markeds-
konformt i relation til de finansielle forudsaetninger. Det betyder, at fi-
nansieringsomkostningerne og Ambers krav til projektets afkast liggeri
et niveau, som KK ogsa vil skulle betale til andre lignende infrastruktur-
fonde.

Ambers gennemsnitlige rente er hgjere end KommuneKredits rente.
Forskellen i rentesatser skyldes dels, at Amber patager sig en raekke ri-
sici ved projektets gennemferelse og dels har et afkastkrav. Deroverfor
kan KommuneKredit finansiere via Nationalbanken til en lav rente, der
ligger lavere end sdvel private pengeinstitutter som andre kommerci-
elle leverandgrer.

| model 1 er det OPP-leveranderen, som er ansvarlig for udferelsen af
anleegget af kloakkerne. Nar anlaegget af ferdigt, ejes det af Amber,
som star for driften i 30 &r. Kebenhavns Kommune betaler en fast ydelse
til Amberi 30 ar, hvorefter Kgbenhavns Kommune tilbagekaber kloak-
kerne til 56% af den nominelle anleegsveerdi. Det svarer til 29% nutids-
veerdien af tilbagekgbsvaerdien, idet den nominelle veerdi af anleegspri-
sen vil repraesentere en mindre veaerdi efter 30 ar.

| model 2 med traditionel entreprise og leasingfinansiering er det Kom-
muneKredit, som betaler anleegsudgifterne til kloakkerne. Nar anleegget
er feerdigt, ejer KommuneKredit kloakkerne, hvortil Kebenhavns Kom-
mune indgér en leasingaftale med KommuneKredit og betaler en fast
ydelse i 30 ar. | modseetning til model 1 er det Kebenhavns Kommune,
som star for driften af kloakkerne. Efter 30 ar tilbagekgber Kgbenhavns
Kommune kloakkerne til 56% af den nominelle anleegsvaerdi, hvilket
svarer til 29% af nutidsvaerdien af tilbagekgbsvaerdien

Tilbuddet fra KommuneKredit er baseret pé den aktuelle rente hos
KommuneKredit pa det tidspunkt, tilbuddet blev givet. Renten for KK
fastlases imidlertid ferst endeligt, ndr anleegsarbejdet er feerdigt. Det
betyder, at der er risiko for rentestigninger i den mellemliggende peri-
ode. For atimedegé dennerisiko er der tillagt en renterisikopraemie.
Deloitte, der er @KF's finansielle radgiver, har pa baggrund af sine erfa-
ringer og den historiske renteudvikling beregnet en renterisikopreemie
pé 1,0%, og det er vurderet at vaere det bedste estimat pa en korrekt ren-
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terisikopreemie og er derfor anvendtiindstillingens beregninger og pri-
ser. Risikotilleegget er beregnet ud fra den gennemsnitlige standardaf-
vigelse pa renten for den 30-arige statsobligationsrente i perioden
2007-2025.

Hvis man sammenligner Kebenhavns Kommunes samlede udgifter
over en 70-arig periode, hvilket svarer til kloakkernes forventede levetid,
og tilbagediskonterer dem til nutidspriser, ser det sdledes ud:

Tabel 1: Samlede udgifter til finansiering og drift af kloakker, mio. kr.
Model 1, OPP Model 2, leasing
Samlede nominelle penge- 682,6 507,4
stremme over 70 &r

Samlede pengestremme over 284,6 203,2
70 ar, tilbagediskonteret til
2025 niveau

Note: Beregnet excl. fase 2 dvs. forleengelse af kloakken fra 1 meter over skellet til eksi-
sterende installationer, idet denne del ikke var en del af OPP operatgrens bud.

Dette afspejler sig ogsa i beregningen af den lejeforhgjelse som péleeg-
ges lejerne, og som svarer til Kgbenhavns Kommunes samlede udgifter
over 70 ér.

Tabel 2: Beregnet arlig lejeforhgjelse pr. havelod, kr., 2025 p/I

Model 1, OPP Model 2, leasing
Arlige lejeforhgijelse pr. have- 9.394 7.449
lod

Note: Beregnet inkl. fase 2 dvs. forleengelse af kloakken fra 1 meter over skellet til eksi-
sterende installationer, idet denne del ikke var en del af OPP operatgrens bud.

Tabel 1 afspejler, at model 1 er dyrere end model 2. Tallene i tabel 1 og 2
kan ikke direkte sammenlignes, da tabel 1 er baseret pé et lavere skgn for
tilslutningsbidrag til HOFOR end tabel 2, og tabel 2 har indregnet fase
2, som er en forlaengelse af kloakledningen til neer huset.

Risiko i de to modeller

I model 1 er det OPP-leverandgren, som er ansvarlig for finansiering og
anleeggelse af kloakanleegget. Kebenhavns Kommune begynder forst at
betale, nar anleegget er faerdigt og funktionsdygtigt. Inden anleegsarbej-
det fastsaettes ydelsen, som Kgbenhavns Kommune skal betale. Det er
séledes OPP-leverandgren, som baerer risikoen, sdfremt anleegget bliver
dyrere end budgetteret.

| model 2 er det Kebenhavns Kommune, som udbyder anlaegget i tradi-
tionel entreprise og som dermed beaerer risikoen, hvis anleegget bliver
dyrere ved ex. forsinkelser, entreprengrs konkurs m.v.
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Ifalge Deloittes beregninger skal model 2 budgetoverskrides med mere
end 59% for at opveje den merpris, der er forbundet med model 1.
Dette skal holdes op mod, at Kebenhavns Kommune har en stgrre risiko
for budgetoverskridelser og udvikling i renten i modellen med traditio-
nel entreprise med leasingfinansiering.

Ved OPP vil renten blive last senest i starten af 2026. Ved traditionel en-
treprise med leasingfinansiering vil det veaere til den gaeldende rente,
nar anleegsarbejdet for hver enkelt haveforening er feerdigt. Der er séle-
des en starre risiko for renteudsving. Nar en leasingaftale indgas, kan
det ggres til fast eller variabel rente.

De tekniske lgsninger

KEJD's tekniske rddgiver Norconsult har gennemgéet den tekniske los-
ning, som Amber har levereti deres tilbud. Det vurderes, at den tekni-
ske lgsning i tilbuddet i alt veesentligt lever op til kravene om funktiona-
liteti forhold til det udarbejdede udbudsmateriale.

Ud fra en teknisk betragtning er der sdledes ikke noget, som tilsiger den
ene model frem for den anden.

Den juridiske vurdering af Ambers tilbud

Ambers tilbud indeholder en forbeholdsliste. KEJDs juridiske radgiver,
DLA Piper, har vurderet disse forbehold i samarbejde med finansiel rad-
giver, Deloitte. og teknisk rédgiver, Norconsult.

DLA Piper bemeerker, at flere af forbeholdene har en sddan uklar karak-
ter, at det umiddelbart er vanskeligt at vurdere den praecise udstraek-
ning af forbeholdene samt at vurdere, hvad der vil veere geeldende re-
gulering mellem parterne pa nogle af de omrader, som forbeholdene
vedregrer, hvis tilbuddet accepteres med de fastsatte forbehold. Det
medferer i sig selv en juridisk risiko for Kebenhavns Kommune.

Da den gkonomiske opgerelse viser, at traditionel entreprise med lea-
singfinansiering er sd meget billigere end OPP, har KEJD af ressource-
meaessige arsager valgt ikke at lave en tilbundsgéende analyse af de en-
kelte forbehold

Konklusion

Samlet set mé det konkluderes, at model 2, traditionel entreprise med
leasingfinansiering, er den mest fordelagtige for Kebenhavns Kom-
mune og dermed ogséa den billigste for kolonihaverne. Selvom der ved
denne model pdhviler kommunen flere risici i forhold til gennemfarsel
af projektet, er den skonomiske fordel sa betydelig, at den vurderes at
opveje disse risici.
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Model for kolonihavernes betaling for kloakering

Den indstillede model indebeerer, at kolonihaverne tilbagebetaler kom-
munens udgifter til kloakering i form af en varig lejeforhgjelse, som be-
regnes ud fra, at udgiften er tilbagebetalt over 70 ar. Dette svarer til klo-
akkernes forventede levetid.

Lejeforhgjelsen er beregnet, sé& den svarer til ydelsen pa et lan, der skal
tilbagebetales over 70 &r, og hvor hovedstolen pé ldnet svarer til Keben-
havns Kommunes samlede udgifter over 70 &r. Der tilleegges en fast re-
alrente for kommunens mellemfinansiering, som er sat til 2% p.a.
Denne faste realrente skal afspejle det alternative afkast, som Kgben-
havns Kommune (KK) ville have haft, hvis disse midler havde veeret pla-
cereti kommunens investeringsforeninger.

Tilbagebetaling pabegyndes, efterhdnden som kloakkerne stilles til ra-
dighed for de enkelte foreninger. Dvs. nar haveforeningen reelt kan tage
kloakanleegget i brug, og HOFOR har tilsluttet anleegget til det offentlige
system.

Det forventes, at prisen for kloakering i de resterende 26 haveforeninger
vil blive hgjere end i de ferste 13, grundet behov for regnvandskloake-
ring (myndighedskrav) i en stgrre andel af haverne. Solidaritetsprincip-
pet tilsiger, at lejeniveaet skal vaere det samme, nér kloakeringen er gen-
nemfert i alle haveforeninger, hvorefter der skal betales det samme pé
tveers af alle 39 kolonihaver.

P& grund af forrentningen vil kommunen over 70 &r opné en nettoind-
teegt pé 318,0 mio. kr. Tilbagebetalingen handteres budgetteknisk ved,
at kassens udleeg daekkes forst, hvorefter forrentningen i slutningen af
tilbagebetalingsperioden tilferes rdderummet.

Da der er tale om en varig lejeforhgjelse, vil lejen ikke blive sat ned efter
70 &ri2096. Betalingerne fra 2096 og frem tilferes rdderummet. Det
skal bemeerkes, at den forventede levetid péa kloakkerne er 70 éar, og her-
efter ma det forventes, at KK vil skulle foretages nye investeringer.

| tabel 3 fremgar den arlige lejeforhgjelse pr. lod beregnet ud fra, at klo-
akkerne er tilbagebetalt efter 70 &r, som er kloakkernes forventede tekni-
ske levetid.

Tabel 3 - kloakering i traditionel entreprise med leasingfinansiering -
udgifter pr. lod for 13 haveforeninger
(2025 p/1) Arlig lejefor- | Samlet tilbage-
hgjelse betalingiar1-
70
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Kloakledningen forlaenges til 7.449 kr. 660,2 mio. kr.
umiddelbar neerhed af de en-
kelte huse

Nar den samlede anleegsopgave for de 13 haveforeninger er afsluttet,
kan det vurderes, om forudseetningerne for beregningerne af koloniha-
vernes betaling stadig holder. Der vil veere mulighed for, at BR kan
traeffe beslutning om at revidere kolonihavernes betaling, hvis udgif-
terne til projektet afviger fra det budgetterede.



