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KONKURRENCE- 0G

Etablering af en falles spildevandskoncern i hovedstads- FORBRUGERSTYRELSEN

omradet Carl Jacobsens Vej 35
2500 Valby

PwC og Horten har med brev af 1. juni 2012 henvendt sig til Forsynings-

sekretariatet pa vegne af parterne bag en spildevandskoncern (Vores TIf. 4171 5000

Spildevand Holding A/S) i hovedstadsomradet, det vil sige Albertslund Fax 4171 5100

Kommune, Draggr Kommune, Herlev Kommune, Hvidovre Kommune, CVR-nr. 102948 19

Kgbenhavns Kommune og Rgdovre Kommune. vand@ks.dk
www.kfst.dk

Henvendelsen skyldes, at parterne gnsker at sikre, at den forhandlede
ejerfordeling 1 det felles selskab ikke forer til, at der sker modregning 1
ejerkommunernes bloktilskud i henhold til bestemmelserne 1 lov om
kommuners afstaelse af vandforsyninger og spildevandsforsyninger
(stoploven), jf. lovbekendtggrelse nr. 634 af 7. juni 2010.

FORSYNINGSSEKRETARIATET

Forsyningssekretariatet har tidligere med brev af 10. februar 2012 kom-
met med en umiddelbar tilkendegivelse i forbindelse med etableringen af
en felles koncern i hovedstadsomradet pa drikkevandsomradet. Neaerva-
rende brev fglger samme principper som i denne tilkendegivelse.

Ejerfordelingen for spildevandskoncernen er fastsat med udgangspunkt 1
en vegtning af fordelingen pa fglgende tre komponenter:

e Veaerdierne af de reguleringsmessige anlaegsaktiver mv. fratruk-
ket renteberende gald pr. 31. december 2011 (vagtes 40 %)

e Veardierne af de reguleringsmessige anlegsaktiver mv. korrige-
ret for lengere levetid for ledninger pr. 31. december 2011 (vaeg-
tes 40 %)

e Debiteret vandmangde for 2010 (vegtes 20 %)

Forsyningssekretariatets bemaerkninger

Indledningsvis ggr Forsyningssekretariatet opmarksom pa, at sekretaria-
tet ikke har hjemmel til at forhandsgodkende, om den oplyste ejerforde-
ling kan fgre til en modregning i kommunernes statstilskud efter reglerne
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Om reglerne kan det dog generelt udtales, at kommunerne hvert ar skal
indberette de radighedsbelgb, som kommunen har registreret i det fore-
gaende kalenderar, jf. stoplovens § 4. Sammen med indberetningen ind-
sender kommunen en standardrevisorerklering fra kommunens revisor
om rigtigheden og fuldstendigheden af kommunens indberetning.

Det fremgar af § 2, stk. 4 i stoploven, at selskabsmassige omstrukture-
ringer ikke skal registreres, nar de ejere, der direkte eller indirekte har
ejerandele 1 de virksomheder, der bergres af den selskabsmassige om-
strukturering, ikke opnar andet vederlag i forbindelse hermed end direkte
eller indirekte ejerandele i samme indbyrdes forhold i den virksomhed
eller de virksomheder, der bestar efter den selskabsmassige omstrukture-
ring.

Forsyningssekretariatet tager konkret stilling til, om der er sket en udde-
ling efter reglerne 1 stoploven i forbindelse med kommunernes indberet-
ning i kalenderaret efter det ar, hvor omstruktureringen er fundet sted. De
bergrte kommuner skal saledes sammen med indberetningen indsende en
kort redeggrelse for omstruktureringerne, jf. § 2, stk. 2 1 bekendtggrelse
nr. 1212 af 14. oktober 2010 om kommuners indberetninger og erklerin-
ger efter lov om kommuners afstaelse af vandforsyninger eller spilde-
vandsforsyninger, saledes at det fremgar, hvorfor der ikke er sket udde-
linger i forbindelse med omstruktureringerne.

Forsyningssekretariatet treffer afggrelse om, hvorvidt de indberettede
radighedsbelgb kan godkendes, jf. stoplovens § 5, 1. pkt. Forsyningsse-
kretariatets tilsyn med kommunernes radighedsbelgb baseres som ud-
gangspunkt pa standardrevisorerkleringen fra kommunens revisor.

I det tilfelde, at en kommunes revisor ikke kan afgive standardrevisorer-
kleringen uden forbehold, skal kommunen indhente en redeggrelse fra
revisoren om baggrunden for forbeholdet samt om revisoren ud fra de fo-
religgende oplysninger skgnner, at kommunen har faet tilfgrt registre-
ringspligtige midler, jf. bekendtggrelsens § 4, stk. 1.

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

Om veerdianseettelse af vand- og spildevandsselskaber

Hverken vandsektorloven eller stoploven beskriver, hvordan spilde-
vandsselskaber skal vardiansattes i forbindelse med etableringen af en
spildevandkoncern, som den der er beskrevet i brev af 1. juni 2012.

Efter Forsyningssekretariatets vurdering er det normal praksis at verdi-
sette virksomheder ud fra nutidsvaerdien af betalingsstremmene i virk-
somhederne (DCF-metoden). Da alle spildevandselskaberne imidlertid er
underlagt hvile-i-sig-selv princippet, er det vanskeligt at anvende dette
princip.
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Det er derfor Forsyningssekretariatets vurdering, at ejerandelene i stedet
som udgangspunkt vil skulle baseres pa en opggrelse af de fremadrettede
vardier 1 selskabet.

En sadan opggrelse vil vere forbundet med et vist skgn. Ved Forsy-
ningssekretariatets vurdering af sadanne skgn vil der blandt andet blive
lagt vaegt pa, om en ejerfordeling er opnaet gennem forhandling mellem
uafha@ngige parter med modstridende gkonomiske interesser samt om
fremtidige ejere kan indtrede i samarbejdet pa samme vilkar som de op-
rindelige parter.

I forhold til oplysningerne om Vores Spildevand har Forsyningssekreta-
riatet noteret sig, at ejerfordelingen baserer sig pa en sammenvagtning af
opgorelser af de aktivverdier, der indskydes i selskabet, samt afs@tnin-
gen i hvert selskab.

I forhold til anvendelsen af veerdierne af de reguleringsmeessige anlcegs-
aktiver mv. fratrukket rentebcerende geeld pr. 31. december 2011 har
Forsyningssekretariatet noteret sig, at der fratrekkes rentebarende gaeld
pr. 31. december 2011, bortset fra KE Aflob A/S’ sarlige geld til Kom-
munekredit pa ca. 3,1 mia. kr.

Idet Kgbenhavns Kommune skadeslgsholder de gvrige ejerkommuner,
har Forsyningssekretariatet ikke bemarkninger til behandlingen af dette
lan i forbindelse med vaerdiopggrelsen.

Anvendelsen af verdierne af de reguleringsmeessige anlegsaktiver my.
korrigeret for leengere levetid for ledninger pr. 31. december 2011 skyl-
des ifglge det oplyste, at der findes idriftvaerende aktiver, der som fglge
af levetiderne i pris- og levetidskataloget er fuldt afskrevet eller har en
meget begraenset verdi.

Investeringstilleggene i prislofterne for de enkelte selskaber baserer sig
pa levetiderne i pris- og levetidskataloget. Dette — samt det forhold, at for
korte levetider pa visse aktiver ma forventes at modsvares af for lange
levetider for andre aktiver - taler umiddelbart imod, at det vil vare retvi-
sende at anvende l&ngere levetider end de i pris- og levetidskataloget
fastsatte.

Forsyningssekretariatet har dog noteret sig, at den samlede ejerandel i al-
le tilfeelde ligger i intervallet mellem resultaterne, der opnas ved anven-
delse af de to gvrige fordelingsnggler.

Forsyningssekretariatet har derfor ikke yderligere bemarkninger til an-
vendelsen af denne parameter.

Der er i brevet af 1. juni 2012 vist en sammenligning af ejerandelene
med fordelingen af selskabernes indtegtsrammer i 2011.
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Denne sammenligning viser, at anvendelsen af flere parametre i fastset-
telsen af ejerandelen fgrer til en ejerandel, der ligger tettere pa fordelin-
gen af indtegtsrammerne. Endelig viser tallene, at det er ngdvendigt at
vagte verdierne af aktiverne hgjere end den debiterede vandmangde for
at komme teettere pa fordelingen af indtegtsrammerne.

Afsluttende bemcerkninger

Det er Forsyningssekretariatets vurdering, at en ejerfordeling, der er fast-
sat som beskrevet for Vores Spildevand Holding, ikke umiddelbart giver
anledning til at antage, at der sker en overfgrsel af vaerdier mellem de
deltagende kommuner. I den forbindelse har Forsyningssekretariatet no-
teret sig, at det er oplyst, at ingen af de nuvarende ejerkommuner vil
modtage andet end ejerandele som fglge af sammenl@®gningen, samt at
ingen udenforstaende parter vil modtage ejerandele eller andre former for
vederlag som fglge af sammenl@gningen.

Nervaerende skrivelse/tilkendegivelse er udtryk for Forsyningssekretari-
atets umiddelbare vurdering, som alene er foretaget pa det foreliggende
grundlag, og er ikke prejudicerende for den vurdering, der fgrst vil kun-
ne foretages 1 forbindelse med de bergrte kommuners indberetninger ef-
ter stoploven.

Med venlig hilsen

Filip M. Sundram
Kontorchef

TIf. direkte 41715087
fms @kfst.dk
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