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KGBENHAVNS KOMMUNE
@konomiforvaltningen
Center for Byudvikling

Til @konomiudvalgets aflaeggerbord

Notat vedrgrende mulighederne for udlodning fra HOFOR

Kgbenhavns Kommune har siden 2006 udloddet 11,3 mia. kr. fra for-
syningssektoren — dvs. fra HOFOR/Kgbenhavns Energi. Midlerne
stammer henholdsvis fra salget af KE’s elforsyning 1 2005 og salget af
KE Transmission A/S 12012.

HOFOR har opgjort, at der er frie restlikvider pa 393 mio. kr. i kon-
cernen, og herudover er der 98 mio. kr. tilbage fra salget af KE
Transmission, som frigives frem mod 2017, safremt der ikke opstar
krav i relation til salget.

HOFOR har dog henledet opmarksomheden pa, at en udlodning af
den ”frie likviditet” kan fa betydning for, om der fremadrettet kan
optages lan til finansiering til investering i vindmgller og ombygning
af kraftvarmevarker til biomasse, hvilket er de 2 hovedhjgrnesten i
henholdsvis Kgbenhavns Kommunes Klimaplan og efterfglgende
KBH 2025 planen om CO2-neutralitet i 2025.

Rammevilkarene for Kgbenhavns Kommunes vindmgllemal og om-
stilling til biomasse har endvidere ogsa rykket sig i forhold til, da hen-
holdsvis klimaplanen for 2009 og KBH 2025 Klimaplanen blev ved-
taget. Da @konomi- og Indenrigsministeriet og Energistyrelsen i breve
af 14. maj 2013 praciser, at Kgbenhavns Kommune ikke kan stille
garanti for hele vindmglleinvesteringen eller for el-delen i biomasse-
omstillingen pa kraftvarmeverkerne, jf. BR 2013-64907.

@konomiforvaltningen og HOFOR vil derfor konkretisere det egenka-
pitalbehov, som HOFOR’s kommende investeringer i vindmeller og
kraftvarmeveaerker m.m. medfgrer, og pa dette grundlag udarbejde
oversigt over mulighederne for udlodning.

Baggrund

Likviditet i HOFOR

HOFOR har overfor @konomiforvaltningen redegjort for likvidite-
ten/kapitalen 1 HOFOR Forsyning Holding P/S. HOFOR oplyser, at
koncernmoderselskabet HOFOR Forsyning Holding P/S, som Kgben-
havns Kommune er eneejer af, har 393 mio. kr. 1 ’frie likvider”, jf.
nedenstaende tabel.
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HOFOR Forsyning Holding P/S mio. kr.

Likvider og cashpools 716
Gaeld til banker og cashpools -105
Bundet likvider fra salget af KE Transmission -98
Bundet likvider til fjernkgling -120
Rest likvider 393

Likviditeten er p.t. bundet i interne l1an til HOFOR Fjernvarme for at
mindske den samlede rentebyrde i HOFOR. Likviditeten kan imidler-
tid relativt let frigives ved at optage lan i Kommunekredit til erstat-
ning af det interne laneforhold.

HOFOR indikerer, at likviditeten kan ggres disponibel til udlodning
fra den 1. januar 2014. Hertil skal @konomiforvaltningen bemerke, at
den almindelige selskabsretlige fremgangsmade vil vare at foretage
udlodningen i forbindelse med HOFOR forsyning Holding P/S ordi-
nere generalforsamling i april/maj 2014.

Et indskud pa 200 mio. kr. til et afgreningskammer vil kraeve en ud-
lodning pa 333,33 mio. kr. fgr modregning til staten med 40 pct.
(333,33*(1-0,40)= 200 mio. kr.).

Afledt effekt af udlodning
HOFOR er p.t. i en situation, hvor koncernen er i gang med at opbyg-

ge betydelige nye forretningsomrader, blandt andet for at bidrage til
Kgbenhavns Kommunes klimaplan — KBH 2025.

HOFOR forventes saledes at skulle investere i fglgende kommercielle
aktiviteter i relation til klimaplanen:

e 5,5 mia. kr. 1 vindmgller,
e 3 mia. kr. 1 kgb og ombygning af Amagervearket,
e Opbygning af fjernkgling som et nyt forretningsomrade.

Hertil kommer betydelige Igbende investeringer pa de ordineare forsy-
ningsomrader (varme, vand og aflgb), samt formentlig milliardstore
investeringer i klimatilpasninger over de kommende ar.

HOFOR har gjort @konomiforvaltningen opmerksom pa, at hvis der
sker en vasentlig udlodning af de "frie likvider" er det en forudset-
ning for de igangverende aktiviteter pa vindomradet og de kommende
aktiviteter pa kraftsvaerksomradet (eldelen), at disse kan finansieres
100 % 1 pengeinstitutter, kommercielle realkreditinstitutter eller ved
egen obligationsudstedelse, da kommunekredit ikke ma finansiere
disse aktiviteter.
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Med det ovenstdende “opmarksomhedspunkt™ har HOFOR henvist til
deres tredobbelte udfordring, hvis HOFOR og dermed Kgbenhavns
Kommune skal na mélsatningen i klimaplanen. De 3 udfordringer
bestar i:

—_—

Et massivt investeringsbehov.

2. At kommunen pga. af statsstgttereglerne kun kan garantere for
op til 80 pct. af hvert enkelt 1an.

3. At HOFOR vind- og HOFOR kraftvarmeproduktionen ikke

har nogen reel egenkapital, i og med at virksomhederne er i en

opbygningsfase (ingen opsparet overskud).

HOFOR har dermed ikke noget handfast grundlag for at opbygge
vindmglle- og kraftvarmeproduktionen ud over den reservelikviditet,
som er placeret i HOFOR Forsyning Holding P/S.

En udlodning af likviderne kan derfor bade gge risikoen for, at HO-
FOR ikke kan gennemfgre de gnskede investeringer pa vind og kraft-
varmeomraderne, og mindske / eliminere HOFOR’s mulighed for,
internt i HOFOR, at mellemfinansiere projekter i byggeperioden for
herefter at optage lan med lang lgbetid (realkredit). HOFOR har op-
lyst, at udlodninger vil gge risikoen for gkonomiske problemer - og
ultimativt konkursrisici - ved uforudsete likviditetsforskydninger, tab,
ekstraordinare anlegsomkostninger m.m.

Garantistillelse til el-virksomhed

I forbindelse med fastsattelsen af klimaplanens vindmgllemal og mal
for kraftvarmeproduktionen (omstilling til biomasse) blev det antaget,
at kommunen kunne stille garanti for lantagningen i HOFOR til disse
investeringer og dermed implementeringen af klimastrategien.

Denne foruds@tning har imidlertid @&ndret sig, jf. BR 2013-86208.
Kommunen kan saledes ikke stille 100 pct. garanti for investeringer i
el-omradet (vindmgller og til dels kraftvarme). Kommunen har dog
mulighed for at stille en garanti pa op til 80 pct. af hvert enkelt lan, jf.
statsstgttereglerne.

Det er i den forbindelse tilstraekkeligt til at udelukke statsstgtte, at garantien
opfylder fire (kumulative) betingelser:

1. Lantageren (HOFOR) er ikke en kriseramt virksomhed.

Garantiens stgrrelse kan males korrekt pa det tidspunkt, hvor garan-
tien ydes.

3. Garantien deekker hgjst 80 pct. af de enkelte lan, idet denne maksi-
mumgraense dog ikke gelder for (i) garantier, der dekker geldsbe-
viser (obligationsudstedelse), eller (ii) garantier, der ydes for at fi-
nansiere virksomheder, som under visse betingelser har faet over-
draget tjenesteydelser af almindelig gkonomisk interesse.

4. Der betales markedspris for garantien.
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Effekten er, at HOFOR ikke kan optage lan til vindmgller eller til el-delen af
kraftvarme i Kommunekredit. HOFOR skal derfor optage 1an i kommercielle
banker og realkreditinstitutter med 80 pct. garanti fra Kgbenhavns Kommu-
ne. Dette betyder, at HOFOR’s forhandlingsposition styrkes, hvis HOFOR
fremtraeder som en solid virksomhed.
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