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Markedsbaseret garantiprovision — Orsted Fjernvar-
mevzerk A.m.b.a.

01. november 2021

Baggrund og formal

Orsted Fjernvarmevaerk A.m.b.a. ("Orsted Fjernvarmevaerk” eller ”Selskabet”) er et fjernvarmeveerk,
der pa nuvaerende tidspunkt leverer 13.114 MWh varme til 672 tilslutninger.

Pr. dags dato har selskabet en samlet restgeeld pa DKK 5,57 mio. tilknyttet et 1an ydet af Kommune-
kredit. @rsted Fjernvarmeveerk planlagger en storre investering pa DKK 2,6 mio. i forbindelse med
udskiftning af varmemalere, der ligeledes forventes finansieret via 1an i Kommunekredit.

Norddjurs Kommune gnsker at fa PricewaterhouseCoopers ("PwC”) til at foretage en vurdering af et
rimeligt niveau for en garantiprovision for selskabets 1an. Vurderingen enskes foretaget i overens-
stemmelse med EU’s statsstatteregler.

Metodiske overvejelser

Vores vurdering af et rimeligt niveau for en markedsbaseret garantiprovision baseres pa en kredit-
vurdering af @rsted Fjernvarmevaerk. Til brug for gennemforelsen af kreditvurderingen har vi taget
udgangspunkt i EU-Kommissionens meddelelse EUT C 155 af 20. juni 2008 om anvendelsen af EF-
traktatens artikel 87 og 88 pa statsstette i form af garantier.

I meddelelsen opstilles en reekke minimumsniveauer for garantiprovisioner, “safe harbour premi-
ums”, der fastsaettes pa grundlag af en vurdering af 1antagers risiko for misligholdelse af lanet. Jf.
meddelelsens punkt 3.3., er det blandt andet et krav, at l1antager kan defineres som en SMV. Med ud-
gangspunkt i EU Kommissionens meddelelse EUT L 123 af 20 maj 2003, vurderes det, at Qrsted
Fjernvarmevark kan defineres som en SMV, hvorved overstdende “safe habour premiums” kan finde
anvendelse.

Det fremgar desuden af EU-Kommissionens meddelelse EUT C 155 af 20. juni 2008, at der ved fast-
settelsen af garantiprovisionen ber foretages en vurdering af sandsynligheden for, at 1antager mis-
ligholder sine finansielle forpligtelser pa grund af sin finansielle situation, sin branche og sine frem-
tidsudsigter samt andre gkonomiske forhold. Disse forhold er blevet vurderet.

Vurderingen af risikoen for misligholdelse af finansielle forpligtelser

I vurderingen af risikoen for misligholdelse af gaeldsforpligtelser har vi foretaget en analyse af fol-
gende punkter:

Den sektorspecifikke lovgivning p& omradet

Den nuverende markedssituation og kundegrundlaget for @Orsted Fjernvarmevaerk.
Forretningsprofilen for Orsted Fjernvarmevark.

Relevante gkonomiske og finansielle forhold, geeldende for @rsted Fjernvarmevaerk.
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Til vurdering af Selskabets betalingsevne har vi bl.a. anvendt folgende materiale:

o  Arsregnskab for regnskabsérene 2018/2019, 2019/2020 og 2020/2021 for @rsted Fjernvar-
mevaerk.

e Indsamlet information vedrgrende @rsted Fjernvarmeveerks tilslutninger (herunder ogsa til-
slutnings- og forblivespligt), kundegrundlag, investeringer og lan.

e Tarifblade.

e Andet indsamlet information, sdsom prisstatistik fra Forsyningstilsynet.

Det er vores vurdering, at Orsted Fjernvarmevark har en “steerk betalingsevne”. P4 baggrund heraf
— samt pd baggrund af de af EU-Kommissionen udmeldte "safe harbour premiums” til anvendelse
ved garantistillelser over for SMV’er — er det vores vurdering, at det ved opkraevning af en arlig ga-
rantiprovision pa 0,55 % ved pagaldende ldn, at der ikke ydes statsstatte i forbindelse med garanti-
stillelsen2.

Garantiprovisionen er vurderet under hensyntagen til omfanget af det eksisterende 1an hos @rsted
Fjernvarmevark. Ved kommunale garantistillelser for fremtidige 1an bar der foretages en konkret
vurdering af markedsprisen samt den stillede garanti.

Der er ved vurderingen isaer lagt vaegt pa folgende forhold:

e At den nuvarende regulering indenfor fjernvarmesektoren er baseret pa “hvile-i-sig-selv-
princippet” samt at de regulatoriske forhold vurderes til at vaere stabile, dog med en forvent-
ning om snarlige regulatoriske a&ndringer i sektoren.

e At der foreligger en forblivelsespligt og tilslutningspligt for 7% for de eksisterende tilslutnin-
ger.

e Atder primeert leveres varme til smé kunder” (81,4%)

e Aten stor del af det potentielle marked (96%) er tilsluttet Qrsted Fjernvarmevaerk.

e At de storste 25 kunder stér for 18,6% af omsatningen for Orsted Fjernvarmeveerk.

e At den opkravede pris pa fjernvarme hos @rsted Fjernvarmevaerk er en smule lavere, sam-
menlignet med lokale fjernvarmeselskaber og det nationale gennemsnit og har forholdt sig
relativt stabilt over de seneste ar.

e At Orsted Fjernvarmeveerk har en hgj grad af geeldsfinansering set i forhold til deres henleg-
gelser.

e At Orsted Fjernvarmeveerk, forventes at foretage fremtidige investeringer i forbindelse med
udskiftning af varmemalerne.

1 Jf. punkt 3.3 ’Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa statsstette i
form af garantier”

2Vi har ved denne vurdering lagt til grund, at Orsted Fjernvarmevaerk A.m.b.a. ikke er en kriseramt virksomhed,
samt at der, uden at vi har foretaget en selvstaendig juridisk vurdering heraf, er tale om en virksomhed, der udfa-
rer tjenesteydelser af almindelig skonomisk interesse samt at garantien vil veere knyttet til en bestemt finansiel
transaktion, er fastsat til et bestemt maksimumbelgb og vil veere tidsbegranset.



