Vurdering af
anmodninger fra
SONFOR Varme A/S

Sonderborg Kommune
17. september 2025




Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

Indhold

INDLEDNING 3
1 BAGGRUND 3
2 INDLEDENDE BEMZAERKNINGER 4
3 SAMLET VURDERING 5
31 TILSKUD TIL DZAKNING AF HISTORISKE OMKOSTNINGER .......cccoooiiiiiiiiiiiiiccces 6
3.2 TILSKUD TIL FUSIONSUNDERS@GELSE ........c.ccoiiiiiiiiiiiiciciiiciciicceiceeceece s 6

33 VURDERING AF ANMODNING OM NEDSATTELSE AF GARANTIPROVISIONSSATS ....7

ANMODNING OM KAPITALINDSKUD 8
41 KAPITALINDSKUD TIL DAKNING AF HISTORISKE UNDERSKUD | SONFOR VARME A/S8
4.2 KAPITALINDSKUD TIL DAKNING AF OPRENSNING AF FORURENET GRUND................. "
43 KAPITALINDSKUD TIL DZAKNING AF FORVENTEDE OMKOSTNINGER TIL
FUSIONSUNDERSG@GELSE........ooicec et 12

5 ANMODNING OM NEDSZATTELSE AF GARANTIPROVISION VED KOMMUNAL

GARANTISTILLELSE 14
5.1 AD 1) ELIMINERING AF RENTEFORDELE.......cccoceiiciceieeirssncceicieieneietesseseeeecane 15
5.2 AD 2) ANVENDELSE AF GARANTIMEDDELELSENS ORDNING FOR SMV-VIRKSOMHEDER
17
6 OVRIGE BEMZARKNINGER 20

Side 2 af 22



Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S

Indledning

Vi har efter aftale med Sonderborg Kommune foretaget en vurdering af en raekke forskellige anmodninger
m.v., som Kommunen har modtaget fra SONFOR Varme. Anmodningerne tager sigte pa, at SONFOR onsker,
at der gennemfares en kapitalforhojelse eller ydes et tilskud til SONFOR Varme A/S, herunder ogsa indirekte

ved en nedseettelse af garantiprovisionssatsen.

Notatet har felgende opbygning:

1 Baggrund

Baggrund; kort beskrivelse af grundlaget for notatet
Indledende bemaerkninger; kort beskrivelse af regelgrundlaget, som regulerer kommunernes
mulighed for at yde tilskud til varmeforsyninger
Sammenfattende vurdering; vores sammenfattende vurdering af de modtagne anmodninger
Anmodning om kapitalindskud; en naermere redegerelse af grundlaget for vores vurdering af
Sgnderborg Kommunes mulighed for at yde tilskud m.v. til finansiering af historiske omkostninger
samt afholdelse af omkostninger til en fusionsundersggelse
Nedsaettelse af garantiprovisionssats; en neermere vurdering af muligheden for at fastsaette en
garantiprovisionssats med afsaet i notat fra Deloitte

@vrige bemaerkninger; forhold som vi anbefaler, at SONFOR Varme A/S afklarer

Senderborg Kommune

SONFOR Varme A/S indgar som et datterselskab i SONFOR Koncernen, som ejes 100% af Senderborg

Kommune:

Senderborg
Kommune

100%

SONFOR Holding

A/S

SONFOR Vand A/S

SONFOR Varme A/S

SONFOR Spildevand

SONFOR Resort

A/S Varme A/S
SONFOR Genbrug & Vedvirg:lgggner i
Affald A/S oS 9

SONFOR Deponi A/S
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Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

SONFOR Varme A/S har i juni 2025 varslet en prisstigning med virkning den 1. oktober 2025. Varslingen sker
med henblik pa opkraevning af en sterre akkumuleret underdaekning pa 21,5 mio. kr.

SONFOR Varme A/S har tidligere opnaet en tredrig dispensation hos Forsyningstilsynet, med henblik pa at
opkraeve selskabets daveerende underdaekning (2021: 9 mio. kr.) over perioden 2023 — 2025.
Underdaekningen er imidlertid i perioden vokset til de ovennasvnte 21,5 mio. kr.

Der er, i forleengelse af ovenstaende varsel, fremsendt en raekke anmodninger til Senderborg Kommune, som
primaert synes at have til formal at tilvejebringe kapital til SONFOR Varme A/S med henblik pa at kunne
imgdega de varslede prisstigninger.

Der er som vi forstar det fremsendt falgende anmodninger:

a) Anmodning fremsendt 26. august 2025; om kapitalindskud pa 7,1 mio. kr. fra Senderborg Kommune til
daekning af historiske underskud i SONFOR Varme A/S.

b) Anmodning fremsendt 26. august 2025; om kapitalindskud pa 2,9 mio. kr. fra Senderborg Kommune
til deekning af omkostninger til oprensning af en forurenet grund.

¢) Anmodning fremsendt 26. august og 5 september 2025; om kapitalindskud fra Senderborg Kommune
til deekning af omkostninger (1 — 1,5 mio. kr.) til undersogelse af en mulig fusion mellem SONFOR
Varme A/S, SONFOR Resort A/S og Senderborg Varme A/S.

d) Anmodning fremsendt 26. august 2025; om nedseettelse af kommunens garantiprovisionssats til
0,55% baseret pa et notat udarbejdet af Deloitte, som er selskabets revisor.

2 Indledende bemeaerkninger

Det skal helt indledningsvist bemaerkes, at kommunernes mulighed for at tilfere eller indskyde midler i et
kommunalt varmeforsyningsselskab er begraenset af savel varmeforsyningsloven som af
kommunalfuldmagten.

Hovedreglen er, at en kommune ikke kan tilfare midler til et kommunalt varmeforsyningsselskab.

| forbindelse sendringen af varmeforsyningsloven i 2000, jf. lovforslag nr. 240 fremsat den 29. marts 2000,
blev, som § 20 g, stk. 6, indsat en bestemmelse i varmeforsyningslovens kap 4 (varmeforsyningslovens
prisbestemmelser) med folgende ordlyd: "Kommuner ma ikke yde tilskud til kommunale
varmeforsyningsanlaeg”.

Af fremsaettelsesbemaerkningerne til bestemmelsen (lovforslagets § 1, nr. 7) fremgik folgende:

| forslaget til § 20 a, stk. 6, praeciseres, at varmeforsyningslovens »hvile-i-sig-selv«-
princip kun er fraveget i lovforslagets bestemmelser om indtaegtsrammeregulering for sd
vidt angdr kommuners adgang til at fore midler ud af kommunale
varmeforsyningsselskaber, idet kommunerne har mulighed for en ekstraordinaer
forrentning af indskudskapitalen. Omvendt fastholdes det, at kommunerne ikke har
adgang til at tilfere de kommunale virksomheder midler (BDO’s understregning).
Bestemmelsen er imidlertid ikke til hinder for, at en kommune som debitor daekker
eventuelle underskud i en sddan virksomhed. Kapitalbevillinger og garantistillelse vil
ligeledes ikke vaere omfattet af bestemmelsen i stk. 6.”
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Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

| 2015 gennemfgrtes en starre aendring af varmeforsyningsloven, hvor kommunernes hjemmel til at udeve
varmeforsyningsvirksomhed — som indtil da var reguleret af kommunalfuldmagten — blev skrevet ind i
varmeforsyningsloven (Kap 1 a). Lovgiver understregede i den forbindelse, jf. lovforslag nr. 177 af 25. marts.
2015, pkt. 2.1.1.1, forbuddet mod kommunale tilskud:

”Dertil kommer, at det antages, at en kommunes varetagelse af forsyningsvirksomhed
efter kommunalfuldmagtsreglerne, herunder varmeforsyningsvirksomhed, skal ske
sdledes, at forsyningsvirksomhedens indtaegter og udgifter set over en drraekke skal
balancere, samt at der skal vaere klar adskillelse mellem kommunens gkonomi og den
pdgaeldende forsyningsvirksomheds skonomi. Baggrunden herfor er, at en kommune ikke
uden lovhjemmel md anvende sin forsyningsvirksomhed til at forgge sine indtaegter (et
forbrugerbeskyttelseshensyn), ligesom en kommune ikke md bruge sine skatteindtaegter
til at give tilskud til den eventuelt begraensede kreds af kommunens borgere, som fdr
forsyning fra den kommunale forsyningsvirksomhed (hensynet til kommunens
skatteydere)” (BDO’s understregning).

Prisbestemmelserne i § 20 a blev ophaevet i forbindelse med udmentningen af politiske stemmeaftaler fra
2016 og 2017. De politiske aftaler havde til formal at sikre grundlaget for en ny ekonomisk regulering af
varmesektoren. Det folger af bemaerkningerne til lovforslag nr. 93 af 15. november 2017, pkt. 3.1, at
ophaevelsen af bestemmelserne i § 20 a, skal ses i det lys, at bestemmelsen ikke blev anvendt i praksis, idet
varmeprisfastsaettelsen blev reguleret efter bestemmelserne i varmeforsyningslovens § 20. Det folger videre
af bemaerkningerne til lovforslagets pkt. nr. 3.2.3, at ophaevelsen af bestemmelserne i varmeforsyningslovens
8 20 a. ikke aendrer ved det geeldende udgangspunkt i varmeforsyningslovens § 20, stk. 1, hvorefter
udgangspunktet for varmeprisreguleringen stadig folger af hvile-i-sig-selv princippet.

Som det fremgar af ovenstaende, indeholder varmeforsyningslovens hvile-i-sig-selv princip et forbud mod at
en kommune yder stotte til en varmeforsyning.

Det folger videre af kommunalfuldmagten, som ogsa fremhaevet i lovbemaerkningerne til
varmeforsyningsloven, at det vil veere i strid med det kommunalretlige hvile-i-sig-selv princip, hvis der, ved et
tilskud, sker en skeaev byrdefordeling mellem kommunens borgere.

Til perspektivering af ovenstaende kan det laegges til grund, at der i henhold til Danmarks Statistik var 36.585
husstande i Senderborg Kommune pr. 1. januar 2025. SONFOR Varme A/S har tidligere oplyst at selskabet har
ca. 3.210 forbruger. Med forbehold for at ikke alle forbrugere er husstande, svarer ovenstdende til at SONFOR
Varme A/S forsyner ca. (3.210/36.585) 8,8% af husstandene i Senderborg Kommune.

Udover en overtraedelse af varmeforsyningsloven og kommunalfuldmagten kan en tilforsel af
skattefinansierede midler til et varmeforsyningsselskab tillige indebaere en overtreedelse af
statsstottereglerne. En overtraedelse af statsstottereglerne kan medfere, at stettemodtageren (dvs. SONFOR
Varme A/S) skal tilbagebetale stotten. Tilbagebetalingen skal imidlertid ske til Staten og ikke Senderborg
Kommune.

Vurderingen af de modtagne anmodninger m.v. bor, efter vores opfattelse, ske under hensyntagen hertil.

3 Samlet vurdering

Nedenstaende skal ses som en sammenfatning af vores vurderinger m.v. som er indeholdt i de efterfelgende
afsnit. For en mere dybdegadende redegarelse m.v. henvises saledes til afsnit 4 - 5
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Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

3.1 Tilskud til daekning af historiske omkostninger

Det er vores samlede vurdering, at Senderborg Kommune ikke vil kunne yde tilskud til SONFOR Varme A/S til
hverken hel eller delvis daekning af den akkumulerede underdaekning.

Et tilskud eller en kapitalforhajelse m.v., som gennemferes med det formal at nedbringe underdaekningen i
SONFOR Varme A/S vil umiddelbart veere i strid med savel varmeforsyningsloven, kommunalfuldmagten som
statsstotteretten.

Det bemaerkes herunder, at de "historiske omkostninger”, som SONFOR Varme A/S har anmodet om tilskud
til, er omkostninger, som SONFOR Varme A/S har haft en ret til (og reelt ogsa pligt til), at opkraeve hos
varmekunderne i henhold til varmeforsyningslovens hvile-i-sig-selv princip.

Der er videre ikke tale om, at SONFOR Varme A/S (oprindeligt Nordals Fjernvarme A/S) har faet pafort
historiske forpligtigelser af Senderborg Kommune, som ikke er finansieret. De omkostninger, som er afholdt i
SONFOR Varme A/S og de tidligere sosterselskaber har kunnet finansieres ved indregning i varmepriserne i
medfoer af varmeforsyningsloven.

Varmeforsyningsloven er baseret pa et hvile-i-sig-selv princip. Det vil sige at varmeprisen skal
fastsaettes saledes, at den daekker de omkostninger, der er afholdt til at sikre
varmeleverancerne til forbrugerne.

e | det omfang varmeprisen har vaeret for hgj og selskabet dermed, i et givet ar, har
opkraevet mere end de afholdte omkostninger (overdaekning) indregnes dette i prisen
for det efterfelgende ar, sdledes at varmekunder opkraeves et tilsvarende mindre
belab for det efterfelgende ars leverancer.

e Har varmeprisen veeret for lav, sdledes at varmeforsyningens indtaegter ikke deekker
de afholdte omkostninger (underdaekning), sa skal underdaekningen indregnes i
varmeprisen for det falgende ar.

Det samme gor sig geeldende for den underdaekning, som er opbygget i efterfelgende ar.

Ved ikke at opkraeve en varmepris, som har kunnet deekke indregningen af tidligere ars underdsekning samt
de afholdte omkostninger indenfor aret, har SONFOR Varme A/S ladet varmekunderne opbygge en geeld
(akkumuleret underdaekning) til varmeforsyningen. Gaelden (underdaekningen) er vokset siden 2020, hvor
underdaekningen ultimo 2020 var 4,1 mio. kr. til 21,5 mio. kr. i 2024.

| det omfang Senderborg Kommune, helt eller delvist, matte afholde disse omkostninger, ved at yde tilskud
etc. til SONFOR Varme A/S, vil Kommunen have anvendt skattefinansierede midler — fra alle skatteborgere i
Senderborg Kommune - til at betale varmekundernes geeld til SONFOR Varme A/S.

3.2 Tilskud til fusionsundersagelse

| relation til anmodningen om tilskud til deekning af en fusionsundersegelse, sa vil det veere vores anbefaling,
at der gennemfores en fusionsundersogelse i regi af Sonderborg Kommune. Det vil sige, at Senderborg
Kommune, som ultimativ ejer, beslutter at igangsaette en undersogelse, som forankres i forvaltningen.

Dette henset til, at anvendelsen af skattefinansierede midler til en fusionsundersogelse — set i sammenhaeng
med kommunalfuldmagten — vil skulle kunne henfores til et enske i Sonderborg Kommune om at afvikle
ejerskabet — hvis undersagelsen gennemferes med henblik pa at udvide aktiviteten i SONFOR Varme A/S vil
det veere tvivisomt, om Sgnderborg Kommune kan afholde omkostningen i medfer af kommunalfuldmagten.
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Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

3.3 Vurdering af anmodning om nedsattelse af garantiprovisionssats

Det er vores umiddelbare opfattelse, at den af Senderborg Kommune meddelte garantiprovisionssats, jf.
Byradsbeslutning af 21. maj 2025, er udtryk for en garantiprovisionssats, hvor markedsmaessigheden er
fastsat ved anvendelse af garantimeddelelsens afsnit 3.2.

Det er herunder videre vores opfattelse, at Sonderborg Kommune ikke, hverken efter EU’ statsstotteregler,
varmeforsyningsloven eller kommunalfuldmagten, vil kunne fastseette en garantiprovisionssats ved
anvendelse af garantimeddelelsens afsnit 3.3, herunder ved anvendelse af EU Kommissionens Safe Harbour
satser overfor det kommunale selskab SONFOR Varme A/S.

Indstillingerne til Senderborg Kommunes Byrad er baseret pa notater udarbejdet af BDO (notat af henholdsvis
den 29. november 2025 samt tilleegsnotat af 17. februar 2025, hvor sidstnaevnte var affedt af sendrede
oplysninger om sammensaetning af 1an).

Vi kan pa grundlag heraf oplyse, at, i forbindelse med BDO’s udarbejdelse af notat af 29. november 2024 om
fastseettelse af garantiprovision, er SONFOR Varme A/S, i forbindelse med materialeindkaldelsen, opfordret til
at fremkomme med oplysninger om sammenlignelige 1an. SONFOR Varme A/S har fremsendt oplysning om
eksisterende realkreditbeldning og oplyst at der pa davaerende tidspunkt ikke forela lanetilbud m.v. i relation
til restfinansieringen. Som det fremgar af ovennaevnte notat, vil Senderborg Kommune - i det omfang SONFOR
Varme A/S kan fremsende et sammenligneligt lanetilsagn, som afspejler mere fordelagtige markedsvilkar —
kunne fastseette en lavere garantiprovisionssats, under iagttagelse af EU Kommissionens garantimeddelelse.

Dette set i det lys, at hvis SONFOR Varme A/S kan dokumentere, at markedsprisen (de samlede
finansieringsomkostninger) for sammenlignelige lan uden garantistillelse er billigere end de samlede
finansieringsomkostninger ved lan med kommunal garanti, sa kan Senderborg Kommune nedsaette
garantiprovisionssatsen, sa finansieringsomkostningerne er ens. Senderborg Kommune skal selvsagt vurdere
de samlede garanterede lan hos lantager herunder afveje de yderligere risici Kommunen patager sig, hvis der
er givet pant til tredjemand.

Endeligt skal det bemaerkes, at ligesom en kommune ikke er forpligtiget til at stille en garanti, sa er et
forsyningsselskab ikke forpligtiget til at optage 1an med kommunal garantistillelse. Hvis et forsyningsselskab
har mulighed for at opna en bedre finansiering uden kommunal garantistillelse, sa er forsyningen selvsagt
forpligtiget til at kigge neermere herpa.

| forlaeengelse af ovenstdende skal vi, for god ordens skyld, knytte nedstdende bemaerkninger til oplysningerne
pa SONFOR Varme A/S’ hjemmeside.

SONFOR Varme A/S’ eanske om at blive indplaceret pa lige fod med forbrugerejede varmeselskaber i
Kommunen er fuldt forstaeligt.

Vurderingen af SONFOR Varme A/S kan imidlertid, som en konsekvens af lovgivningen og EU’s
statsstotteregler ikke ske efter den lempeligere model for vurdering af garantiprovisionssatser, jf. EU
Kommissionens garantimeddelelse. Modellen, hvorefter en kommune kan fraveelge en markedsprisvurdering
og i stedet anvende Safe Harbour satserne, kan kun vaelges anvendt, hvis lantager er en SMV
(Forbrugerejede forsyninger vil typisk opfylde kriterierne).

Vi forstar notatet fra Deloitte sdledes, at de er enige i at Safe Harbour modellen ikke finder anvendelse.
Deloitte anleegger imidlertid den betragtning, at Safe Harbour satserne alligevel kan anvendes, ud fra en
betragtning om at satserne kan bruges som et benchmark og fordi andre kommuner, i henhold til Deloitte,
bruger satserne ifht deres kommunale forsyninger.

Vi skal henvise til Ankestyrelsens seneste praksis’, hvoraf fremgar, at Ankestyrelsen er af den opfattelse, at
Safe Harbour satserne ikke udtrykker en markedspris.

"Nyhedsbrev for august 2025 — Ankestyrelsen : udtalelser af 10. juli 2025 til hhv. £re Kommune og Jammerbugt Kommune
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Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

4 Anmodning om kapitalindskud

SONFOR Varme A/S har indsendt tre anmodninger om tilskud eller kapitalindskud til Sonderborg Kommune.

Det bemaerkes, at SONFOR Varme A/S har oplyst at selskabet har indhentet en forsyningsretlig, men ikke
kommunalretlig, vurdering, som understatter, at SONFOR Varme A/S lovligt kan modtage tilskud eller
kapitalindskud fra sin ejer.

Kommunernes mulighed for at drive varmeforsyning i selskabsform fulgte, jf. ogsa afsnit 2, oprindeligt af
praksis efter kommunalfuldmagtreglerne. Denne praksis blev genbekreeftet i bemaerkningerne til lovforslag nr.
177 af 25. marts. 2015, jf. lovforslagets pkt. 2.1.1.2.1

”En kommune kan varetage varmeforsyningsvirksomhed i selskabsform eller deltage i
selskaber sammen med andre kommuner eller private, f.eks. et forbrugerejet a.m.b.a. En
kommune kan i overensstemmelse med praksis pd forsyningsomrddet have bestemmende
indflydelse i et sadant selskab.”

| sammenhaeng med muligheden for at udeve varmeforsyning i selskabsform felger, i sagens natur, at en
Kommune i praksis har mulighed for at indskyde den nedvendige selskabsretlige aktiekapital og herunder
o0gsa nedvendig driftskapital m.v. (eksempelvis ved overkurs).

Muligheden for at stifte et selskab og indskyde kapital, skal imidlertid ses i naer sammenhaeng med forbuddet
mod at kommuner yder tilskud til varmeforsyninger, som beskrevet i afsnit 2.

Vi er saledes, som det ogsa vil fremga af de efterfelgende afsnit, ikke enig i den forsyningsretlige vurdering,
som SONFOR Varme A/S har indhentet. Det skal understreges, at vi ikke har modtaget kopi af vurderingen og
er sdledes ikke bekendt med grundlaget herfor.

4.1 Kapitalindskud til daekning af historiske underskud i SONFOR Varme A/S

SONFOR Varme A/S har anmodet Sgnderborg Kommune om 7,1 mio. Kr. til deekning af den del af selskabets
akkumulerede underdaekning, som efter selskabets opfattelse kan henfares til perioden 2009 — 2020.

| henhold til selskabets saerskilte redegerelse er det oplyst, at underdaekningen primaert skal henfares til
Nordals Fjernvarme A/S (det nuveerende SONFOR Varme A/S) og Nordborg Kraftvarmeveaerk A/S (ophert ved
fusion med Nordals Fjernvarme A/S pr. 1/7 2020).

Forud for fusionen i 2020 havde SONFOR koncernen fglgende varmeselskaber, som blev sammenlagt i
forbindelse med fusionen:

Senderborg
Kommune

100%

SONFOR Holding
A/S

Nordborg

Nordals Fjernvarme

A/S @sterlund Varme A/S
Kraftvarmevaerk A/S
A/ (SONFOR Varme A/S)
+  Stifteti 2009 +  Stifteti 2015 +  Stifteti 2009

« Tidligere Nordborg
Kraftvarmeveerk I/S
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Vurdering af anmodninger om kapitaltilfersler m.v. fra SONFOR Varme A/S Senderborg Kommune

Baseret pa en afgerelse fra Forsyningstilsynets, af 17. maj 2023, fik SONFOR Varme A/S i 2023 en trearig
dispensation til indregning af den daveerende akkumulerede underdaekning (9 mio. kr. pr. 31/12 2021) over
perioden 2023 — 2025.

I henhold til sagsfremstillingen, er underdaekningen oplyst sammensat af falgende poster:

AKKUMULERET UNDERD/ZAKNING SONFOR VARME A/S (PR. 31/12 2021)
FOR FUSION, 2020
UNDERDZKNING VED OPH@R AF VARMECENTRALER 30/6

2020 4.408.972 kr.
UNDERD/£KNING VED OPH®@R AF DRIFT AF NORDBORG
KRAFTVARMEV/ERK A/S, 30/6 2020 757.387 kr.
AKKUMULERET UNDERD/EKNING VED OPSTART AF NORDALS
FJERNVARME A/S, 1/7 2020 1.301.051 kr.
EFTER FUSION 2020 6.467.410 kr.
OVERD/EKNING, NORDALS FJERNVARME A/S 1/7 - 31/12 2020 -2.928.572 kr.
NEDBRYDNING AF NORDBORG KRAFTVARMEV&ERK 600.430 kr.

-2.328.142 kr.
2021
UNDERD/&KNING 1/1 - 31/12 2021 1.971.631 kr.
OPRENSNING AF FORURENING, NORDBORG
KRAFTVARMEV/ERK 2.931.005 kr.

4.902.636 kr.
AKKUMULERET UNDERD/EKNING 31/12 2021 © 9.041.904 kr.

Med afsaet i ovenstdende kan det lsegges til grund, at den akkumulerede underdaekning, jf.
Forsyningstilsynets afgoerelse, ultimo 2020 udgjorde (6,5 — 2,3) 4,2 mio. kr.

Vi antager derfor, at SONFOR Varme A/S’s anmodning om 7,1 mio. kr. er baseret pa en opgerelse, ultimo
2020, hvor der ikke tages hensyn til den realiserede overdaekning i 2020, jf. ovenstaende skema.

Det bemaerkes videre at Forsyningstilsynet gav SONFOR Varme A/S dispensation til at indregne den
akkumulerede underdaekning 2021 over en periode pa tre ar. Afgerelse var i henhold til sagsfremstillingen
baseret pa at underdaekningen, ultimo 2021, ville blive afviklet i perioden 2023 — 2025 ved en prisstigning pa
8%.

Ved gennemgang af SONFOR Varme A/S’s takstblade kan det konstateres, at taksten i 2023, 2024 og 2025
(indtil den varslede prisstigning ultimo 2025) har veeret uforandret.

4.1.1 Vurdering

Vi forstdr SONFOR Varme A/S’s anmodningen sdledes, at der i) enten anmodes om et direkte tilskud fra
Senderborg Kommune til deekningen af driften (tidligere ars driftsunderskud/underdsekning) i SONFOR Varme
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a/s, eller ii) anmodes om en kapitalforhejelse til overkurs (som ma antages at ske via SONFOR Holding A/S)
med henblik pa at anvende overkursen til delvis afvikling af underdaekningen.

En kapitalforhgjelse til overkurs betyder at der udstedes en ny aktie, hvor keberen betaler en pris
(tegningskurs) som overstiger aktiens palydende veerdi. Hvis en aktie har et palydende pa 1.000 kr. og keber
betaler 2.000 kr. ved udstedelsen, sa er tegningskursen 2.000, hvilket giver det udstedende selskab en
foregelse af selskabskapitalen med 1.000 kr. og en overkurs pa 1.000 kr.

Hvis kapitalforhgjelsen i SONFOR Varme A/S gennemferes direkte fra Senderborg Kommune vil
koncernstrukturen blive aendret:

Senderborg
Kommune

100%

SONFOR Holding
0,04% AS

99,96%

— SONFOR Varme A/S

Ved en direkte kapitalforhgjelse
cendres koncernstrukturen

Kapitalforhgjelsen forstas, som anfert ovenfor - af hensyn til ejerstrukturen, at skulle ske gennem SONFOR
Holding A/S. SONFOR Holding A/S vil herefter skulle indskyde de 7,1 mio. kr. i SONFOR Varme A/S ved en
efterfelgende kapitalforhgjelse. lllustreret herunder:

Aktiekapitalen i SONFOR Holding A/S har, jf. seneste arsrapport, en kursveerdi pa ca. 1.010,85 kr. Det vil sige
at Senderborg Kommune, i et sadant tilfselde, skal tegne nye aktier i SONFOR Holding A/S til en nominel
palydende veerdi af ca. 779 t.kr. men — som felge af kursvaerdien, indbetale ca. 7.879 t.kr. Derved vil der opsta
en overkurs pa ca. 7.100 t.kr. som SONFOR Holding A/S kan indskyde i SONFOR Varme A/S.

Hvis Senderborg Kommune i stedet gennemfarer en kapitalforhgjelse direkte i SONFOR Varme A/S vil der
med en kursveerdi pa 991,57 kr., i dette tilfaelde, skulle indbetales 7.896 t.kr. for at opna en overkurs pa 7.000
t.kr. i SONFOR Varme A/S.

4.1.1.1 Varmeforsyningsloven

Det er vores umiddelbare vurdering, at savel et direkte tilskud som en kapitalforhgjelse til overkurs, uanset om
den gennemfares direkte eller via SONFOR Holding A/S, vil blive anset for en omgaelse af
varmeforsyningslovens forudsaetning om, at kommuner ikke ma yde tilskud til varmeforsyninger, jf. afsnit 2
ovenfor.

Dette allerede fordi der er tale om afholdte omkostninger, som SONFOR Varme A/S, i henhold til
varmeforsyningslovens prisbestemmelser, lobende har kunnet opkraeve hos forbrugerne.

Der er med andre ord tale om omkostninger, som i medfer af varmeforsyningslovens hvile-i-sig-selv princip,
skal indregnes i taksten, da de anses for omkostninger som er medgaet til selskabets varmeleverancer.
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Det forhold at omkostningerne — helt eller delvist - ikke har veeret indregnet i falgende ars varmepriser, som
folge af den opndede dispensation fra Forsyningstilsynet, og nu indgar i den samlede akkumulerede
underdaekning, (opkraevningsret hos forbrugerne) aendrer ikke pa vores opfattelse.

Ovenstaende betragtning felger ogsa direkte af Forsyningstilsynets dispensation fra 2023. Havde der ikke
vaeret tale om indregningsberettigede omkostninger, sa havde Forsyningstilsynet ikke givet dispensation
hertil.

4.1.1.2 Kommunalretlig vurdering

Det er videre vores opfattelse, at en overforsel af midler ved tilskud eller kapitalforhgjelse vil blive anset for at
veere i strid med det kommunalretlige hvile-i-sig-selv princip.

Ovenstaende kan illustreres ved folgende: Hvis der overferes 7,1 mio. kr. fra Senderborg Kommune — enten
ved et tilskud eller ved gennemforelse af et kapitalindskud - sa vil dette ske med skattefinansierede midler til
en begraenset reekke borgere.

Det vil sige, at samtlige skatteydere i Senderborg kommune (illustrativt omsat til 36.685 husstande) vil skulle
betale for den rabat, som SONFOR Varme A/S’ 3.210 forbrugere derved opnar pa deres varmeregning.

4.1.1.3 Statsstotteretlig vurdering

Derudover vil et direkte tilskud fra Senderborg Kommune til SONFOR Varme skulle vurderes i henhold til EU’s
statsstotteregler. | det omfang der matte forelsegge ulovlig statsstette, vil SONFOR Varme A/S veere pligtig at
tilbagebetale stottebelobet.

Tilbagebetalingen skal i givet fald ske til Staten og medferer saledes et permanent tab for Senderborg
Kommune.

4.2 Kapitalindskud til daekning af oprensning af forurenet grund

SONFOR Varme A/S har anmodet Senderborg Kommune om 2,9 mio. Kr. til desekning af den del af selskabets
akkumulerede underdaekning, som efter selskabets opfattelse kan henfores til oprensningen af grunden i
forbindelse med nedrivningen af Nordborg Kraftvarmevaerk. Nordborg Kraftvarmevaerk blev overdraget til
SONFOR Varme A/S i forbindelse med fusionen med Nordborg Kraftvarmevaerk A/S i 2020.

Det fremgar af note 10 til Nordborg Kraftvarmeveerk A/S’s arsrapport 2018, at der i forbindelse med et
miljatilsyn er kraevet foretaget en forureningsprove med boringer og jordprover.

Af arsrapporten for 2019, note 2 fremgar at der er konstateret tegn pa olieforurening og det vurderes at
oprensningen vil ligge i niveauet 3 mio. kr. | drsregnskabsmaessig henseende henseettes et belgb pa 3 mio. kr.
til forpligtigelsen. Belgbet modposteres, i drsrapporten 2019, som en opkraevningsret hos forbrugerne.

Ovenstaende regnskabsposter indgar ligeledes i arsrapporten 2020 for Nordals Fjernvarme A/S. Det vil sige,
at hensaettelsen og opkraevningsretten er opretholdt efter fusionen.

Det bemaerkes videre, at belobet vedr. oprensningen indgik i Forsyningstilsynet afgerelse om dispensation af
17. maj 2023 og kan, jf. skemaet i afsnit 4.1, henfores til 2021.

4.2.1 Vurdering

Det er vores umiddelbare opfattelse, at dette forhold skal vurderes pd samme made som anmodningen om
daekning af det historiske underskud.
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Der er med andre ord tale om en omkostning som SONFOR Varme A/S har kunnet indregne i varmeprisen
overfor selskabets forbrugere, hvorfor Senderborg Kommune, efter vores opfattelse, ikke vil kunne yde tilskud
hertil.

Der henvises til vurderingerne ovenfor, under afsnit 4.1.1, som vil veere de samme for denne anmodning.

4.3 Kapitalindskud til daekning af forventede omkostninger til
fusionsundersogelse

SONFOR har anmodet om et kapitalindskud i sterrelsesordenen 1 — 1,5 mio. kr. med felgende begrundelse:

”... et kapitalindskud til daekning af udgifterne forbundet med en juridisk, teknisk, og
selskabsmaessig undersggelse af fusionen mellem Sgnderborg Varme a.m.b.a, SONFOR
Resort Varme A/S og SONFOR Varme A/S. Ansggningen kommer pd baggrund af et gnske
om ikke at belaste selskabets kunder yderligere med udgiften til fusionsundersggelsen, da
det er en politisk bevaegelse som har affedt behovet for undersggelsen.”

Det fremgar ligeledes af denne anmodning, at der er indhentet en forsyningsretlig, men ikke kommunalretlig,
vurdering, som konkluderer at SONFOR Varme A/S lovligt kan modtage et sadant tilskud eller kapitalindskud
fra sin ejer. Vi har ikke modtaget kopi af vurderingen.

For god ordens skyld bemeerkes at Senderborg Varme A/S indgar i det forbrugerejede Senderborg
Fjernvarme A.m.b.a.

Andelshavere / forbrugere

Senderborg
Fjernvarme A.m.b.a

Senderborg Varme
A/S

Senderborg Senderborg
Kraftvarme A/S Lokalvarme A/S

Andelshavere / forbrugere i Senderborg Fjernvarme A.m.b.a. er i lighed med avrige forbrugerejede
fiernvarmeveerker i Danmark tillagt en demokratisk andelsret i selskabet, men har ikke en traditionel
okonomisk andelsret.

Det er saledes "feellesskabet” som er den gkonomiske ejer af selskabet (og dets aktiver m.v.) og ikke de
enkelte andelshavere / forbrugere.

En eventuel fusion kan i praksis gennemfares pa en rackke forskellige mader, som ma forventes at blive
afdaekket i forbindelse med en forundersegelse. Herunder eksempelvis:
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e Sonderborg Kommune vaelger at overdrage ejerskabet til - eller aktiviteterne i - SONFOR Varme A/S
0og SONFOR Resort A/S til Senderborg Fjernvarme a.m.b.a.,

e forbrugerne i Senderborg Fjernvarme a.m.b.a. vaelger at oplese deres a.m.b.a. med henblik pa at
SONFOR Varme A/S videreforer aktiviteterne.,

e Der gennemfgres en egentlig fusion, hvor SONFOR Varme A/S og SONFOR Resort A/S fusioneres
med Sgnderborg Varme A/S og SONFOR Holding A/S samtidigt bliver medejer i Senderborg Varme
A/S, eller

e derveelges en anden model

Feelles for alle modeller er, at de i princippet ikke bergrer den akkumulerede underdaekningen i SONFOR
Varme A/S.

Det ma videre forventes, at en fusionspartner ikke uden videre vil acceptere at finansiere en underdaekningen
hos den anden part. Det er videre en forudsaetning i varmeforsyningsloven at varmeprisen ikke ma stige som
folge af en overdragelse. Det er sdledes ogsa normalt, at der i forbindelse med sammenlaegning af
varmeforsyningsselskaber etableres saerskilte takstomrader med henblik pa gkonomiske forskelle m.v.,
udjeevnes over tid. Dvs. at forbrugere fra et selskab med en underdaekning etc. selv vil skulle finansiere
denne.

Det kan selvsagt ikke udelukkes at der pa sigt vil veere fordele, herunder synergier m.v., ved at gennemfore
en sammenlaegning af de tre varmeforsyninger. Dette vil formentlig kunne afdaekkes i forbindelse med den
onskede undersggelse.

4.3.1 Vurdering

Omkostninger ved en fusionsundersogelse henfgres normalt til ejerne af de omhandlede selskaber. Det vil
for hhv. SONFOR Varme A/S og SONFOR Resort A/S umiddelbart sige SONFOR Holding A/S.

Senderborg Kommune vil, som udgangspunkt, kunne afholde omkostningerne til en fusionsundersggelse,
som efter aftale gennemfares i regi af SONFOR Holding A/S, for Kommunens regning, hvis omkostningerne er
knyttet til Senderborg Kommunes rolle som ejer og ikke far karakter af stotte til SONFOR koncernen og eller
Senderborg Fjernvarme A.m.b.a. jf. straks nedenfor.

I henhold til kommunalfuldmagten vil Sonderborg Kommune umiddelbart kunne afholde omkostninger til en
fusionsundersogelse, hvis omkostningerne afholdes i forbindelse med en undersggelse af Senderborg
Kommunes afvikling af ejerskabet til SONFOR Varme A/S m.v. Og det samtidigt sikres, at der ikke afholdes
omkostninger til fordel for det modtagende selskab ved en fusion. Samtidigt bemaerkes, at det modsat
antages at veere i strid med kommunalfuldmagten, hvis Senderborg Kommune afholder omkostninger til en
fusionsundersegelse med det formal at ekspandere SONFOR Varme A/S.

| relation til, at der konkret anmodes om et kapitalindskud til daekning af fusionsomkostninger, sa er det vores
opfattelse, at et sddant kan vaere vanskeligt foreneligt med kommunalfuldmagtens forudsaetning om at
Kommunen kan afholde omkostninger til undersegelse af afviklingen af ejerskabet.

Med henblik pa at sikre, at der ikke sker en overtraedelse af kommunalfuldmagten, hvis Senderborg Kommune
onsker at baere omkostningerne til en fusionsundersggelse, vil det derfor veere vores anbefaling, at:

e beslutningen om at igangsaette en fusionsundersggelse treeffes af Senderborg Kommune, som
ultimativ ejer af SONFOR Varme A/S

e undersggelsen gennemfares i regi af Senderborg Kommune og ikke i regi af SONFOR koncernen,
saledes at der ikke kan opsta tvivl om formalet med afholdelsen af omkostningerne, dvs. en afvikling
af ejerskabet.

Senderborg Kommune vil som led i en sadan undersegelse kunne inddrage parterne, dvs. SONFOR og
navnlig Senderborg Fjernvarme A.m.b.a.
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| det omfang en fusionsundersegelse afdaekker, at det kan veere hensigtsmaessigt at arbejde henimod en
sammenlaegning, vil vi anbefale at der tillige gennemfares en undersggelse af samspillet med
varmeforsyningslovens modregningsbestemmelser.

| det omfang en kommunal varmeforsyningsvirksomhed overdrages ved en fusion, og Kommunen (her
SONFOR Holding A/S) ikke modtager aktier af en tilsvarende veerdi i det modtagende selskab (Senderborg
Varme A/S), vil der opsta krav om registrering af vederlaget og der kan i forlaengelse heraf opsta krav om
modregning i Kommunens bloktilskud.

Matte en fusion eller overdragelse af aktierne i SONFOR Varme A/S veere betinget af at dette sker
vederlagsfrit, vil vi anbefale at der afklares hvorvidt en sddan overdragelse kan vaere omfattet af
varmeforsyningslovens 8§ 23 |, stk. 4.

| medfer af denne bestemmelse kan en kommune blive modregnet i sit bloktilskud, som folge af en
vederlagsfri overdragelse til en fond eller selvejende institution. Det ber afklares i hvilket omfang en
overdragelse til en forbrugerejet varmeforsyning, hvor andelshaverne ikke er tillagt en gkonomisk andelsret,
kan anses at veere omfattet af bestemmelsen.

5 Anmodning om nedsattelse af garantiprovision ved
kommunal garantistillelse

Senderborg Kommune har ved byradsbeslutning af 21. maj 2025 fastsat en garantiprovisionssats pa enten
1,299% eller 1,607%. Satsen afhang af i hvilket omfang SONFOR Varme A/S, helt eller delvist ville kunne opna
en samlet finansiering ved KommuneKredit eller ville skulle opretholde selskabets eksisterende realkreditlan.

Indstillingen, som ligger til grund for byradets beslutning, var baseret pa en markedskonform fastsaettelse af
garantiprovisionssatsen under hensyntagen til EU Kommissionens garantimeddelelse (2008/C 155/02), som
foreskriver, at en garantiprovisionssats skal vurderes som en individuel garanti, jf. meddelelsens afsnit 3.2.
Herunder at Kommunen ikke vil kunne fastsaette en garantiprovisionssats med afsaet i Safe Harbour satserne,
idet SONFOR Varme A/S ikke kan anses at veere en SMV.

Forskellen i de to satser, jf. ovenfor, hviler pa det forhold, at nar der samtidigt optages realkreditlan, hvor
realkreditinstituttet tager pant — modsat lanoptagelse ved KommuneKredit, sa stilles garantistiller i en
darligere position. Dette vil alt andet lige afspejle sig i en hejere markedsmaessig garantiprovisionssats, idet
garantistiller lgber en hojere risiko.

Det er oplyst, af Senderborg Kommune, at SONFOR Varme A/S endnu ikke har meddelt Kommunens
forvaltning, hvorvidt selskabet har kunnet optage lan hos KommuneKredit, herunder omlaegge eksisterende
realkreditlan til Ian hos KommuneKredit.

SONFOR Varme A/S har den 15. september 2025, pa selskabets hjemmeside oplyst, at selskabets bestyrelse
har besluttet at optage et banklan (140 mio. kr.) til mellemfinansiering af selskabets byggekredit, mens der
endnu ikke er taget stilling til den endelige finansiering af den resterende saldo pa byggekreditten, idet
selskabet afventer Kommunens tilbagemelding pa selskabets anmodning om nedsazettelse af
garantiprovisionssatsen.

Deloitte har pa vegne af SONFOR Varme A/S udarbejdet et notat, dateret den 22. august 2025, hvori
konklusionen synes at veere, at Sonderborg Kommune, efter Deloittes opfattelse, kan fastseette en
garantiprovisionssats til 0,55% i henhold til de sakaldte Safe Harbour satser.

Begrundelsen for anvendelsen af Safe Harbour satserne synes, jf. ovennaevnte notat, at veere folgende:
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1) Anvendelsen af en markedskonform garantiprovisionssats, som eliminerer stotteelementet (dvs
fierner den fordel som lantager opnar ved at kunne optage et I1an med kommunal stette) fjerner den
rentefordel som et garanteret Ian i KommuneKredit ellers ville medfare.

2) “atanvendelsen af Safe Harbour satserne er udbredt ogsd i forhold til kommunalt ejede
forsyningsselskaber, der ligesom SONFOR Varme A/S ikke kan anses at vcere en SMV-virksomhed,
som anfert i garantimeddelelsen”

SONFOR Varme A/S har videre, den 15. september 2025, pa selskabets hjemmeside motiveret anmodningen
med folgende:

"Vi mener, at vi er blevet vurderet pd et forkert grundlag og beder blot om at blive indplaceret pd lige fod
med andre varmeselskaber i kommunen,” siger Christian Udby, og uddyber onsket om at fjerne en efter hans
mening unedig okonomisk byrde fra fjernvarmekunderne. En uvildig vurdering fra Deloitte viser, at vores
garantiprovision bar ligge pd 0,55 %. | dag betaler vi mellem 1,299 og 1,602 %. En tilpasning til 0,55 % vil
betyde en drlig besparelse pd 4,3 mio. kr. for SONFOR Varme og SONFOR Resort Varme — penge som i
sidste ende kommer kunderne til gode.”

5.1 Ad 1) eliminering af rentefordele

Kravet om opkraevning af en garantiprovision, ved garantistillelse for varmeforsyninger, udspringer af flere
forhold. For det farste vil en garantistillelse skulle vurderes ud fra EU’s statsstotteregler. For det andet vil
garantistillelsen skulle vurderes ud fra varmeforsyningsloven og for det tredje vil den skulle vurderes ud fra
kommunalfuldmagten.

5.1.1 EU’s gruppefritagelsesforordning

Deloitte beskriver at et lan, herunder ogsa en garantistillelse, kan veere omfattet af EU’s
gruppefritagelsesforordning. | givet fald kan der, hvis betingelserne herfor opfyldes, lovligt ydes statsstotte.

Deloitte har vurderet at SONFOR Varme A/S, i medfor af gruppefritagelsesforordningen, bar kunne optage 1an
hos KommuneKredit og at Senderborg Kommune ligeledes vil kunne stille garanti uden hensyntagen til EU’s
statsstotteregler. Det vil sige, at der efter Deloittes opfattelse, alene vil skulle tages hensyn til
kommunalfuldmagten i relation til garantistillelsen.

Vi er ikke bekendt med i hvilket omfang SONFOR Varme A/S’s finansiering, helt eller delvist, kan anses for
omfattet af gruppefritagelsesforordningen.

Vi skal i forleengelse heraf bemaerke at det, udover de af Deloitte beskrevne forudsaetninger, relateret til
gruppefritagelsesforordningen, tillige er et krav, at stotten indeholder et tilskyndelseselement. Det vil sige, at
stotten skal veere afgerende for, at et givet projekt gennemfares og at projektet ikke var blevet iveerksat uden
stotten. Der skal med andre ord foreligge et tilsagn om stotte inden et givet projekt iveerksaettes.

Det er dog samtidigt vore opfattelse, at spergsmalet om hvorvidt SONFOR Varme A/S’ l1an kan anses for
omfattet af EU’s gruppefritagelsesforordning, primaert er relevant for KommuneKredit's vurdering af hvorvidt
der kan ske lanoptagelse ved KommuneKredit.

Vi har nedenfor redegjort neermere for fastsaettelsen af garantiprovisionssatser.
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5.1.2 Varmforsyningsloven og kommunalfuldmagten

Indtil 2015 blev kommunal garantistillelse overfor varmeforsyninger stillet med afsaet i kommunalfuldmagten.
Med aendring af varmeforsyningsloven, i 2015, blev hjemlen lovfeestet.

Varmeforsyningslovens ordlyd henviser umiddelbart til EU’s statsstotteregler, men det folger af
fremsaettelsesbemaerkningerne, til bestemmelserne i varmeforsyningsloven, at de kommunalretlige principper
er opretholdt sidelebende med bestemmelserne i varmeforsyningsloven.

Der henvises saledes, i de generelle fremsaettelsesbemaerkninger til L117 af 25. marts 2015, til at en kommunal
garantistillelse skal overholde savel de nationale regler samt EU-reglerne om statsstette, herunder henvises
videre til EU Kommissionens meddelelse (2008/C155/02). endeligt indeholder fremsaettelsesbemaerkningerne
folgende passus omkring forholdet til kommunalfuldmagtsreglerne:

3) Afsnit 2.1.1.2: "Det fremgdr udtrykkeligt af reglerne, at garantistillelse kun kan ske inden for de
rammer, der er fastsat | EU-reglerne om statsstette. Der aendres sdledes ikke pd den gaeldende ret,
hvorefter kommunerne bdde skal pdse, at der er adgang til garantistillelse efter den nationale
lovgivning, og at garantistillelsen sker i overensstemmelse med statsstottereglerne. Kommunerne
har selv ansvar for at sikre, at garantistillelsen er forenelig med EU-statsstottereglerne. Der henvises
til de almindelige bemcerkningers afsnit 7.”

Og

4) Afsnit 7: "Forslaget fastscetter nationale regler om kommuners adgang til bl.a. garantistillelse for
kollektiv varmeforsyning. Garantistillelse kan indebcere stotte og er i sa fald omfattet af EU-reglerne
om statsstatte. Dette lovforslag indebcerer ikke en undtagelse til statsstottereglerne. Det betyder, at
en kommunal garantistillelse bade skal overholde de regler, der er fastsat herom i den nationale
lovgivning og EU-reglerne om statsstotte.”

Gennem de senere ar har der fra forskellig side vaeret fremsat forskellige fortolkninger og teser om, at en
garantiprovision fastsat efter kommunalfuldmagten ikke nedvendigvis behover afspejle det niveau som ville
vaere en konsekvens efter EU’s statsstotteregler. Dette uagtet at de begge skal fastsaettes pa
markedsmaessige vilkar. Dette fremgar eksempelvis ogsa af Deloittes notat, jf. afsnit 2.5.1.

| tilknytning hertil kan dog henvises til Ankestyrelsens tilsynsudtalelse til Svendborg Kommune af 19. januar
2021, hvoraf fremgar at en kommunal garantiprovision skal fastseettes som markedsprisen for en tilsvarende
garanti:

Det er samlet set vores vurdering, at Svendborg Kommune er forpligtet
til at opkraeve garantiprovision pa markedsmaessige vilkar, og at
kommunen er forpligtet til at udfolde rimelige bestraebelser pa at
konstatere, hvad et vederlag pd markedsmaessige vilkar i forhold til den
konkrete garanti til fjernvarmeselskabet indebzerer.

Herefter skal kommunen fastszette storrelsen af garantiprovisionen over

for fjernvarmeselskabet i overensstemmelse med kommunens vurdering
af, hvad markedsprisen er for den konkrete garanti.

Der kan videre henvises til fremsaettelsesbemaerkningerne til L115 af 26. april 2023, hvori geeldende ret blev
opsummeret:

”For at en kommunal garantistillelse kan sige at vaere givet pd markedsvilkar skal de
kollektive varmeforsyningsanlaeg opkraeve en garantiprovision pd markedsmeessige vilkdr.
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Garantiprovisionen skal svare til det, som en privat garant, der opererer under
markedsgkonomiske forhold, vil kraeve under de tilsvarende betingelser. En vederlagsfri
garanti ville derimod indebcere, at kommunen yder et tilskud til forsyningsvirksomheden,
0g en sddan garanti vil betyde en forrykning af byrdefordelingen mellem kommunens
borgere. Endvidere sikrer garantiprovisionen, at kommunen overholder princippet om
okonomisk at hvile i sig selv, som kommunen er underlagt. Kommunerne er forpligtede til
at foretage rimelige og saedvanlige bestraebelser pd at konstatere, hvad et vederlag pd
markedsvilkdr i forhold til den konkrete garanti indebcerer. Dette krav blev fremheevet i
Ankestyrelsens afgerelser af 2. oktober 2017 og 19. januar 2021, hvori Ankestyrelsen
udtalte, at det vil dette veere i strid med den kommunalretlige hvile i sig selv-princip,
hvis en kommune undlader at opkraeve en markedskonform garantiprovision for en
kommunal garanti, der stilles for et forsyningsselskabs ldn”

5.1.3 Sammenfatning ad 1)

Det forhold, at der i henhold til gruppefritagelsesforordningen, ved opfyldelses af betingelserne herfor, i visse
tilfeelde vil kunne ydes lovlig statsstette sendrer ikke pa de nationale regler.

e En Kommune vil sdledes i henhold til kommunalfuldmagtsreglerne uagtet
gruppefritagelsesforordningen til stadighed skulle opkraeve en markedsmaessig pris for at stille en
given garanti.

e En kommune vil ved at stille en vederlagsfri garanti, eller en garanti som er billigere end hvad
markedet foreskriver tillige risikere at overtreede varmeforsyningslovens forbud mod at yde stotte
hertil, jf. afsnit 2.

Det forhold at en garantiprovisionssats kan eliminere en rentefordel — som kunne veere ydet som lovlig stotte
ved opfyldelse af gruppefritagelsesforordningen - ved at optage et garanteret 1an i eksempelvis
KommuneKredit er sdledes en konsekvens af nationale regler.

Vi er som sadan enige i at det kan veere uhensigtsmaessigt, men vi antager at lovgiver, eftersom de nationale
regler ikke er aendret, har valgt at seette det kommunalretlige hvile-i-sig-selv princip (herunder at der ikke sker
en skaevvridning af byrdefordelingen mellem kommunernes skatteborgere) hgjere end stgttemuligheden.

Ovenstaende er kun gaeldende | det omfang SONFOR Varme A/S’s lan kan anses for omfattet af
gruppefritagelsesforordningen. | modsat fald — hvis lanet ikke omfattes af gruppefritagelsesforordningen - vil
der foreligge statsstotte, hvis der ikke opkraeves en markedsmaessig garantiprovision, som vederlag for en
garantistillelse.

Vi skal herunder bemeerke, at en anvendelse af garantimeddelelsens afsnit 3.2 (individuel vurdering) netop
foreskriver, at i det omfang der ikke kan findes en markedspris for en sammenlignelige garanti pa det
finansielle marked, sa vil stetteelementet kunne elimineres hvis der fastsaettes en garantiprovisionssats, som
er udtryk for forskellen mellem de samlede finansielle omkostninger ved henholdsvis et garanteret |an og et
ikke garanteret lan.

5.2 Ad 2) anvendelse af garantimeddelelsens ordning for SMV-virksomheder

Deloitte konkluderer i deres notat, jf. dettes side 9, at SONFOR Varme A/S ikke udger en SMV, som anfort i
garantimeddelelsen. Uagtet denne konklusion, er Deloittes endelige konklusion, at der vil kunne fastseaettes
en garantiprovisionssats pa 0,55% under henvisning til garantimeddelelsens Safe Harbour satser for SMV.
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Vi er enige med Deloitte i den konklusion, at SONFOR Varme A/S ikke er en SMV.

Vi er derimod ikke enige med Deloitte i, at der, til trods for at selskabet ikke er omfattet af SMV-begrebet,
stadig kan henses til Safe Harbour satserne.

Nar garantimeddelelsen, som ogsa forudsat af lovgiver, laegges til grund for en vurdering af en
garantiprovision, sa er det vores vurdering, at forudsaetningerne i garantimeddelelsen skal felges. Man kan
med andre ord ikke veelge de passager som, uagtet manglende opfyldelse af forudsaetningerne, synes at
passe til lejligheden.

Dertil kommer, at Safe Harbour satserne ikke er udtryk for en aktuel markedsmaessig vurdering, men alene en
arlig minimumssats (fastsat i 2008) som, hvis den anvendes overfor en SMV, sikrer at EU Kommissionen ikke
anleegger den betragtning, at garantistiller har ydet statsstotte — forudsat de resterende betingelser er
opfyldte.

Safe Harbour satserne er saledes ikke, som anfert af Deloitte, et benchmark som udtrykker en nutidig
markedspris.

Deloitte anforer videre at anvendelsen af Safe Harbour satserne er udbredt i forhold til kommunalt ejede
forsyningsselskaber, som ikke kan anses at veere omfattet af SMV begrebet.

Vi er ikke umiddelbart enige i denne betragtning.

Vi har ikke kendskab til underseagelser, som fastleegger, hvor mange kommuner der anvender Safe Harbour
modellen pa kommunale forsyninger. Vi kan imidlertid laegge til grund, at BDO, gennem de senere ar, har
assisteret et relativt stort antal kommuner, som anvender en individuel vurdering i relation til de kommunale
forsyninger. Vi kan videre forsta, at PWC ligeledes i deres radgivning anvender en individuelle vurdering ved
kommunalt ejede forsyninger.

Vi skal understrege, at det forhold at andre kommuner matte veelge at anvende Safe Harbour satser ifht
kommunale forsyninger, efter vores opfattelse, ikke anses at veere en blastempling heraf.

Vi skal afslutningsvist henlede opmaerksomheden pa, at Ankestyrelsen ved 2 vejledende udtalelser dateret
10. juli 2025, har udtalt, at det er Ankestyrelsens opfattelse, at anvendelsen af EU Kommissionens Safe
Harbour satser ikke er tilstraekkelig ifht at dokumentere, at der er fastsat en garantiprovision pa markedsvilkar:

”Det vil efter vores opfattelse ikke vaere tilstraekkeligt at fastsaette vederlag for en
stillet garanti ud fra skematiske regler - herunder reglerne fastsat af Kommissionen for
smd- og mellemstore virksomheder (SMV) om opkraevning af en drlig minimumspraemie
(»safe-harbour premium<«) pd grundlag af ldntagerens kreditvurdering.

Kommissionens regler om opkraevning af en drlig minimumspraemie er en undtagelse til
betingelsen om, at der skal betales markedspris for garantien, jf. afsnit 3.2., litra d, i
Kommissionens meddelelse om anvendelse af EF-traktatens artikel 87 og 88 (nu TEUF
artikel 107 og 108) pd statsstatte i form af garantier (2008/C 155/02). For smd- og
mellemstore virksomheder accepterer Kommissionen en enklere vurdering af, om en
ldnegaranti indebcerer statte. En anvendelse af disse regler sikrer efter vores opfattelse
ikke i tilstraekkelig grad, at der betales markedsprisen for garantien.

Fastsaettes provisionen ud fra reglerne i Kommissionens meddelelse afsnit 3.2., litra d,
hvorefter der skal betales markedspris for garantien, md det efter Ankestyrelsens
opfattelse antages, at der vil veere tale om et vederlag pd markedsvilkdr inden for
rammerne af det skeon, der folger af de danske regler i vandsektorloven og
varmeforsyningsloven.
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Det vil sige, at en kommune efter Ankestyrelsens opfattelse kan laegge princippet om en
markedsgkonomisk investor (»det markedsgkonomiske investorprincip«) til grund for sin
vurdering af, om der vil vaere tale om et vederlag pd markedsvilkdr efter vandsektorloven
og varmeforsyningsloven.”

Vi deler, som tidligere anfort, Ankestyrelsens opfattelse af, at Safe Harbour satserne ikke er udtryk for en
markedsmaessig vurdering. Vi skal dog samtidigt bemaerke, at Ankestyrelsen efter vores opfattelse ikke
forholder sig til lovgivers betragtninger i relation til samspillet mellem kommunalfuldmagten og
varmeforsyningsloven.

Det fremgar saledes af lovbemaerkningerne til varmeforsyningsloven?, at der "er i de foreslGede regler
i varmeforsyningsloven ikke hjemmel til, at en kommune tiener pd garantistillelse og opkraever en starre
garantiprovision end statsstetteregler forpligter til”.

Derudover har lovgiver videre udtalt, at en garantistillelse skal ske indenfor de rammer der er fastsat af EU-
reglerne, jf. det i afsnit 3.12 ovenfor citerede pkt. 2.1.1.2:

”Det fremgdr udtrykkeligt af reglerne, at garantistillelse kun kan ske inden for de
rammer, der er fastsat i EU-reglerne om statsstatte. Der aendres sdledes ikke pd den
geldende ret, hvorefter kommunerne bdde skal pdse, at der er adgang til garantistillelse
efter den nationale lovgivning, og at garantistillelsen sker i overensstemmelse med
statsstattereglerne. Kommunerne har selv ansvar for at sikre, at garantistillelsen er
forenelig med EU-statsstattereglerne. Der henvises til de almindelige bemaerkningers
afsnit 7.”

Ankestyrelsen har sdledes, efter vores opfattelse, ikke forholdt sig til at varmeforsyningsloven klart
forudseetter, at garantier, stillet af en Kommune, skal opfylde til EU’s statsstotteregler og at det fremgar af
lovbemaerkningerne at en kommune ikke har hjemmel til at opkraeve mere end statsstottereglerne forpligtiger
til. Foranstdende skal dog ikke forstas sdledes at der, hvis der lovligt kan ydes statsstotte i henhold til
gruppefritagelsesforordningen, kan ydes en vederlagsfri garanti. Dette vil til stadighed veere i
uoverensstemmelse med kommunalfuldmagten.

En kommune kan i henhold til EU Kommissionens garantimeddelelse, forudsat forudsaetningerne er opfyldt,
veelge at anvende EU Kommissionens Safe Harbour satser, jf. meddelelsens afsnit 3.3, fremfor at gennemfare
en individuel vurdering, jf. meddelelsens afsnit 3.2, og er saledes ikke — i sddanne situationer — forpligtiget til
at opkraeve mere end Safe Harbour satsen. Dette vil selvsagt ikke kunne lasegges til grund i relation til
SONFOR Varme A/S, idet Senderborg Kommune ikke kan veelge at anvende Safe Harbour satser, da SONFOR
Varme A/S ikke kan omfattes heraf.

5.2.1 Sammenfatning ad 2)

Henset til at SONFOR Varme A/S indgar i en 100% kommunalt ejet koncern kan Senderborg Kommune ikke,
med afseet i EU Kommissionens garantimeddelelse, fastseette en garantiprovision ved indplacering i Safe
Harbour skemaet.

Senderborg Kommune skal i stedet, som senest ved byradsbeslutning af 21. maj 2025, fastsaette en
markedsmaessig garantiprovision baseret pa en individuel vurdering. Da der ikke har kunnet dokumenteres en
markedspris for en sammenlignelig garanti pa de finansielle markeder (dette allerede fordi en sddan ikke
findes, da det alene er Stat, Kommuner m.v. der kan stille garanti overfor KommuneKredit) har Senderborg

2 lovforslag nr. 177 af 25. marts. 2015, pkt. 7
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Kommune fastsat en garantiprovisionssats, som afspejler forskellen i de samlede finansielle omkostninger ved
de garanterede lan sammenholdt med de samlede finansielle omkostninger ved ikke garanterede Ian.

6 Ovrige bemarkninger

Vi har pa baggrund af det forelagte materiale en reekke bemaeerkninger, som efter vores opfattelse, vil kunne
ligge til grund for en dialog mellem Senderborg Kommune og SONFOR. Dette forstaet pa den made, at der er
tale om bemeaerkninger relateret til forhold, som SONFOR, efter vores opfattelse, bor afdeekke og eller forklare
overfor Senderborg Kommune

Det er vores umiddelbare vurdering at Deloitte pa vegne af SONFOR Varme A/S har afsegt en reekke
regulatoriske muligheder i relation til afvikling eller nedbringelse af underdaekningen.

e Vihar en formodning om, at Sonfor Varme A/S har benyttet muligheden for optagelse af lan med den
leengst mulige lgbetid. Dette ber dog bekraeftes.

e Vierikke bekendt med i hvilket omfang muligheden for at opna indtil 5 ars afdragsfrihed er
undersogt. En benyttelse af denne mulighed kraever selvsagt, at forsyningen fremadrettet er i stand til
at vedligeholde sin geeld, dvs en vurdering af sterrelsen pa de fremtidige afdrag. Henset til at der er
tale om indregningsberettigede omkostninger, ma dette antages at vaere muligt.

| givet fald vil de varslede prisstigninger muligvis kunne indfases over en leengere periode. Dette
baseret pa den forudsaetning, at SONFOR Varme A/S vil kunne allokere den likviditet der var henset til
betaling af afdrag til afvikling af underdaekningen.

o Vierikke bekendt med i hvilket omfang SONFOR Varme A/S har rettet henvendelse til
Forsyningstilsynet med henblik pa at opna endnu en dispensation i relation til indregningen af
underdaekningen over en periode. Det vil formentlig vaere vanskeligt at opnd, henset til at
forudsaeetningerne for den forste dispensation ikke synes at veere opfyldt, men det kan ikke pa
forhand fuldstaendigt udelukkes

Udover de regulatoriske muligheder kan det tillige afdeekkes i hvilket omfang der i @vrigt matte vaere fri midler
i regi af SONFOR koncernen, som kan allokeres til SONFOR Varme A/S. Der ber herunder forholdes til, at en
sadan allokering ber vurderes i sammenhaeng forsyningslovgivningen i evrigt, sadledes at der ikke opstar et
utilsigtet krav om modregning i Senderborg Kommunes bloktilskud.

Endeligt kan det overvejes i hvilket omfang der kan seges om dispensationer i gvrigt. Herunder eksempelvis
ved henvendelse til Energistyrelsen, Indenrigsministeriet og eventuelt EU Kommissionen i relation til
garantiprovisioner. For sa vidt angar disse punkter, vil det veere Senderborg Kommune, som - pa baggrund af
begrundede anmodninger, bilagt redegerelser m.v. fra SONFOR - vil kunne rette henvendelse til evrige
myndigheder m.v.

Herunder kan det videre overvejes, hvorvidt der undtagelsesvist kan opnas dispensation fra samme
myndigheder m.v., til at der gennemfeores et tilskud/kapitalindskud fra Senderborg Kommune. Ydelsen af et
tilskud/kapitalindskud ma dog alt andet lige fordre at SONFOR Varme A/S kan dokumentere, at selskabet
fremadrettet kan vedligeholde gaeld m.v. Som anfert i ovenstdende punkt vil det vaere Senderborg Kommune,
som vil skulle rette henvendelsen. Grundlaget herfor ber bero pa en begrundet anmodning, bilagt
kvalificerede redegerelser, fra SONFOR.
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| relation til at afdaekke dispensationsmuligheder, sa skal det understreges at det ma forventes at veere en
tidskraevende proces, at opna dispensation. Herunder at dette formentlig ikke vil kunne afsluttes inden
SONFOR Varme A/S vil skulle opkraeve den del af den akkumulerede underdaekning, som var opgjort pr. 31.
december 2023, i varmeprisen for 2025.

Vi skal afslutningsvist pege pa, at det forsyningsretlige udgangspunkt vil vaere, at SONFOR Varme A/S skal
indregne den akkumulerede underdaekning. | det omfang underdaekningen ikke indregnes vil den veere tabt.
Det vil sige, at SONFOR Varme A/S ikke efterfelgende vil kunne opkraeve belgbet hos varmekunderne.
SONFOR Varme A/S vil i en sadan situation veere teknisk insolvent.
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