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VARMELASTS ORGANISERING

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender,
1. Principbeslutning om at selskabsggre Varmelast (dvs. udskille Varmelast som en selvsten-
dig juridisk enhed, der ejes i feellesskab af HOFOR Fjernvarme, VEKS og CTR).

PROBLEMSTILLING
| forbindelse med andenbehandling af zendringen af CTR’s vedtaegter i 2023 besluttede CTR’s be-
styrelse, at der skal gennemfgres en analyse af Varmelasts organisering.

Siden oprettelsen af Varmelast i 2007 er der sket flere aendringer —- HOFOR, VEKS og CTR er alle
tre blevet, eller bliver i neer fremtid, ejere af grundlast. Der er allerede kommet flere mindre produ-
center til, og det forventes, at der kommer flere producenter i systemet i de kommende ar sasom
geotermi, overskudsvarme fra CO»-fangst og datacentre, elkedler og ikke mindst varmepumper.

Pa den baggrund er der igangsat en analyse af Varmelasts organisering.
Bruun og Hijejle har i 2024 foretaget en juridisk vurdering af tre modeller for organiseringen:

1) En organisering som i dag ('Status quo-modellen’),
2) En tilpasning af den eksisterende organisation ('Tilpasningsmodellen+’)
3) En selskabsggarelse af Varmelast ('Selskabsmodellen’)

| forleengelse af denne undersagelse, stod det klart, at det ikke kan anbefales, at vi fortsaetter som
i dag med 'Status quo-modellen’. Bestyrelsen bad om, at 'Tilpasning+’ og 'Selskabsmodellen’ yder-
ligere blev undersggt mhp. at kunne traeffe beslutning om fremtidig organisering, herunder mhp. at
afklare de gkonomiske konsekvenser af modellerne, idet Bruun & Hjejle alene foretog et indled-
ningsvist sk@n, men ikke analyserede fx skatte og momsforhold, som ogsa kan have gkonomiske
konsekvenser.

Varmelasts styregruppe indgik derefter aftale med Deloitte, som i partnerskab med Horten nu har
afrapporteret en analyse (rapporten er vedlagt som bilag til dette punkt, se eventuelt ledelsesre-
sume pa s. 9-14). Deloitte anbefaler 'Selskabsmodellen’, som den mest hensigtsmeessige organi-
sering af Varmelast.

Pa baggrund af analysen er Varmelasts styregruppe enige om at indstille 'Selskabsmodellen’. Var-
melasts styregruppe har lagt veegt pa falgende:

e ’'Selskabsmodellen’ ggr os klar til fremtidens fijernvarme, og sikrer, at nye mindre producen-
ter ikke bliver konkurrencemaessigt klemt

o ’Selskabsmodellen’ sikrer, at Varmelasts leder (direktar) refererer til alle varmeselskaber og
ikke alene til CTR

o ’Selskabsmodellen’ understatter, at det fortsat er de tre demokratisk ejede varmeselskaber,
der seetter retning for Varmelast, da de tre varmeselskaber vil eje Varmelast

Indstillingen omhandler saledes kun en principbeslutning om at selskabsggre Varmelast aht. de tre
ovenstaende hensyn, og der foreligger ikke et endeligt opleeg til aftale om fx ejerandele og besty-
relsens sammensaetning, hvilket vil blive et led i den efterfelgende implementeringsplan og et kom-
mende beslutningsopleeg.
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Afgraesning af principbeslutning om organisering af Varmelast ift. andre igangvaerende projekter

| forbindelse med serviceeftersyn af CTR’s forretningsmodel/puljeprismodel bliver der i andre pro-
jekter afklaret behov for justeringer af sammensaetningen af CTR’s puljepris, bl.a. sammenholdt
med udviklingen i ejerskab af decentral produktion. Disse er projekter er uafhaengige af beslutnin-
gen om selskabsggrelsen af Varmelast.

| Varmelast karer ogsa projekter, hvor vi afklarer, om der i fremtiden skal lastfordeles efter omkost-
ninger eller priser, hvilket ogsa er en uafhaengig beslutning ift. selskabsgarelsen.

Uagtet at der med selskabsgarelsen af Varmelast etableres armsleengde mellem varmeselska-
berne og Varmelasts opgave, vil varmekontrakter fortsat blive forhandlet mellem varmeproducent
og varmeselskaberne.

LASNING/VURDERING
Varmeselskaberne har anlagt falgende principper, som den nye organisering skal understatte:

e Uafhaengighed: For at undga interessekonflikter og sikre en fair markedsplads, er det essenti-
elt, at Varmelast opererer uafheengigt af de enkelte varmeselskaber. Det skal fx sikres, at der
er barrierer, der adskiller beslutningstagning i Varmelast fra operationelle funktioner i varmesel-
skaberne. Uafhaengighed er ogséa afggrende for at opretholde tilliden fra mindre producenter og
nye markedsaktgrer. Varmelast skal kunne treeffe beslutninger baseret pa objektive kriterier og
uden indflydelse fra de individuelle varmeselskaber.

o Fremtidssikring: Varmelast skal kunne tilpasse sig skiftende markedsforhold og politiske krav.
Dette kraever en fleksibel og robust organisatorisk struktur, der kan handtere @get kompleksitet
og et voksende antal producenter. En fremtidssikret model skal desuden kunne integrere nye
teknologier og processer, der understatter den politisk gnskede sektorkobling mellem el- og
varmesektoren.

e Fortrolighed: Handtering af konkurrencefglsomme oplysninger kreever strenge fortrolighedspro-
cedurer. Varmelast skal sikre, at data og informationer fra producenter behandles med den hg-
jeste grad af fortrolighed. Dette kan omfatte implementering af avancerede IT-systemer og sik-
kerhedsprotokoller, der beskytter mod uautoriseret adgang og dataleekager. Fortrolighed er af-
gerende for at opretholde tilliden fra producenterne og sikre, at konkurrencefalsomme oplys-
ninger ikke bliver misbrugt.

Med baggrund i disse principper for en fremtidig lgsning, samt gnsket om stgrst sandsynlighed for
positiv vurdering hos konkurrencemyndighederne af den valgte Igsning, er det Deloittes vurdering,
at udskillelse af Varmelast i en selvstaendig juridisk enhed ('Selskabsmodellen’) er den model, der i
starst omfang opfylder de opsatte principper og gnsker.

Her nedenfor ses Deloittes vurdering af modellerne.
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Konkurrenceretlig styrke . .

Lav Haj Lav Hgj
Uafhaengighed og ‘tillid”
fra omverdenen L . ) . ‘

av Haj Lav Hoj

Fremtidssikring . .

Lav Haj Lav Hej
Fortrolighed . .

Lav Haj Lav Hej
Implementeringsomkostninger . .

Lav Haj Lav Hgj
Driftsomkostninger (stigning) _.

Lav Haj Lav . Hagj

Den starste ulempe ved valget af 'Selskabsmodellen’ i forhold til 'Tilpasningsmodellen+’ er omkost-
ningerne forbundet med bade stiftelse og drift.

Deloitte anferer i den forbindelse, at 'Tilpasningsmodellen+’ ikke giver samme klare signalveerdi
om adskillelse af kommercielle interesser, som det er tilfaeldet ved en selvstaendig juridisk enhed,
hvilket bl.a. kan skabe uklarhed om ejerskab og ansvarsfordeling vedrgrende data og domaener
mv. Manglen pa entydig og seerskilt juridisk struktur kan underminere organiseringens ('Tilpas-
ningsmodellen+’) evne til at sikre, at kommercielle og fortrolige interesser forbliver adskilt.

HOFOR Fjernvarme, VEKS og CTR har foretaget en afvejning af de risici, der er relateret til kon-
kurrencemyndighedernes forventede vurdering af Tilpasning+ hhv. Selskabsmodellen, samt mo-
dellernes evne til at leve op til principperne om uafheengighed, fremtidssikring og fortrolighed over-
for de gkonomiske konsekvenser af modellerne. Samlet set vurderer varmeselskaberne, at 'Sel-
skabsmodellen’ er den bedste organisering - selvom den er dyrere end 'Tilpasning+'.

Varmelasts styregruppe har (som naevnt ovenfor) lagt veegt pa fglgende:

e ’'Selskabsmodellen’ ggr os Klar til fremtidens fijernvarme. Modellen sikrer, at nye mindre
producenter ikke bliver konkurrencemaessigt klemt. Det er vigtigt, da vi forventer at nye pro-
ducenter vil blive en del af fremtidens fjernvarme. Disse mindre producenter skal kunne
gennemskue organiseringen. Vi forventer ogsa at stgrre, kommercielle producenter kom-
mer til, og her kreever det at organiseringen er robust, og kan modsta eventuel kritik.

o ’Selskabsmodellen’ sikrer, at Varmelasts leder (direktar) refererer til alle varmeselskaber og
ikke alene til CTR. Dette er fint i trdd med den professionalisering vi ser i varmesektorudvik-
lingen i disse ar.

o ’Selskabsmodellen’ understatter, at det fortsat er de tre demokratisk ejede varmeselskaber,
der seetter retning for Varmelast, da de tre varmeselskaber vil eje Varmelast.

POLITISK HANDLERUM

Bestyrelsen kan afvise indstillingen om ’Selskabsmodellen’, og bede om at CTR drgfter perspekti-
verne ved at indfgre 'Tilpasningsmodellen+’, idet det bemaerkes at der skal opnas enighed mellem
varmeselskaberne om den fremtidige organisering af Varmelast.

GKONOMI
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Deloitte har analyseret de afledte gkonomiske konsekvenser ved implementering af hhv. 'Tilpas-
ning+’ og 'Selskabsmodellen’. Begge modeller vil medfere @gede driftsomkostninger i forhold til i
dag.

» ’Tilpasning+’: Stigning i driftsomkostninger (netto) ~695 t.kr./ arligt
» ’'Selskabsmodellen’: Stigning i driftsomkostninger (netto) ~2 mio. kr./ arligt

Som naevnt indebeerer 'Selskabsmodellen’ desuden omkostninger til stiftelse, der primaert omfatter
revision af abningsbalance samt omkostninger til juridisk bistand. Disse forventes at udgere i stor-
relsesordenen 675.000 til 1.075.000 kr.

Nar der tales om en gget omkostning pa ca. 2 mio. kr. arligt og der i Deloittes notat ogsa er nsevnt
yderligere 6 mio. kr., skyldes det at nogle personaleomkostninger der i dag afholdes direkte af var-
meselskaberne i et fremtidigt selskab skal afholdes i selskabet og efterfalgende allokeres ud.

TIDLIGERE BESLUTNINGER
Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.

VIDERE PROCES

Hvis bestyrelsen godkender indstillingen, og den ligeledes godkendes af de ledende organer i
HOFOR Fjernvarme og VEKS, vil nzeste skridt i arbejdet vaere, at der udarbejdes en implemente-
ringsplan for en selskabsdannelse. Dette omfatter blandt andet en grundig undersagelse af de per-
sonalemeaessige konsekvenser og bestyrelsens sammensaetning, handtering af overskud og under-
skud, ejeraftaler der vil veere forbundet med virksomhedsoverdragelse.

BILAG

Nr. 2.1 — Rapport fra Deloitte — Afrapportering til Varmelast, final
Nr. 2.2 — Bilag 1, juridisk vurdering
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1. Indledning og baggrund

1.1. Indledning

Neerveerende notat indeholder Deloittes rapportering i forbindelse med den udbudte opgave
”Fremtidige organisering af Varmelast”.

Opgaven har omfattet assistance til Varmelast med udarbejdelse af inputs til et klart og
gennemsigtigt beslutningsgrundlag til bestyrelserne med henblik pa, at der ultimo 2025 kan treeffes
en beslutning om fremtidige organisering af Varmelast.

Beslutningsgrundlaget skal, jf. opgavebeskrivelsen, belyse en reekke kritiske forhold, herunder
gkonomi, IT, governance, omkostninger, likviditet, kapitalberedskab og processer, samt en vurdering
af eventuel godkendelse hos konkurrencemyndighederne.

Efter aftale er neervaerende notat opbygget, sd det omfatter ovenstdende omrader og kan danne input
til et beslutningsgrundlag til ledelsen, der kan understgtte en beslutning om den fremtidige
organisering af Varmelast.

1.2. Opbygning af notatet (leesevejledning)

Afsnit 1 indeholder indledning, baggrund, formal samt afgreensning, metode og forudsaetninger, der
rammesaetter de efterfglgende afsnit.

Afsnit 2 bestar af et ledelsesresume, som samler op pa vores overordnede analyse og vurderinger
high-level. Disse uddybes og begrundes i den resterende del af notatet og i bilagene.

Afsnit 3 indeholder analyse og vurdering af valget af model og selskabsform, samt momsforhold.
Dette afsnit danner grundlag for vores anbefaling om valg af model og dermed de efterfolgende
analyser og vurderinger relateret hertil.

Afsnit 4 og frem bestar af gvrige analyser og vurderinger. Afsnittet omfatter alene analyser og
vurderinger relateret til den anbefalede model.

1.3. Baggrund

Varmelast har i det udsendte materiale angivet baggrunden for opgaven som fglgende. Siden
etableringen af Varmelast i 2007 har varmeselskaberne enten allerede erhvervet eller er i feerd med
at erhverve ejerskab af grundlastproduktionsanleeg, ligesom kompleksiteten i lastfordelingen er
steget.

Fra politisk side gnskes det, at fjernvarmen skal spille en mere integreret rolle i sektorkoblingen
mellem el- og varmesektoren. Dette indebeerer bl.a., at det skal veere muligt og let tilgaengeligt for
producenter at kgbe og seelge elsystemydelser, ligesom mindre producenter skal have lettere adgang
til indmelding til Varmelast.

Ovenstaende udvikling kreever en robust og fremtidssikret organisering af Varmelast, der sikrer en
effektiv og konkurrencedygtig varmelastfordeling.
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Pa den baggrund har ledelsen vurderet det ngdvendigt at gennemga og opdatere Varmelasts
organisatoriske struktur for at sikre, at Varmelast kan handtere den sgede kompleksitet og de nye
markedsforhold, samtidig med at forsyningssikkerheden opretholdes og varmepriserne holdes p3 et
konkurrencedygtigt niveau.

1.4. Formal

Formalet med neerveerende opgave er at assistere Varmelast med inputs til et beslutningsgrundlag,
der er klart og gennemsigtigt, og som kan danne basis for bestyrelsernes beslutning om den
fremtidige organisering. Beslutningsgrundlaget skal jf. Varmelasts interne kommissorium
understgtte, at Varmelast er i stand til at imgdekomme de nye markedsforhold og politiske krav,
samtidig med at organisationen opretholder sin konkurrencedygtighed, uafhaengighed og
fortrolighed.

Jf. kommissorium om beslutningsgrundlag for Varmelasts fremtidige organisering (bilag til
udbudsmaterialet), skal Varmelast besvare fglgende spgrgsmal med inputs fra dette notat:

”"@konomisk analyse
l. Identificere og evaluere omkostningerne ved forskellige organisatoriske modeller, herunder
Tilpasningsmodellen+ og Selskabsmodellen.
1. Vurdere likviditetsbehov og kapitalberedskab for at sikre skonomisk stabilitet.

IT-evaluering:
l. Gennemga nuvaerende IT-systemer og identificere behov for opgraderinger, baseret pa notatet
vedrorende Varmelasts IT fra 26. januar 2024.
1. Sikre, at IT-infrastrukturen understatter fortrolighed og sikkerhed, som beskrevetiInstruks om
fortrolighed fra 16. juni 2022.

Governance vurdering:

I.  Analysere nuveerende ledelsesstrukturer og anbefale nodvendige organisatoriske eendringer,
herunder vurdering af CTR’s rolle i relation til Varmelast, som beskrevet i
beslutningsgrundlaget til CTR's bestyrelse fra 29. september 2023.

1. Implementere strukturer, der sikrer uafhaengighed og reducerer risikoen for
interessekonflikter.

Procesoptimering:

. Kortleegge og evaluere interne processer for at identificere ineffektiviteter, baseret pa den
eksisterende aftale om tilretteleeggelse af varmeproduktion i Hovedstadsomradet fra
december 2007.

1. Udvikle og implementere optimerede processer, der understotter effektiv drift.

Konkurrencemyndighedernes godkendelse:
l. Vurdere kravene for godkendelse hos konkurrencemyndighederne, som beskrevet i analysen
af Varmelasts fremtidige organisering fra 4. juli 2024.
1. Udarbejde en strategi for at opna den ngdvendige godkendelse.”



Deloitte

1.5. Afgreensning, metode og forudsaetninger

1.5.1. Metode

Vores opgavelgsning har taget udgangspunkt i interviews, samt data og materiale udleveret af
Varmelast. Dette omfatter bl.a. oplysninger om handtering af den eksisterende opgavelgsning,
processer, fortrolighed og funktionsadskillelse, samt gkonomiske oplysninger som budgetter,
regnskaber og lgnoplysninger.

Derudover har vi som baggrundsinformation anvendt de tidligere foretagne juridiske vurderinger,
som er foretaget af henholdsvis KromannReumert i 2019 og af Bruun & Hjejle i 2024.

1.5.2.  Afgreensninger

Vi har lagt de af Varmelast modtagne oplysninger til grund for opgavelgsningen og neerveerende
rapportering. Vi har saledes ikke foretaget efterprgvning eller revision af udleverede data og
oplysninger, herunder oplysninger modtaget gennem interviews.

Opgaven har alene omfattet modellerne ’Tilpasningsmodellen+’ og 'Selskabsmodellen’, som tidligere
er defineret i forbindelse med en juridisk vurdering foretaget af Bruun & Hjejle i 2024. Vi har saledes
ikke undersggt andre mulige modeller.

Opgaven omfatter tillige en juridisk vurdering af modellerne i forhold til eventuel godkendelse hos
konkurrencemyndighederne. Denne vurdering bygger pa kendskab til regler og praksis. Den juridiske
vurdering kan saledes alene anvendes som et beslutningsunderstgttende grundlag i forhold til
ledelsens valg mellem de to modeller ('Tilpasningsmodellen+’ og ’Selskabsmodellen’), idet
konkurrencemyndighedernes vurderinger altid vil bero pa en konkret vurdering, der alene kan
foretages af konkurrencemyndighederne.

Efter aftale med Varmelast, har vi ikke undersagt IT-setup’et, idet der aktuelt pagar et internt IT-
projekt, der omfatter udskillelse af Varmelasts IT-landskab fra CTRs IT-landskab. Varmelast har
oplyst, at projektet forventes afsluttet i 2026, hvorefter det forventes, at IT-setup’et vil vaere fuldt
adskilt. Vi har derfor lagt disse oplysninger til grund for opgavelgsningen og har ikke evalueret
Varmelasts IT-setup.

Vi har overordnet kortlagt de vaesentligste processer, som Varmelast skal lgse, hvis der sker en
udskillelse fra det nuvaerende setup. Formalet hermed er at fastleegge behov i relation til budget,
ressourcer, ekstern assistance mv., samt en kortlaegning af vaesentlige pain-points, der har relation til
den fremtidige organisering — herunder f.eks. funktionsadskillelse i det eksisterende setup. Opgaven
har saledes ikke omfattet egentlig procesoptimering af operationelle processer.

1.5.3. Tidligere juridiske vurderinger som udgangspunkt

Varmelast har tidligere faet udarbejdet to eksterne juridiske vurderinger af mulighederne for fremtidig
organisering af Varmelast i henholdsvis 2019 og 2024. Vurderingerne blev foretaget med
udgangspunkt i at sikre, at Varmelasts organisering lever op til konkurrencereglerne og de sendrede
markedsforhold.

I neervaerende opgave har vi efter aftale taget udgangspunktide tidligere juridiske vurderinger; seerligt
den nyeste vurdering fra 2024, der er udarbejdet af Bruun & Hjejle.
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1.5.8.1. Juridisk vurdering, KromannReumert 2019

Den fagrste juridiske vurdering fra 2019 etablerede de grundleeggende juridiske rammer og belyste
potentielle risici ved den daveerende organisering.

| vurderingen fremheevede KromannReumert bl.a. falgende nggleomrader:

e Konkurrenceregler: Vurderingen understregede ngdvendigheden af at sikre, at Varmelasts
struktur levede op til konkurrencereglerne, med klare skillelinjer mellem aktarer for at
forhindre konkurrencebegraensende adfeerd.

e Fortrolighed: Det blev papeget, at handtering af konkurrencefglsomme oplysninger kreever
strenge fortrolighedsprocedurer og at Varmelast skal sikre, at data og informationer fra
producenter behandles med den hgjeste grad af fortrolighed.

e Interessekonflikter: Vurderingen identificerede risikoen for interessekonflikter, hvis de enkelte
varmeselskaber har for meget indflydelse pa Varmelasts beslutningstagning. Der blev
anbefalet organisatoriske skillelinjer for at adskille beslutningstagning og operationelle
funktioner.

1.5.3.2. Juridisk vurdering, Bruun & Hjejle 2024

Bruun & Hjejle byggede i 2024 videre pa 2019-vurderingen med en dybdegdende evaluering af
forskellige mulige organisationsmodeller.

I vurderingen gennemgik Bruun & Hjejle bl.a. fire organisatoriske modeller med fglgende
hovedkonklusioner:

e ’Status quo-modellen’ og ’Tilpasning af den eksisterende organisation’. Begge modeller blev
forkastet, idet de blev fundet utilstreekkelige til at sikre konkurrencedygtighed og effektivitet
under de &endrede markedsforhold.

e ’Tilpasningsmodellen+’: Modellen omfatter en opgradering af den eksisterende struktur med
et gget fokus pa uafheengighed og fortrolighed, herunder anbefalinger om implementering af
skeerpet organisatorisk adskillelse, IT-systemer og forsteerkede sikkerhedsprotokoller til
beskyttelse af konkurrencefglsomme oplysninger.

e ’Selskabsmodellen’: Modellen omfatter udskillelse af Varmelast i en selvstaendig juridisk
enhed med klare skillelinjer mellem de involverede aktgrer for at sikre en hgj grad af
uafhaengighed og fortrolighed, samt en mere professionel og troveerdig selskabsform.

Det er pa den baggrund de to sidstneevnte modeller, som Varmelast har gnsket assistance med at fa
uddybet yderligere i neerveerende opgave og rapportering.

1.5.4.  Principper anlagt af Varmelast

Med udgangspunkt i de tidligere juridiske vurderinger har Varmelast vurderet, at de af Bruun & Hjejle
anbefalede modeller, 'Tilpasningsmodellen+' og 'Selskabsmodellen), tilbyder de bedste muligheder
for at opna en fremtidssikret, uafhaengig og fortrolig organisering af Varmelast.
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Pa den baggrund har Varmelast anlagt fglgende principper i lgsningen af neerveerende opgave:

e Uafhaengighed: For at undga interessekonflikter og sikre en fair og konkurrencedygtig
markedsplads, er det essentielt, at Varmelast opererer uafheengigt af de enkelte
varmeselskaber. Dette kan opnas ved at implementere klare organisatoriske barrierer, der
adskiller beslutningstagning fra operationelle funktioner. Uafhaengighed er ogsa afggrende for
at opretholde tilliden fra mindre producenter og nye markedsaktagrer. Varmelast skal kunne
treeffe beslutninger baseret pa objektive kriterier og uden indflydelse fra de individuelle
varmeselskaber.

o Fremtidssikring: Varmelast skal kunne tilpasse sig skiftende markedsforhold og politiske krav.
Dette kraever en fleksibel og robust organisatorisk struktur, der kan handtere gget
kompleksitet og et voksende antal producenter. En fremtidssikret model skal desuden kunne
integrere nye teknologier og processer, der understgtter den politisk gnskede sektorkobling
mellem el- og varmesektoren. Det indebaerer en lgbende evaluering og opdatering af
Varmelasts processer og systemer for at sikre, at de er i overensstemmelse med de nyeste
teknologiske og markedsmeessige udviklinger.

Fortrolighed: Handtering af konkurrencefglsomme oplysninger kraever strenge
fortrolighedsprocedurer. Varmelast skal sikre, at data og informationer fra producenter behandles
med den hgjeste grad af fortrolighed. Dette kan omfatte implementering af avancerede IT-systemer
og sikkerhedsprotokoller, der beskytter mod uautoriseret adgang og dataleekager. Fortrolighed er
afggrende for at opretholde tilliden fra producenterne og sikre, at konkurrencefglsomme oplysninger
ikke bliver misbrugt.
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2. Ledelsesresume

Neerveerende afsnit beskriver vores overordnede vurderinger high-level. Disse uddybes og
begrundes yderligere i den resterende del af notatet og bilagene.

2.1. Valg af model, selskabsform og momsforhold
2.1.1. Valg af model

Med baggrund i de af Varmelast opsatte principper for en fremtidig lgsning om uafhaengighed,
fremtidssikring og fortrolighed, samt gnsket om stgrst sandsynlighed for positiv vurdering hos
konkurrencemyndighederne af den valgte lgsning, er det vores vurdering, at udskillelse af Varmelast
i en selvsteendig juridisk enhed (selskabsmodellen) er den model, der i starst omfang opfylder
Varmelasts opsatte principper og gnsker.

Konkurrenceretlig styrke . . 3.1
Lav Hegj Lav Hgj
Uafheengighed og ‘tillid . . 31
fra omverdenen L . .
av Hgj Lav Hagj
Fremtidssikring 3.1
Lav . Hegj Lav . Hagj
Fortrolighed 3.2,44
Lav . Hegj Lav . Hgj
Implementeringsomkostninger . . 4.1
Lav Hagj Lav Hgj
Driftsomkostninger (stigning) _. 4.1
Lav Haj Lav . Hoj

Note: Vurderingerne er uddybet og begrundet yderligere i de i hgjre kolonne angivne afsnit.

Samlet set medfarer udskillelse af Varmelast i en selvsteendig juridisk enhed stgrst mulig sikring af
konkurrenceretlig styrke, herunder sikring af fortrolighed og uafheengighed fra CTR, VEKS og HOFOR.
Desuden gges sandsynligheden for, at der ikke i omverdenen opstar tvivl om, at Varmelast agerer
uafhaengigt af de deltagende parter.

Dertil gger valget af selskabsmodellen muligheden for at sikre princippet om uafhaengighed, nar CTR
i fremtiden (i lighed med VEKS og HOFOR) forventeligt far varmeproduktion til grundlast.

Selskabsmodellen styrker desuden princippet om fremtidssikring, idet modellen star staerkere
konkurrenceretligt og derfor forventes at medfgre feerre tilpasninger i tilfeelde af, at Varmelast gnsker
konkurrencemyndighederne godkendelse.

De deltagende selskaber gnsker en entydig ejer- og ledelsesstruktur uden at miste indflydelse. Vi
vurderer, at de deltagende selskaber med valget af selskabsmodellen vil opnd en mere entydig
ledelsesstruktur, hvor selskaberne udgver deres indflydelse som ejere, bl.a. gennem udpegning af
bestyrelsen, der udggr den overordnede ledelse for selskabet — og som overordnet set kan sidestilles
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med den styregruppe, der eksisterer i dag. Det er bestyrelsen, der anseetter direktgren, som er
ansvarlig for den daglige ledelse af selskabet. Bestyrelsen kan via direktionsinstrukser, prokuraregler
mv. seette de rammer, som direktgren skal agere inden for.

Hvor der er behov for at regulere samarbejdet, kan de deltagende selskaber som ejere indga
ejeraftaler, der konkret fastsaetter de aftaler, der er behov for. Det er derfor vores vurdering, at en
selskabsgarelse vil styrke en entydig ledelsesstruktur, hvor de deltagende selskaber bevarer en steerk
indflydelse pa virksomheden.

Den stgrste ulempe ved valget af ’selskabsmodellen’ i forhold til ’tilpasningsmodellen+’ er
omkostningerne forbundet med bade stiftelse og drift. Derfor bar det endelige valg af model bero pa
ledelsens og ejernes afvejning af risiciene relateret til konkurrencemyndighedernes vurdering, samt
de af Varmelast fastlagte principper om uafhaengighed, fremtidssikring og fortrolighed i forhold til de
ombkostninger, som modellen medfgrer.

Det er saledes vores samlede vurdering, at "tilpasningsmodellen+’ ikke giver samme klare signalveerdi
om adskillelse af kommercielle interesser, som det er tilfeeldet ved en selvsteendig juridisk enhed,
hvilket bl.a. kan skabe uklarhed om ejerskab og ansvarsfordeling vedrgrende data og domaner mv.
Manglen pa entydig og saerskilt juridisk struktur underminerer til dels modellens evne til at sikre, at
kommercielle og fortrolige interesser forbliver adskilt, og vi kan derfor ikke identificere en konkret
veerdi i anvendelsen af denne model.

2.1.2. Selskabsform

Deltagerne i Varmelast gnsker som naevnt stgrst mulig fremtidssikring og tillid fra omverdenen til
Varmelasts uafhaengighed og fortrolighed. Pa den baggrund foreslar vi, at der arbejdes videre med et
aktieselskab som selskabsform.

Nar vi anbefaler at vaelge aktieselskab over for partnerselskab, skyldes det at den skattetransparens,
der er ved partnerselskaber ikke vurderes at medfgre specifikke fordele sammenlignet med
aktieselskaber. Eventuelle fordele kan effektivt handteres gennem ejeraftaler mellem parterne.

2.1.3. Momsforhold

Samlet set er det vores vurdering, at selskabsgarelse af Varmelast ikke har momsmaessige
konsekvenser forudsat at Varmelast stiftes ved kontantmeaessigt indskud i henhold til vores
anbefaling.

2.2, @konomisk analyse

2.2.1.  Estimeret driftsbudget efter selskabsggrelse

Som det fremgar af nedenstaende estimerede driftsbudget, vil en selskabsggrelse af Varmelast
medfare en stigning i driftsbudgettet i 2026 i forhold til det nuveerende setup. Der er tale om en
stigning pa netto ~1.960 mio. kr.

Dertil kommer en stigning i personaleomkostninger pa ~6.100 t.kr., der alene afspejler en flytning af
de eksisterende personaleomkostninger, der i dag afholdes af CTR, VEKS og HOFOR, men somii
stedet afholdes Varmelast ved en selskabsggrelse.
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Stigningen afspejler en internalisering af driften, herunder omkostninger til egen ledelse, samt de
forpligtelser, der falger med Varmelasts uafheengighed af de gvrige deltagende selskaber. Estimatet
er udarbejdet pa baggrund af Varmelast udleverede oplysninger.

Vi henviser til afsnit 4 for flere detaljer om estimeret driftsbudget.

2.2.2. Estimeret driftsbudget i Tilpasningsmodellen+

Vi anbefaler, at Varmelast organiseres i efter selskabsmodellen. Varmelast har dog anmodet os om
ogsa at estimere driftsbudgettet for Tilpasningsmodellen+.

Tilpasningsmodellen+ giver mulighed for noget variation inden for modellen: Fra en ’light-version’,
hvor der alene sker opdatering af fortrolighedsinstruks mv.", samt en version, der i hgjere grad ligner
selskabsmodellen med f.eks. egne gkonomi- og IT-lasninger. Selvom vi for nemheds skyld har
benaevnt den ene version en ’selskabslignende version’, gar viopmaerksom pa, at der er alene tale om
gget separation af opgaver og systemer, mens modellen ikke giver de samme formelle adskillelser,
som en egentlig selskabsggrelse i en selvsteendig juridisk enhed.

Stigningen i driftsbudgettet for de to variationer af Tilpsningsmodellen+ udggr:

e Tilpasning+ ’Light’: Stigning i driftsomkostninger (netto) ~242 t.kr.
e Tilpasning+ ’Selskabslighende’: Stigning i driftsomkostninger (netto) ~695 t.kr.

Vi henviser til afsnit 4 for flere detaljer om estimeret driftsbudget.

2.2.3. Procesdokumentation

Det bemeaerkes, at Varmelast har oplyst, at der er et generelt behov for assistance til dokumentation
af processer, enten i form af ekstern bistand eller i form af en yderligere medarbejder. Dette behov er
uafheengigt af en eventuel selskabsggrelse og omkostninger hertil er derfor ikke indregnet i
ovenstaende estimat for meromkostninger.

2.2.4. Stiftelsesbudget for Varmelast

| forbindelse med en eventuel selskabsgagrelse af Varmelast, ma der forventes en reekke
stiftelsesomkostninger, der primeert omfatter revision af abningsbalance, samt omkostninger til
juridisk bistand.

2.2.5.  Likviditet og kapitalberedskab

| det nuveerende setup, har Varmelast ikke selvsteendig likviditet, aktiver eller geeld, idet Varmelast
handteres som en afdeling i CTR. Derfor har Varmelast heller ikke en kapital, som kan tages med
som startkapital i en ny, selvstaendig juridisk enhed.

Vi henviser til det tidligere juridiske notat fra Bruun og Hjejle beskrivelse og estimat.
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2.2.5.1. Startlikviditet

Da Varmelast som selvsteendig enhed ikke har likviditet, er det nadvendigt at sikre tilstreekkelig
startlikviditet til at daekke omkostningerne.

Startlikviditeten har primaert til formal at sikre fglgende:
o Udbetalinger i startperioden

e Absorbering af perioder med negativt cashflow?

e Sikring af finansiel robusthed

Da Varmelast ikke forventes at have egne aktiver ved stiftelsen, kan det veere vanskeligt at ldne den
ngdvendige startlikviditet eksternt, idet der ikke er mulighed for at stille sikkerhed. Det er derfor
ngdvendigt at finde en lgsning for tilvejebringelse af likviditet, f.eks. ved eendring af
afregningsmodellen. Vivurderer det derfor mest hensigtsmeessigt at tilvejebringe
virksomhedskapitalen ved et kontant indskud, som beskrevet i bilag 2.

2.3. Konkurrencemyndighedernes godkendelse

Horten har som en del af naerveerende opgave vurderet behovet for at opna
konkurrencemyndighedernes godkendelse. Den fulde juridiske vurdering fremgar af Bilag 1.

2.3.1. Anmeldelsespligt

Som udgangspunkt vurderes det ikke, at der er en forpligtelse til at fa en fusionsgodkendelse,
hverken i selskabsmodellen eller tilpasnings+-modellen. Selskabsmodellen vil —i modsaetning til
tilpasnings+-modellen - kunne udggre en anmeldelsespligtig fusion, hvis Varmelast etableres som
et selvsteendigt fungerende joint venture. Det kraever, at Varmelast opererer selvstaendigt og baseret
pa& omseetning fra salg af varmelastydelser til kunder i stedet for finansiering fra ejerne til brug for
levering af ydelser til ejerne. En sddan omorganisering af Varmelast ligger uden for rammerne af den
selskabsmodel, som undersgges. Det er derfor vores vurdering, at der ikke foreligger en formel
forpligtelse til at fa konkurrencemyndighedernes godkendelse af den pataenkte selskabsmodel.

2.3.2. Vejledning og dialog

Horten anser det ikke for usandsynligt, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vil vejlede om,
hvorvidt de rammer, som fastleegges, er tilstrackkelige til at sikre, at konkurrencereglerne
overholdes, og konkurrencen understgttes. En sddan dialog kan bade i tilpasnings+-modellen og i
selskabsmodellen mindske risikoen for en eventuel senere undersggelse af Varmelast fra
konkurrencemyndighederne. Derved styrkes Varmelasts fundament.

Det vil kreeve, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kontaktes med en anmodning herom, nar en
endelig organisering er pa plads, men inden den gennemfares. Det kreever desuden en udferlig
beskrivelse af organiseringen og rammerne til sikring af, at konkurrencereglerne overholdes.

2 Negativt cashflow er perioder, hvor forventede udbetalinger er starre end forventede indbetalinger.
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Horten finder det yderligere sandsynligt, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vil sgge indflydelse
pa forhold, som kan forbedre konkurrencen, og dermed sandsynligt, at de kommer med forslag til
tilpasninger.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen forventes —i lighed med de juridiske vurderinger — at konstatere
et behov for konkurrenceretlig compliance ved informationsudveksling mellem varme og -
elproducenter gennem Varmelast samt sikring af at der ikke sker en vilkarlig forskelsbehandling af
varmeproducenter gennem Varmelasts aktiviteter.

Styrelsens eventuelle vurdering og vejledning vil afheenge af, hvilken endelig lasning samt
beskrivelse af rammer og organisering, de preesenteres for. Det er ikke afggrende for deres vurdering
af samarbejdet, om det er etableret i Selskabsmodellen eller Tilpasnings+-modellen. Det forventes
dog, at selskabsmodellen vil lette arbejdet med at opstille og efterleve de strenge krav der geelder til
rammerne for fortrolighed og dokumentation, fordi aktiviteterne i Varmelast bliver formelt adskilt fra
ejernes aktiviteter og giver Varmelast den stgrste grad af uafhaengighed fra varmeselskaberne.

2.4. Forslag tilimplementeringsplan

Vi har udarbejdet et forslag til implementeringsplan. Yderligere om de enkelte faser og trin i planen,
fremgér af det dedikerede afsnit om implementeringsplanen.

2.4.1. Fase 1: Strategisk beslutning og juridisk etablering
e Principbeslutning om fremtidig organisationsmodel

e Juridisk etablering

2.4.2. Fase 2: Operationel klargaring
e Etablering af ledelsessetup og overfarsel af medarbejdere

e Detaljeret planleegning

2.4.3. Fase 3: Tilrettelaeggelse og implementering af IT-setup, processer og kontroller
e |T-setup

e Operationelle processer, internt kontrolmiljg og gkonomistyring

e Dialog med konkurrencemyndighederne
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3. Valg af model, selskabsform og momsforhold

| neerveerende afsnit redeggres for vores vurdering af valg af fremtidig model savel som valg af
selskabsform under selskabsmodellen.

3.1. Valg af model (valget mellem ‘tilpasningsmodellen+’ og ‘selskabsmodellen’)

Med baggrund i Varmelasts principper for en fremtidig lasning om uafhaengighed, fremtidssikring og
fortrolighed, samt gnsket om starst sandsynlighed for positiv vurdering hos
konkurrencemyndighederne af den valgte lgsning, er det vores vurdering, at udskillelse af Varmelast
i en selvsteendig juridisk enhed (selskabsmodellen) er den model, der i starst omfang opfylder
Varmelasts opsatte principper og gnsker.

Konkurrenceretlig styrke . . 3.1
Lav Hgj Lav Haj

Uafhaengighed og ‘tillid’

e’ O O

fra omverdenen L . .
av Hej Lav Hgj

Fremtidssikring . . 3.1
Lav Hej Lav Hgj

Fortrolighed 3.2,44
Lav . Hgj Lav . Hagj

Implementeringsomkostninger . . 4.1
Lav Hgj Lav Haj

Driftsomkostninger (stigning) _. 4.1
Lav Hgj Lav . Haj

Note: Vurderingerne er uddybet og begrundet yderligere i de i hgjre kolonne angivne afsnit.

Samlet set medfarer udskillelse af Varmelast i en selvstaendig juridisk enhed stgrst mulig sikring af
konkurrenceretlig styrke, herunder sikring af fortrolighed og uafthaengighed fra CTR, VEKS og HOFOR.
Desuden gges sandsynligheden for, at der ikke i omverdenen opstar tvivl om, at Varmelast agerer
uafhaengigt af de deltagende parter.

Dertil gger valget af selskabsmodellen muligheden for at sikre princippet om uafhaengighed, nar CTR
i fremtiden (i lighed med VEKS og HOFOR) forventeligt far varmeproduktion til grundlast.

Endeligt styrker modellen princippet om fremtidssikring, idet modellen star steerkere
konkurrenceretligt og derfor forventes at medfare feerre tilpasninger i tilfeelde af, at Varmelast over tid
gnsker konkurrencemyndighedernes godkendelse. Herudover vil det vil vaere nemmere at optage nye
ejere i kredsen bag Varmelast, samt at optage repraesentanter herfra i Varmelasts bestyrelse
sammenholdt med tilpasningsmodellen+.

Den stgrste ulempe ved valget af ’selskabsmodellen’ i forhold til ’tilpasningsmodellen+’ er
omkostningerne forbundet med bade stiftelse og drift. Derfor bar det endelige valg af model bero pa
ledelsens og ejernes afvejning af risiciene relateret til konkurrencemyndighedernes vurdering, samt
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de af Varmelast fastlagte principper om uafheengighed, fremtidssikring og fortrolighed i forhold til de
omkostninger, som modellen medfgrer.

De ggede omkostninger bgr dog ses i sammenhang med nogle af de tiltag, som allerede er igangsat
i det eksisterende setup — herunder udskillelse af Varmelasts IT-setup fra CTR. Dertil skyldes dele af
de ggede omkostninger ved valg af selskabsmodellen, at medarbejdere, der i dag er ansat i de
deltagende selskaber og udlanes til Varmelast vil skulle flyttes til Varmelast, der herefter skal
opkraeve omkostningerne hos de deltagende selskaber. Saledes er der ikke tale om en reel
omkostningsstigning, men en eendring af afregningsmetoden for leanomkostningerne. Se narmere
herom i afsnit 4 om budget.

Det er saledes vores samlede vurdering, at *tilpasningsmodellen+’ ikke giver samme klare
signalvaerdi om adskillelse af kommercielle interesser, som det er tilfeeldet ved en selvstaendig
juridisk enhed, hvilket bl.a. kan skabe uklarhed om ejerskab og ansvarsfordeling vedrgrende data og
domaener mv. Manglen pé entydig og seerskilt juridisk struktur underminerer til dels modellens evne
til at sikre, at kommercielle og fortrolige interesser forbliver adskilt, og vi kan derfor ikke identificere
en konkret veerdi i anvendelsen af denne model.

3.2. Fordele og ulemper ved udvalgte selskabsformer

Deltagerne i Varmelast gnsker som naevnt starst mulig fremtidssikring og tillid fra omverdenen til
Varmelasts uafhaengighed og fortrolighed. P4 den baggrund foreslar vi, at der arbejdes videre med et
aktieselskab som selskabsform.

Nar vi anbefaler at vaelge aktieselskab over for partnerselskab, skyldes det at den
skattetransparens, der er ved partnerselskaber ikke vurderes at medfgre specifikke fordele
sammenlignet med aktieselskaber. Eventuelle fordele kan effektivt hdndteres gennem ejeraftaler
mellem parterne.

| de efterfalgende afsnit redeggres uddybende for vores overvejelser, samt fordele og ulemper ved
de af Varmelast udvalgte selskabsformer: Interessentskab (I/S), aktieselskab (A/S), anpartsselskab
(ApS) og partnerselskab (P/S).

3.1.1. Interessentskab (1/S)

Introduktion
Et 1/S er en form for enkeltmandsvirksomhed, men dog med mindst to ejere, der benaevnes
interessenter.

Heeftelse

Interessentskaber har - i modseetning til kapitalselskaber (A/S, ApS, P/S) - ikke begreenset heeftelse,
hvilket medfarer at interessenterne haefter personligt, solidarisk® og uden begreensning*. Der er
derfor risiko for, at Varmelast kan ggres erstatningsansvarlig som fglge af eventuel uforsvarlig
adfeerd, hvilket i givet fald vil pavirke ejerne som fglge af den personlige og ubegraensede haftelse.

Hvis Varmelast organiseres som et interessentskab, er det vores vurdering, at haeftelsesformen vil
veere mindre attraktiv for nye interessenter i forhold til at indtraede i interessentskabet.

3 Dvs. at interessenterne hver for sig heefter for alle krav mod virksomheden.
4 Dvs. at interessenterne haefter med hele deres formue.
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Governance

Interessentskabet kan vaere relativt enkelt og billigt at etablere og administrere sammenlignet med
andre virksomhedsformer. | et interessentskab er governance, alts ledelse og styring, et samspil
mellem de interessenter, der indgar i virksomheden. Det er ikke et formelt organ som i et
kapitalselskab, men snarere en intern struktur baseret pa aftaler og samarbejde, som udmgntes i en
interessentskabskontrakt.

Der er stor fleksibilitet i ejerskab og beslutningstagning i et interessentskab, da dette styres via
interessentskabskontrakten. Ligeledes er der ingen faste regler for, hvordan disse processer skal
forega, hvilket giver interessenterne mulighed for at tilpasse ejerskabet og beslutningstagningen
efter deres behov og gnsker. Det er i dette tilfaelde vores vurdering, at netop fleksibiliteten i
governance er en ulempe for Varmelast, da nuveerende og eventuelle fremtidige ejere har
forskelligartede interesser, hvilket kan fare til potentielle konflikter, som ikke er reguleret i
interessentskabskontrakten. | kapitalselskaber er de omtalte forhold reguleret i selskabsloven,
hvilket giver en stgrre sikkerhed og transparens for ejerne.

Skat

Overskud og underskud i interessentskabet fordeles mellem interessenterne i henhold til den aftalte
fordelingsnggle, som typisk er fastlagt i interessentskabskontrakten. Hver interessent beskattes af
sin andel af overskuddet og kan fratreekke sin andel af underskuddet og interessentskabet beskattes
ikke som en selvstaendig juridisk enhed. | stedet beskattes hver interessent af deres andel af
overskuddet. Det betyder, at indkomsten fra interessentskabet indgar i den enkelte interessents
skatteopggrelse.

Skattetransparensen kan veere en fordel i visse sammenhaenge, f.eks. nar ejerne har skattemaessige
underskud, der kan modregnes i eventuelle overskud. Det er dog vores vurdering, at
skattetransparensen er en ulempe for Varmelasts ejere, da CTR I/S, VEKS I/S og Hofor Fjernvarme
P/S selv er skattetransparente, hvorfor det skattemaessige resultat fra Varmelast vil overfgres videre
til ejerkommunerne, hvilket bidrager til ungdig kompleksitet.

Opsummering

Baseret pa vores analyse anbefaler vi ikke, at Varmelast organiserer sig som et interessentskab.
Dette skyldes seerligt kompleksiteten forbundet med skattetransparensen, samt den personlige,
ubegreensede og solidariske haeftelsesform, der er forbundet med at drive virksomhed som
interessentskab.

3.1.2. Aktieselskab (A/S)

Introduktion
Et aktieselskab er et kapitalselskab, som tilbyder begreenset haeftelse for ejerne. Dette betyder, at
ejernes gvrige aktiver ikke er i fare, og ejerne haefter alene for deres indskud i selskabet.

Heaeftelse og governance

Aktieselskaber er kendetegnet ved en hgjere minimumskapital pa 400.000 kr. Dertil har
aktieselskaberne en struktureret ledelse med bestyrelse og direktion, hvilket kan fgre til en mere
professionel og effektiv styring af virksomheden.

Ledelsesstrukturen er bestemt af selskabsloven. Selskabsloven definerer desuden yderligere krav til
governance af selskabet, som ager sikkerhed og transparens for ejerne.
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For aktieselskaber geelder det, at der er frihed til at aftale alt, s leenge det ikke strider mod
lovgivningen. Der er saledes vid mulighed for at fastseette bestemmelser i vedtaegter og ejeraftaler,
som beskytter deltagernes forventninger og foregriber potentielle konflikter.

Aktieselskaber kan seelge eller udstede nye aktier, hvilket kan veere relevant i tilfeelde af, at
Varmelast skal optage nye medejere. Haeftelsesformen er attraktiv for bdde nuveerende og
fremtidige medejere, da ejerne blot haefter med deres indskud i aktieselskabet.

Skat

Aktieselskaber er selvsteendige skattesubjekter, der skal udarbejde skattepligtig indkomst og
beskattes heraf. Der er sdledes ikke skattetransparens i aktieselskaber. Da Varmelast ikke aktuelt
forventes at indga i sambeskatning, vil eventuelle skattemaessige underskud kun udnyttes ved
modregning i fremtidige overskud.

Opsummering

Det er vores vurdering, at Varmelast med fordel kan organisere sig som et aktieselskab. Herved
bliver Varmelast en selvstaendig juridisk enhed med egen beslutningsdygtig ledelse, hvor
governance primeaert reguleres i selskabsloven og via selskabets vedtaegter og ejeraftaler.

Herudover er aktieselskabets haeftelsesform attraktiv for nuveerende og potentielle ejere af
Varmelast.

3.1.3. Anpartsselskab (ApS)

Introduktion

Et anpartsselskab er et kapitalselskab, i lighed med et aktieselskab, som tilbyder begraenset
heeftelse for ejerne. Dette betyder, at ejernes gvrige aktiver ikke er i fare, og de haefter kun for deres
indskud i selskabet.

Heaeftelse og governance

Anpartsselskaber har en lavere minimumskapital pa 20.000 kr., hvilket ggr det lettere og mere
gkonomisk tilgeengeligt at etablere. Der er ikke krav om bestyrelse i anpartsselskaber, ligesom der er
feerre formelle krav i selskabsloven sammenlignet med aktieselskaber. Det er vores vurdering, at de
begreensede krav i selskabsloven er en ulempe, da det gger vigtigheden af vedtaegternes og/eller
ejeraftalernes omfang og detaljeringsgrad, for at beskytte deltagernes forventninger og/eller
foregribe konflikter.

Anpartsselskaber kan szelge eller udstede nye aktier, hvilket kan veere relevant i tilfeelde af at
Varmelast skal optage nye medejere. Haeftelsesformen er attraktiv for bdde nuvaerende og
potentielle medejere, da ejerne blot haefter med deres indskud i anpartsselskabet.

Skat

Anpartsselskaber er selvsteendige skattesubjekter, der skal udarbejde skattepligtig indkomst og
beskattes heraf. Der er saledes ikke skattetransparens i anpartsselskaber. Da Varmelast ikke aktuelt
forventes at indgéa i sambeskatning, vil eventuelle skattemaessige underskud kun udnyttes ved
modregning i fremtidige overskud.

Opsummering
Det er vores vurdering, at Varmelast ikke har fordel af at organisere sig som et anpartsselskab,
selvom anpartsselskabet i hgj grad minder om vores anbefalede selskabsform aktieselskabet.
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Det skyldes, at vivurderer, at det er enklere at veelge et aktieselskab, idet Varmelast allerede gnsker
at have en bestyrelse, idet aktieselskaber i hgjere grad er reguleret i selskabsloven.

3.1.4. Partnerselskab (P/S)

Introduktion
Et partnerselskab er en selskabsform, der kombinerer elementer fra bade interessentskaber og
aktieselskaber.

Heeftelse og governance
Selskabsformen er kendetegnet ved, at der er mindst én komplementar, som haefter personligt og
ubegraenset, og én eller flere kommanditister®, som haefter begreenset for deres indskud.

Komplementaren som heaefter personligt og ubegraenset kan med fordel veere et saerskilt
kapitalselskab, der er stiftet med formalet om udelukkende at fungere som komplementarselskab.
Der er saledes ikke krav om, at en eller flere af ejerne haefter personligt og ubegraenset.

Partnerselskaber er kendetegnet ved en minimumskapital pa 400.000 kr.

Partnerselskaber underlagt de samme krav som aktieselskaber, hvorfor det primeert er kravom
komplementar og skattetransparens, jf. Nedenstdende afsnit, der adskiller partnerselskaber fra
aktieselskaber.

Skat

Partnerselskaber er skattetransparente, hvilket betyder, at det skattepligtige resultat beskattes hos
kommanditisterne. | lighed med vores vurdering af skattetransparensen ved interessentskaber,
vurderer vi, at skattetransparensen i et partnerselskab er en ulempe for Varmelasts ejere, da CTR
I/S, VEKS I/S og Hofor Fjernvarme P/S selv er skattetransparente. Det skattemaessige resultat fra
Varmelast vil saledes flyde videre til ejerkommunerne, hvilket bidrager til ungdig kompleksitet.

Opsummering

Fordelene og ulemperne ved valget af fremtidig organisering som partnerselskab er stort set identisk
med vurderingen af aktieselskab, dog med den vaesentlige undtagelse, at skattetransparensen
skaber ungdig kompleksitet som fglge af ejernes organisering.

3.2. Momsforhold

"Selskabsmodellen’

Hvis Varmelast selskabsggres og aktiviteten udskilles i en selvsteendig juridisk enhed vil det
medfore, at der momsmaeessigt bliver dannet en ny enhed, som herefter vil drive Varmelast-
aktiviteten. Den nye juridiske enhed vil sadledes blive momspligtig. Dette er uagtet af valg af

selskabsform®.

Som det fremgar af BilagZAbningsbalance, anbefaler vi, at Varmelast stiftes ved kontantmaessigt
indskud. Derfor vurderer vi ikke, at det aktuelt er relevant at vurdere den momsmeessige behandling
af de aktiver, der udskilles i forbindelse med selskabsggrelsen, herunder om der kan ske kan
fritagelse som momsfri virksomhedsoverdragelse.

® F.eks. CTR, VEKS og HOFOR.
61/S, A/S, ApS eller P/S.
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Tilpasningsmodellen+’

| ’tilpasningsmodellen+’ udskilles Varmelast ikke i en selvsteendig juridisk enhed. Selve
implementeringen af ’tilpasningsmodellen+’ vil derfor ikke a&endre den momsmeessige behandling af
Varmelast, herunder de momsmaessige forhold mellem parterne og de momsmaessige forhold i
gvrigt. Ved implementering af ’tilpasningsmodellen+’ vil eendringer i de momsmeessige forhold
alene forekomme, hvis der sker aendringer i rolle- og opgavefordelingen mellem parterne.

Samlet vurdering
Varmelast omfatter momspligtige aktiviteter.

Uanset om organiseringen af Varmelast sker ved ’tilpasningsmodellen+’ eller ved
’selskabsmodellen’ med udskillelse i en ny selvsteendig juridisk enhed, er der tale om momspligtige
aktiviteter med deraf fglgende fradragsret for momsen pa omkostninger knyttet hertil. Valget af
model er saledes ikke afgarende for momsforholdene.

Forudsat at den nye Varmelast enhed fortsat alene driver Varmelast-aktiviteten, vil den nye enhed
alene have momspligtige aktiviteter og dermed tilsvarende ret til fuldt momsfradrag for moms pa
afholdte omkostninger’.

Samlet set er det vores vurdering, at selskabsgorelse af Varmelast ikke har momsmeessige
konsekvenser.

3.3. Konklusion

Med baggrund i Varmelasts principper for det fremtidige setup, samt vores analyse af de udvalgte
selskabsformer, vurderer vi, at Varmelast ikke har fordel af at organisere sig som interessentskab
eller partnerselskab. Dette skyldes bl.a. kompleksiteten i relation til skattetransparensen, som vil
flyde videre til ejerkommunerne, da CTR I/S, VEKS I/S og Hofor Fjernvarme P/S selv er
skattetransparente.

Herudover er det vores vurdering, at det er enklere at veelge et aktieselskab frem for et
anpartsselskab, idet Varmelast allerede gnsker at have en bestyrelse.

Deltagerne i Varmelast gnsker stagrst mulig fremtidssikring og tillid fra omverdenen til Varmelasts
uafhaengighed og fortrolighed. Pa den baggrund anbefaler vi, at der arbejdes videre med
selskabsmodellen og aktieselskabet som selskabsform.

7 Dog begraenset af momslovens almindelige begraensninger.
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4. @konomisk analyse

Neerveerende kapitel redegor for de gkonomiske konsekvenser for Varmelasts driftsbudget,
likviditet, kapitalberedskab og afregningsmodel for 2026 efter en selskabsggrelse.

4.1. Budgetestimater
4.1.1. Estimeret driftsbudget for Varmelast 2026

Det estimerede driftsbudget bygger pa det af Varmelast udarbejdede budget for 2026 med en raekke
reguleringer for omkostninger, der ma paregnes i driftsbudgettet efter selskabsgarelse.

Reguleringerne til driftsbudgettet er foretaget med udgangspunkt i oplysninger udleveret af
Varmelast, oplysninger fra Bruun & Hjejle-analysen fra 2024, samt vores generelle erfaringer med
markedet for eksterne bistand til f.eks. IT, bogholderi, regnskab mv. Et endeligt og detaljeret budget
bar udarbejdes, nar Varmelast har truffet beslutning om det fremtidige setup, herunder ikke mindst i
forhold til anvendelsen af back-office ressourcer fra de deltagende selskaber, samt det fremtidige IT-
setup. Vi har ikke foretaget efterpragvning eller revision af de af Varmelast udleverede oplysninger.

Alle omkostninger er angivet ekskl. moms.

Tabel 1 - Estimeret driftsbudget 2026 efter selskabsggrelse af Varmelast

(t.kr.)

Driftsomkostninger og personale 2.287 8.420 +6.133

Strategi 2025 7.163 7.405 +242

Specialsoftware (projekter) 650 650 0

Lokaler og diverse services: 927 1.380 +453
Husleje 74 140 +66
Feellesdrift 55 70 +15
Revision, rggnskabsassistance 57 400 +343
og lenservice
IT-service 537 550 +13
Servicefunktioner 204 220 +16

Ny ledelse 1.230 +1.230

Total 11.027 19.085 +8.058
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Som det fremgar af tabellen, vil en selskabsgarelse af Varmelast medfare en stigning i driftsbudgettet
i 2026 i forhold til det nuvaerende setup.

Stigningen afspejler en internalisering af driften, samt de forpligtelser, der falger med Varmelasts
uafheengighed af de gvrige deltagende selskaber.

Stigningen i driftsbudgettet kan saerligt relateres til fglgende forhold:

e Driftsomkostninger: Stigningen i driftsomkostningerne skyldes flere forhold, hvor isaer
personaleomkostningerne estimeres at stige med ~6.10 t.kr. Dette afspejler reelt en
organisatorisk omplacering, idet personaleomkostningerne, der i dag afholdes (og
budgetteres) hos henholdsvis CTR, VEKS og HOFOR, vil skulle samles direkte under
Varmelast som folge af selskabsggrelsen. Vi har taget udgangspunkt i, at medarbejderne
bevarer samme ansaettelsesvilkar og lgn, hvorfor den samlede lgnomkostning er usendret,
men blot flyttet til Varmelasts eget budget. Vi bemaerker, at personaleomkostningerne ikke
omfatter omkostninger relateret til et eventuelt degnbemandet kontrolrum.

e Husleje: Efter aftale med Varmelast, har vi antaget, at lejeaftalen med CTR fortseetter, idet vi
har faet oplyst, at der allerede eksisterer en fysisk og adgangskontrolleret adskillelse af
Varmelasts lokaler, hvortil CTRs medarbejdere ikke har adgang. Der er risiko for en gget
huslejeomkostning, hvis der skal indgas lejeaftale om nye lokaler andetsteds.

e Regnskabsassistance, lonservice og revision: Posten omfatter estimerede omkostninger til
lovpligtig revision, samt ekstern bistand til regnskabsassistance og lgnservice, idet
Varmelast ved selskabsggrelse far eget CVR-nummer med deraf fglgende forpligtelser om
regnskabsafleeggelse, indberetninger til myndigheder, lgnafregning mv.

e [T-service: Denne post omfatter omkostninger til eget IT-udstyr, standardsoftware og ekstern
IT-support. IT-service er behaeftet med betydelig usikkerhed, idet der aktuelt pagar et internt
projekt relateret til det fremtidige IT-setup for Varmelast, hvor resultatet endnu ikke er kendt.

e Ny ledelse: Stigningen omfatter estimerede merudgifter til bestyrelseshonorar (150 t.kr.),
direktarlon (1.000 t.kr.) og forsikringer (80 t.kr.), som er en konsekvens af selskabsggrelsen.
Der er tale om brede estimater og omkostningerne er afhaengige af, om der udnasvnes en
intern direktgr eller anseettes en ekstra ressource til rollen, samt beslutning om starrelsen af
bestyrelseshonorarer.

e Kontrakter og udbud: Varmelast har oplyst, at indkab aktuelt foregér under leverandgraftaler
indgaet af CTR. Der er derfor en risiko for, at nogle kontrakter ikke kan anvendes efter en
eventuel selskabsggrelse. Dermed er der en risiko for, at der skal gennemfgres udbud og at
der kan veere en omkostningsstigning som folge heraf. Dertil kommer en forventet ngdvendig
harmonisering af kontrakter og vilkar for CTR, VEKS og HOFOR. Der er behov for at foretage
en juridisk og skonomisk gennemgang af alle relevante kontrakter for at kunne foretage en
detaljeret vurdering af de mulige konsekvenser heraf og der er saledes ikke taget hgjde
herfor i neerveerende estimat.

Varmelast har oplyst, at der er et generelt behov for assistance til dokumentation af processer,
enten i form af ekstern bistand eller i form af en yderligere medarbejder. Dette behov er uafhaengigt
af en eventuel selskabsgarelse og omkostninger hertil er derfor ikke indregnet i ovenstaende estimat
for meromkostninger.
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Selskabsgarelsen vil sdledes, jf. ovenstdende estimat og forudseetninger, medfare en reel stigning i
driftsomkostninger, svarende til ~2 mio. kr. i forhold til det eksisterende setup.

| Bilag 3 fremgéar en mere detaljeret udgave af budgetestimatet.

4.1.2.  Estimeret driftsbudget i Tilpasningsmodellen+

Vi anbefaler som tidligere angivet, at Varmelast organiseres i efter selskabsmodellen, idet vi vurderer,
at selskabsmodellen samlet set medfarer starst mulig konkurrenceretlig styrke, herunder sikring af
fortrolighed og uafheengighed fra CTR, VEKS og HOFOR, samt gget sandsynlighed for, at der ikke i
omverdenen opstar tvivl om, at Varmelast agerer uafhaengigt af de deltagende parter.

Varmelast har anmodet os om at estimere driftsbudgettet for Tilpasningsmodellen+.
Tilpasningsmodellen+ giver mulighed for noget variation inden for modellen: Fra en ’light-version’,
hvor der alene sker opdatering af fortrolighedsinstruks mv.8, samt en version, der i hgjere grad ligner
selskabsmodellen med f.eks. egne gkonomi- og IT-lgsninger.

Selvom vi for nemheds skyld har benaevnt den ene version en ’selskabslignende version’, gar vi
opmaerksom pa, at der er alene tale om gget separation af opgaver og systemer, mens modellen
ikke giver de samme formelle adskillelser, som en egentlig selskabsggrelse i en selvstaendig juridisk
enhed.

8 Vi henviser til det tidligere juridiske notat fra Bruun og Hjejle beskrivelse og estimat.
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Tabel 2 - Estimeret driftsbudget for Tilpasning+-modellen (’Light-version’ og ’Selskabslignhende

version’)

(t.kr.)

Driftsomkostninger og

personale 2.287 2.287 0 2.287 0
Strategi 2025 7.163 7.405 +242 7.405 +242
Specialsoftware (projekter) 650 650 0 650 0
Lokaler og diverse services: 927 927 0 1.380 +453
Husleje 74 74 0 140 +66
Feellesdrift 55 55 0 70 +15
Regnskabs.assistance 57 57 0 300 +243
og lonservice
IT-service 537 537 0] 550 +13
Servicefunktioner 204 204 0 220 +16
Total 11.027 11.269 +242 11.722 +695

4.1.3. Stiftelsesbudget for Varmelast

| forbindelse med en eventuel selskabsggrelse af Varmelast, ma der forventes en raekke
stiftelsesomkostninger, der primaert omfatter revision af 8bningsbalance, samt omkostninger til
juridisk bistand.

Estimaterne for juridisk bistand omfatter selve stiftelsen, samt udarbejdelse af relevante
dokumenter, herunder vedtaegter, ejeraftaler mv.

Der kan ligeledes veere behov for bistand i relation til hAndtering af de personalemaessige forhold,
compliancemeessige forhold, samt dialog med konkurrencemyndighederne. Hertil kan der veere
behov for rekrutteringsbistand, IT-bistand eller andet. Behovet herfor er ukendt og sadanne
omkostninger er derfor ikke indregnet i stiftelsesbudgettet.

Alle omkostninger er angivet ekskl. moms. Omkostningerne er brede estimater baseret pa vores
erfaringer og de endelige omkostninger beror pa det konkrete behov for bistand.
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Tabel 3 - Estimeret stiftelsesbudget

(t.kr.)

Engangsomkostninger:

50
Opdatering af instruks om fortrolighed
100-150
Tiltag til sikring af funktionel uafhaengighed
Juridisk bistand 425-750
Regnskabsassistance og lgnservice:
. 25-50
Opstartsomkostninger
Etablering af egen bankforbindelse 3-5
Revision af dbningsbalance (evt.) 75
Total 675-1.075

Etableringen af Varmelast som en selvsteendig juridisk enhed i 2026 under Selskabsmodellen
medforer en reekke engangsomkostninger i forbindelse med stiftelsen. Omfanget er afhaengigt af,
hvorvidt Varmelast og / eller de deltagende virksomheder selv kan lgfte nogle af opgaverne. Det skal
desuden afklares, om omkostningerne afholdes af de deltagende virksomheder under det
nuvaerende setup eller selvstaendigt af Varmelast, hvilket vil kreeve en tilfgrsel af likviditet til
Varmelast, jf. ogsa afsnit om startlikviditet.

4.2, Opgavekortleegning og personalemeaessige konsekvenser

4.2.1. Identifikation af ngdvendige opgaver

Hvis Varmelast udskilles i en selvsteendig juridisk enhed, er der en reekke opgaver, som Varmelast
fremadrettet selv vil skulle veere ansvarlig for.

De eksisterende driftsopgaver varetages allerede af medarbejdere, der er fuldt dedikeret til
Varmelast. Derimod varetages de administrative opgaver i hgj grad af CTR (IT, gkonomi, jura, indkab,
lokaler, compliance, projektassistance efter behov mv.) og de deltagende selskaber (len, personale
og HR). Ved udskillelse af Varmelast fra CTR, bliver Varmelast administrativt ansvarlig og skal derfor
tilretteleegge opgavelgsningen. Dette kan ske gennem opgavelgsning internt i Varmelast eller ved
brug af eksterne leverandgrer (herunder CTR og gvrige deltagende selskaber).

4.2.2. Personalemaessige konsekvenser

En ngdvendig folge af en selskabsggrelse af Varmelast er, at de aktuelt seks medarbejdere, deridag
er ansati de deltagende selskaber vil skulle overfgres til Varmelast. Hvis ikke Varmelast eller de
deltagende selskaber selv har eksperter pa omradet, anbefaler vi, at der s@ges juridisk bistand til at
sikre, at overdragelsen sker i overensstemmelse med reglerne pa omradet, herunder at
medarbejdernes rettigheder varetages korrekt i processen.
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| budgetestimaterne har vi forudsat, at de administrative opgaver, herunder regnskabsassistance,
leanservice og IT-support, varetages eksternt enten via markedet eller via kgb af back-office
ressourcer fra de deltagende selskaber ved henfgrsel af omkostninger. Som alternativ kan
Varmelast veelge selv at ansaette en eller flere administrative medarbejdere til at varetage disse
opgaver.

Hertil kommer, at det vil veere ngdvendigt at anseaette en direktar i forbindelse med en
selskabsgarelse. De personalemaessige konsekvenser afhaenger af, om rekruttering sker internt eller
eksternt.

4.3. Mulighed for anvendelse af back-office ressourcer fra varmeselskaberne

Efter en selskabsggrelse kan det veere fordelagtigt for Varmelast at fortseette med at anvende back-
office ressourcer fra de deltagende selskaber. Det kan f.eks. veere i en overgangsperiode med fokus
pa at understgtte sikker drift eller pa mere permanent basis for hgjt specialiserede funktioner eller

for administrative funktioner.

Horten har foretaget en juridisk vurdering af mulighederne herfor. Der henvises til den fulde juridiske
vurdering, der fremgar af bilag 1 for uddybning af rammerne og grundlaget for vurderingerne.

4.3.1. Anvendelse af ressourcer fra varmeselskaberne

Horten vurderer, at Varmelast fortsat kan anvende ressourcer fra CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme,
hvis Varmelast selskabsggres, herunder at det kan ggres i overensstemmelse med de regulatoriske
rammer i varmeforsyningsloven, konkurrencereglerne og udbudsreglerne. Rammerne herfor er
opsummeret i det fglgende.

Efter varmeforsyningsloven er det en betingelse, at selskabet alene leverer lastfordelingsopgaven til
ejerne, for at ydelserne kan anses for en del af varmeforsyningsvirksomheden (hovedvirksomheden).
Hvis sadanne ydelser skal leveres til andre varmeselskaber end ejerne, vil det alene kunne ske efter
reglerne i varmeforsyningsloven om tilknyttet virksomhed.

Varmelastselskabets omkostninger til varmelastopgaverne vil (som i dag) skulle fordeles mellem de
tre ejere i forhold til deres respektive andel af de opgaver, som selskabet udfgrer, og ejerselskaberne
vilkunne indregne udgifterne hertil i varmepriserne.

Selskabsgarelsen aendrer ikke pa konkurrencereglernes anvendelse pa samarbejdet i Varmelast, og
det eksisterende samarbejde er ikke undersggt inden for rammerne af denne vurdering.

Konkurrencereglerne stiller strenge krav til rammerne for sikring af fortrolighed, samt at dette kan
dokumenteres. Det er vores vurdering, at sddanne rammer for medarbejderne i Varmelast bar
omfatte en aftale mellem medarbejderen og varmeselskaberne, som overordnet paleegger
medarbejderen fortrolighed samt begraeensninger i medarbejderens mulighed for at antage
beskeaeftigelse i CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme. Se naermere i bilag 1, afsnit 3.2.

Dertil kan selskabsmodellen have en betydning for muligheder for at anvende den udbudsretlige
inhouse-regel, hvorefter henholdsvis CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme kan indksbe
varmelastydelserne uden udbud. Det afhaenger af, hvordan den endelige organisering fastlaegges.
Hvis Varmelast fortsat drives efter "hvile-i-sig-selv"-princippet, er fuldt kontrolleret af CTR, VEKS og
HOFOR Fjernvarme og hovedsageligt servicerer disse ejere, vil indkgbet kunne ske uden udbud. Pa
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samme made har den endelige organisering betydning for Varmelasts indkab af BackOffice fra CTR,
VEKS og HOFOR, da indkgbet kun kan foretages uden udbud, hvis det selskab, BackOffice kabes fra,
selvstaendigt opfylder kriterierne i den udvidede inhouse-regel. De udbudsretlige rammer er
beskrevetiibilag 1, afsnit 3.3.

Enhver brug af ressourcer fra de deltagende selskaber bgr formaliseres gennem skriftlige aftaler, der
sikrer transparens og compliance. Hvis Varmelast ved en selskabsggrelse veelger at fortseette pa
eventuelle eksisterende aftaler, anbefaler vi, at aftalerne underkastes en juridisk gennemgang for at
sikre, at de lever op til kravene.

4.4, Seaerligt vedrgrende kontrolrumsfunktionen

4.4.1.  Nuveerende situation og risici

CTR’s kontrolrum udarbejder intraday-planer for Varmelast, hvilket indebaerer modtagelse af
konkurrencefglsomme data. De data danner grundlag for beslutninger om op- og nedregulering af
lastfordelingen, som potentielt kan udnyttes til fordel for én producent og ulempe for en anden

Organiseringen af kontrolrummet kan udggre en konkurrenceretlig risiko, som stiger, nar ejerne
indtreeder som grundlastproducenter.

Det méa forventes, at konkurrencemyndighederne iszer vil have fokus p4, at der ikke kan ske en
udveksling af konkurrencefglsomme oplysninger mellem konkurrenter og, at der ikke kan ske
diskrimination af andre konkurrerende varmeproducenter via reguleringerne. Det sidste med henblik
péa at skeerme mod risikoen for et misbrug af en dominerende markedsposition.

4.4.2. Funktionsadskillelse ved handtering af falsomme data

CTR’s kontrolrum handterer falsomme data, herunder priser, fra konkurrerende producenter.
Baseret pa vores gennemgang af Varmelasts opgaver, er det vores vurdering, at adskillelse i forhold
til arbejdet i kontrolrummet, er det veesentligste aspekt at handtere. Det skyldes, at opgaverne i
kontrolrummet er de eneste opgaver, hvor der deles reelt konkurrencefglsomme data®.

| lighed med Bruun & Hjejles tidligere vurdering, anbefaler vi derfor pa kort sigt at skeerpe Instruks
om Fortrolighed, sa instruksen sikrer en klar personalemaessig, funktionel og organisatorisk
separation mellem medarbejdere med adgang til falsomme data og producenterne.

P4 lidt leengere sigte, bar det overvejes at undersgge andre muligheder for at styrke
funktionsadskillelsen i forhold til handtering af falsomme data.

Vi har sammen med Varmelast identificeret falgende muligheder, der som alternativ til
dggnbemanding af CTR’s kontrolrum kan undersgges og kvalificeres naermere:

e Internalisering af kontrolrumsfunktionen: Muligheden indebaerer ansaettelse af egne
medarbejdere i Varmelast til dggnbemanding af kontrolrummet. Varmelast har estimeret, at
dette vil kreeve 5 yderligere medarbejdere. Vi har, baseret pa det gvrige lgnniveau og

9 de administrative opgaver, f.eks. skonomi og lan, deles der ikke konkurrenceretligt falsomme data, idet Varmelast kun h&ndterer selve
lastfordelingen, men ikke f.eks. selve afregningen. Dermed handteres priser og meengder fra producenter ikke uden for den egentlige
kerneopgave med varetagelse af lastfordeling. Det bemaerkes, at der dog i enkelte tilfeelde kan veere adgang til falsomme data i
forbindelse med f.eks. IT-support — men her er der ikke tale om faste opgaver, der giver adgang til falsomme data.
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kompetencekrav til de nye medarbejdere, forelgbigt estimeret lanomkostningerne hertil til
ca. 3,5 mio. kr. arligt.

e Automatiseret lastfordeling: Automatiseret lastfordeling er en mere langsigtet lgsning, idet
der er behov for at udvikle avanceret software til automatiseret intraday-planleegning eller et
ubalance-system. Automatiseret lastfordeling kan pa sigt potentielt eliminere behovet for et
dggnbemandet kontrolrum. Der er behov for at kvalificere kravspecifikation,
lgsningsbeskrivelse, estimater og roadmap for udvikling og implementering.

e FEkstern outsourcing: Outsourcing omfatter muligheden for kab af kontrolrumsydelser
eksternt fra en uvildig tredjepart, der er uafhaengig af producenterne.

e /Endret proces for regulering: Zndring af processen for regulering, s medarbejdere i CTR’s
kontrolrum kan foretage reguleringerne uden adgang til falsomme data og med reel
adskillelse af medarbejdere.

4.5. Likviditet og kapitalberedskab

| det nuvaerende setup, har Varmelast ikke selvsteendig likviditet, aktiver eller geeld, idet Varmelast
handteres som en afdeling i CTR. Derfor har Varmelast heller ikke en kapital, som kan tages med
som startkapital i en ny, selvstaendig juridisk enhed.

Pa baggrund af det udarbejdede budgetestimat og den forelgbige dbningsbalance, har vi udarbejdet
et forelgbigt, estimeret likviditetsbudget, der viser Varmelasts estimerede pengestrgmme og
likviditetsbehov i 2026.

Det estimerede, forelgbige likviditetsbudget fremgar af bilag 4.

4.5.1. Startlikviditet

Da Varmelast som selvstaendighed enhed ikke har likviditet, er det ngdvendigt at sikre tilstreekkelig
startlikviditet til at deekke omkostningerne.

Startlikviditeten har primeert til formal at sikre fglgende:

e Udbetalinger i startperioden: Startlikviditeten skal daekke betaling af omkostninger i de farste
maneder af driften, fgr de lebende bidrag fra de deltagende selskaber fuldt ud afspejler og
matcher Varmelasts omkostningsstruktur.

e Absorbering af perioder med negativt cashflow’: | det estimerede, forelgbige likviditetsbudget,
er de forventede udbetalinger beregnet som 12-dele af det samlede, arlige driftsbudget. Det
skyldes, at Varmelasts driftsbudget ikke er periodiseret, hvorfor det er ukendt i hvilke maneder
selve udbetalingerne foretages. Derfor ma der forventes perioder med negativt cashflow. Her vil
startlikviditeten fungerer som en buffer, der sikrer, at Varmelast kan opretholde positiv likviditet
trods de lsbende udsving.

e Sikring af finansiel robusthed: Ved at deekke eventuelle indledende mismatch mellem indtaegter
og udgifter understgtter startlikviditeten Varmelasts operationelle kontinuitet.

'° Negativt cashflow er perioder, hvor forventede udbetalinger er starre end forventede indbetalinger.
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Da Varmelast ikke forventes at have egne aktiver ved stiftelsen, kan det veere vanskeligt at ldne den
ngdvendige startlikviditet eksternt, idet der ikke er mulighed for at stille sikkerhed.

Tilfarsel af startlikviditet kan derfor ske pa flere mader, herunder f.eks. falgende:

o Stiftelse til overkurs: Ved stiftelse af selskabet til overkurs, sker der en indbetaling fra
ejerselskaberne, som modsvares af, at selskabets egenkapital forgges tilsvarende.

e Garantistillelse fra ejere over for ekstern langiver: Der kan vaere mulighed for, at Varmelast kan
lane tilstraekkelig startkapital (f.eks. kassekredit) hos ekstern langiver mod garantistillelse fra
ejerne, da Varmelast ikke har egne aktiver, der kan stilles som garanti.

e /ndring af afregningsmodel: Z£ndring af afregningsmodel, s de deltagende selskaber afregnes
aconto forud. Se neermere herom i saerskilt afsnit.

Derudover bgr det afklares, hvem der skal afholde stiftelsesomkostningerne, jf. det estimerede
stiftelsesbudget, herunder omkostningerne til juridisk bistand, revision af 8bningsbalance mv. Hvis
Varmelast selv skal afholde omkostningerne, bgr disse indga som en del af startlikviditeten.

4.5.2. Likviditetsberedskab i etableringsfasen

For at sikre, at Varmelast har tilstraekkelig likviditet, anbefaler vi, at Varmelast og de deltagende
selskaber sikrer, at Varmelast i forbindelse med en selskabsggrelse har tilstraekkelig og let adgang til
likviditet (buffer) til betaling af uforudsete omkostninger.

Likviditetsberedskabet er isaer kritisk i etableringsfasen, mens likviditetsbehovet pa leengere sigte
bar vaere mere forudsigeligt.

4.6. Zndring af afregningsmodel kan tilfore likviditet

Da Varmelast ved en selskabsggrelse ikke har en startlikviditet og omkostningerne arligt afregnes
1:1 til deltagerselskaberne, foreslar vi at eendre afregningsmodellen, sa de deltagende selskaber
afregnes aconto forud.

Formalet med at a&endre afregningsmodellen er at sikre, at Varmelast lgbende har tilstreekkelig
likviditet til at betale omkostningerne forbundet med driften og en mere forudsigelig indteegtsstrgm.

4.6.1. Modelbeskrivelse
Den foresldede model indeholder fglgende elementer:

e Forudbetaling: Ved arets start opkraeves en acontobetaling for den fgrste periode af aret.
Forudbetalingen kan f.eks. baseres pa det arlige drifts- og likviditetsbudget og omfatte de
farste tre til seks maneders forventede omkostninger.

e Periodiske acontobetalinger: | labet af aret sker der lebende acontobetaling. Afhaengigt af

den fgrste forudbetaling, kan dette f.eks. veere manedligt, kvartalsvist eller halvarligt baseret
pa budget eller prognose for den kommende periode.
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Arlig regulering: Nar regnskabsaret afsluttes, sker der arlig regulering, hvor differencen mellem de

faktisk afholdte omkostninger og modtagne forudbetalinger og acontobetalinger afregnes tilde
deltagende selskaber.



Deloitte

5. IT-evaluering

Efter aftale med Varmelast, har vi ikke undersggt IT-setup’et, idet der aktuelt pagar et internt IT-
projekt, der omfatter udskillelse af Varmelasts IT-landskab fra CTRs IT-landskab. Varmelast har
oplyst, at projektet forventes afsluttet i 2026, hvorefter det forventes, at IT-setup’et vil veere fuldt
adskilt. Vi har derfor lagt disse oplysninger til grund for opgavelgsningen og har ikke evalueret
Varmelasts IT-setup.

Vi peger pa falgende fokusomrader, som vi anbefaler, at Varmelast forholder sig til i forbindelse med
det fremtidige IT-setup:

e Fortrolighed: Det er afggrende for Varmelast at sikre fortrolighed i adgangen til
fglsommme data. | Varmelasts tilfeelde omhandler fglsomme data isaer pris- og
mangdedata samt varmeplaner. Dertil kommer naturligvis personfglsomme data.

Aktuelt varetages IT-support af Varmelast via CTRs IT-support. Det forudseaettes, at
det - som vi har faet oplyst, at det ogsa er tilfeeldet i dag - i det fremtidige IT-setup
alene er Varmelasts medarbejdere og eventuelle eksterne leverandarer', der har
adgang til de fortrolige data. Det bgr derfor overvejes, hvordan der kan sikres et IT-
setup, herunder IT-support, hvor CTRs IT-medarbejdere ikke har adgang hertil; enten
gennem gget dokumentation af fortrolighed eller ved at veelge en ekstern leverandar.

Frem mod en mere langsigtet lasning, er opdatering af "Instruks om fortrolighed" og
igangveerende tiltag til sikring af funktionel uafhaengighed kritiske investeringer.

e Omkostninger til eget hardware, software, domeene, forsikring og IT-support skal
estimeres og bevilges: Da det interne IT-projekt pt. ikke er afsluttet, har vi ikke
anslaet omkostninger til hardware, software, domeene og IT-support. Hertil kommer
omkostninger til forsikringer, f.eks. relateret til cybersikkerhed mv., som Varmelast
fremadrettet ma forvente selv at skulle veere ansvarlig for efter udskillelse fra CTRs
IT-setup. Det er afggrende for implementeringen af fuld adskillelse, at IT-projektet
estimerer og far bevilget de ngdvendige omkostninger til adskillelsen.

" Vi anser eksterne leverandgrer for at veere tredjeparter, der er uafhaengige af producenter og ejere, ligesom vi har lagt til grund, at
Varmelast altid sikrer fuld fortrolighed hos eksterne leverandgrer som led i kontrakterne.
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6. Governance vurdering

6.1.1. Ledelsesstruktur og governance

Governance ved de enkelte selskabsformer er naermere beskrevet i afsnit 3 om valg af model,
selskabsform og momsforhold.
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7. Procesoptimering

Med oprettelsen af en selvsteendig enhed folger et behov for veldefinerede, effektive og steerke
processer.

Hvor visse funktioner aktuelt varetages centralt, skal Varmelast ved en selskabsggrelse varetage
seerligt de administrative funktioner selv eller via eksterne leverandgrer.

Det er vigtigt, at processer etableres og dokumenteres, samt at der generelt er fokus pa at sikre
interne kontroller for bade drift, administration og finansiel styring, hvilket understgtter overholdelse
af geeldende lovgivning og bedste praksis. Ligeledes vil veltilrettelagte og beskrevne processer bidrage
til at understgtte og dokumentere godkendelseshierarki, funktionsadskille, uafheengighed og
transparens.

Varmelast har oplyst, at eksisterende driftsprocesser oveerordnet set er tilrettelagt med fokus pa
funktionsadskillelse og fortrolighed, men at der er et generelt behov for at opdatere, beskrive og
dokumentere processer.

Vi anbefaler altid, at dokumentation af processer prioriteres hgjt; uagtet, om der sker en
selskabsggrelse eller ikke. Varmelast har i den forbindelse oplyst, at der er behov for bistand til
udarbejdelse af procesdokumentation — enten via ekstern bistand eller gennem anseaettelse af en
medarbejder.

Vi anbefaler, at Varmelast sikrer et dokumenteret overblik over alle processer og at nye eller
tilpassede processer ved en eventuel selskabsggrelse tilretteleegges og dokumenteres med et
staerkt internt kontrolmilja for gje. Dertil anbefaler vi, at ledelsen ogsa fremadrettet understatter en
kultur med fokus pa lebende optimering og funktionsadskillelse, sa processerne lgbende
effektiviseres og tilpasses den aktuelle situation.
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8. Konkurrencemyndighedernes godkendelse

Horten har som en del af neerveerende opgave vurderet behovet for at opna

konkurrencemyndighedernes godkendelse. Der henvises til den fulde og uddybende juridiske
vurdering, der fremgar i sin helhed af Bilag 1 (seerskilt dokument).
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9. Implementeringsplan

9.1. Forslag tilimplementeringsplan (roadmap)

Neerveerende forslag til implementeringsplan skitserer overordnet de aktiviteter, der
erfaringsmaessigt skal gennemfgres med henblik pa selskabsgarelse af Varmelast.

Implementeringsplanen omfatter de okonomiske, juridiske, IT-, governance-, opgave- og
personalemeessige aspekter, der er afggrende for en vellykket overgang.

9.1.1. Fase 1: Strategisk beslutning og juridisk etablering

9.1.1.1. Principbeslutning om fremtidig organisationsmodel:

Der treeffes principbeslutning om den fremtidige organisering af Varmelast baseret pa det
udarbejdede beslutningsgrundlag og den strategiske retning, som gnskes for Varmelast. Dette skridt
sikrer internt mandat til at gennemfgre de efterfalgende trin i selskabsggrelsen.

9.1.1.2. Juridisk etablering:

Etablering af Varmelasts juridiske ramme som selvsteendig enhed. Det omfatter bl.a. valg af
bestyrelse og direktion til brug for stiftelsen, afklaring af principielle, juridiske spgrgsmal efter behov,
herunder lastfordelingsaftaler, brug af indkagbsaftaler, kontrakter fra CTR/VEKS mv. samt udarbejdelse
af selskabsdokumenter (herunder ejerbog, vedteegter, stiftelsesdokument, forretningsorden),
afholdelse af stiftende generalforsamling og registrering hos Erhvervsstyrelsen.

Herudover etableres ejeraftaler mellem CTR, VEKS, HOFOR, der klart definerer roller, ansvar og
beslutningsprocesser, herunder principper for afregningsmodel og kapitalberedskab.

Som led i etableringsfasen skal indskuddet indbetales. Bemaerk, at der skal udarbejdes
vurderingsberetning og foretages revision af abningsbalance, hvis der indskydes veerdier i stedet for
kontanter.

9.1.2. Fase 2: Operationel klarggring

9.1.2.1. Etablering af ledelsessetup og overforsel af medarbejdere

Hvis det ikke allerede er sket i forbindelse med den juridiske etablering, skal der ansaettes eller
udpeges en blivende direktar, ligesom processen med overfgrsel af medarbejdere fra de deltagende
selskaber skal gennemfores.

9.1.2.2. Detaljeret planleegning

Med udgangspunkt i opgavekortlaegningen, bar der ske en detaljeret planlaegning af den fremtidige
handtering af opgaverne, herunder internalisering af funktioner som bl.a. regnskabsassistance,
lenservice, fakturering af ejerselskaber mv., samt indgaelse af eventuelle leverandgraftaler, hvor der
veelges eksterne leverandgrer (outsourcing) af f.eks. regnskabsassistance, lgnservice, IT mv., samt
etablering af bankforbindelse.
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Hvis der skal anvendes back-office ressourcer fra deltagende selskaber, bar der foretages et review
og opdatering af de eksisterende kontrakter (herunder afregning og fortrolighed om
konkurrencefglsomme oplysninger), sd det sikres, at de lever op til kravene og understgtter
konkurrenceretlig compliance.

9.1.3. Fase 3: Tilretteleeggelse og implementering af IT-setup, processer og kontroller

9.1.3.1. IT-setup
Etablering af Varmelasts egen uafheengige IT-infrastruktur for at sikre dataintegritet og fortrolighed.

Dette omfatter anskaffelse og implementering af egne IT-systemer, hvor det er ngdvendigt eller
alternativt via ekstern leverandgr. Hvis der fortsat indkgbes IT-support via CTR, bar det sikres, at
‘Instruks om fortrolighed’ er styrket og indeholder de forngdne safeguards. Omfanget heraf vil
afheenge af det igangveerende IT-projekt, der farst forventes afsluttet i 2026.

Bemeerk, at dette procestrin i implementeringsplanen er kritisk, idet det er ngdvendigt med en sikker
og stabil overgang til et nyt setup, sa der ikke er risiko for pavirkning af Varmelasts drift. Vi anbefaler
derfor, at der sikres tilstraekkelig og kompetent assistance hertil, herunder med afdaekning af kritiske
systemer og planleegning af cutover.

9.1.3.2. Operationelle processer, internt kontrolmiljo og ekonomistyring:

Etablering og dokumentation af effektive interne processer og kontroller, herunder ledelsessetup,
funktionsadskillelse, godkendelsesprocedurer mv., samt etablering af setup for afregning af de
deltagende selskaber.

Etablering af en robust gkonomistyringsmodel, samt implementering af ledelsesrapportering i fast
kadence.

9.1.3.3. Dialog med konkurrencemyndighederne:
Varmelast gnsker at opna konkurrencemyndighedernes godkendelse af modellen.

Der er ikke et krav om fusionsgodkendelse af de pateenkte modeller, men det er muligt at sgge
vejledning om, hvorvidt de rammer, som fastlaegges, er tilstreekkelige til at sikre, at
konkurrencereglerne overholdes, og konkurrencen understgttes.

Det vil kreeve, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kontaktes med en anmodning om en sadan
vejledning, nar en endelig organisering er pa plads, men inden den gennemfares. Det kraever
desuden en udferlig beskrivelse af organiseringen og rammerne til sikring af, at konkurrencereglerne
overholdes.

Det er sandsynligt, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vil sgge indflydelse pa forhold, som kan
forbedre konkurrencen, og dermed sandsynligt, at de kommer med forslag til tilpasninger.
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Bilag 2 - Forelgbig abningsbalance pr. 1. januar 2026

Neerveerende afsnit indeholder en forelgbig abningsbalance for selskabsggrelse af Varmelast med
en stiftelsesdato pr. 1. januar 2026.

Varmelast oplyser, at der i det nuvaerende setup ikke er nogen aktiver, der specifikt tilhgrer
Varmelast, idet regnskabet for Varmelast historisk alene har veeret aflagt som et
omkostningsregnskab.

| det efterfglgende redegar vi for relevante overvejelser i forbindelse med den forelgbige
abningsbalance.

Aktivering af IT-systemer vs. kontant indskud
Varmelasts aktivitet har enkelte aktiver, f.eks. IT-systemer (heriblandt Lasso), som det kan overvejes
at aktivere.

Aktivering af allerede udgiftsfarte IT-systemer rejser overvejelser om dobbelt betaling for
omkostninger, og er et brud péa de historiske principper om fordeling af omkostninger. Dertil m& det
forventes, at omkostningerne til revision af abningsbalancen vil stige, idet revisor skal foretage
yderligere revision for at kunne udtale sig herom.

Vivurderer det derfor mest hensigtsmaessigt at tilvejebringe virksomhedskapitalen ved et kontant
indskud.

Medarbejderforpligtelser

Vi har i den forelgbige dbningsbalance forudsat, at medarbejderforpligtelser bliver afregnet i
forbindelse med den forventede overgang til ansaettelse i Varmelast, og at medarbejdernes
historiske fordele og rettigheder mv. fortsaetter ved deres ansaettelse hos Varmelast.

| den forbindelse vil medarbejderne have feriepengeforpligtelser, som overfgres til Varmelast. Som
led i overgangen til anseettelse i Varmelast, anbefaler vi, at nuvaerende arbejdsgiver overfgrer midler,
der modsvarer de faktiske feriepengeforpligtelser.

Der kan veere andre medarbejderforpligtelser, der skal overfgres til Varmelast. Det kan f.eks. veere
overtid, fritvalgskonti eller andre lignende forpligtelser. Vi anbefaler, at dette i sa fald sker efter
samme princip som feriepengeforpligtelserne.

Fordeling af indskud

Hvis Varmelast stiftes med en virksomhedskapital pa 400.000 kr."> og med ejerandele svarende til
de nuveerende fordelingsnagler, vil CTR I/S eje 54,55%, HOFOR Fjernvarme P/S 18,18% og VEKS I/S
vil eje 27,27%.

Ejerselskaberne vil skulle bidrage med fglgende andel af virksomhedskapitalen, forudsat at hele
virksomhedskapitalen indskydes med kontanter:

e CTRindskyder218.182 kr.
e HOFOR Fjernvarme indskyder 72.727 kr.
e VEKS indskyder 109.091 kr.

2 Svarende til minimumskapitalen for aktieselskaber, der er den anbefalede selskabsform.
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Bemeerk, at der i den forelgbige dbningsbalance IKKE er indregnet midler til startlikviditet, jf. afsnit
om likviditetsbudget og kapitalberedskab.

Nedenstaende er et udkast til en dbningsbalance pa baggrund af ovenstaende forudsaetninger.

Likvider 400.000
Tilgodehavende feriepengeforpligtelser mv.* 600.000
Aktiver i alt 1.000.000
Virksomhedskapital 400.000
Feriepengeforpligtelser mv* 600.000
Passiveri alt 1.000.000

*Tilgodehavender og skyldige feriepengeforpligtelser (og eventuelle ovrige medarbejderforpligtelser,
der overtages) er anslaede belgb. CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme skal opgare og oplyse den
faktiske forpligtelse i forbindelse med overgangen af anseettelsen til Varmelast.
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Bilag 3 - Forelgbigt driftsbudget 2026 (estimeret)

Driftsomkostninger 2.287 8.420 6.133
Hotline, analyse, mader 1.392 1.400 8
Elpris-prognose 125 130 5
Varmeprognose arlig omkostning 150 150 -
Biomasse-indeks 95 100 5
Kurser/Seminarer VLE/backoffice 20 20 -
Andre udgifter 5 10 5
LASSO/Copenhagen Data - serviceaftale (8-16 alle dage, max 50

timer) 500 500 -
Personale omkostninger - 6.110 6.110
Strategi 2025 7.163 7.405 243
Varmelasts organisering/Engangsomkostninger - - -
- Stigning i driftsomkostninger 1.125 1.125 -
- Engangsomkostninger 763 1.000 238
-1T 1.675 1.680 5
Lastfordeling efter kontraktpriser inkl. jurist og ekstern projektle - - -
- Ekstern projektledelse 1.100 1.100 -
- Design og implementering 2.500 2.500 -
Specialsoftware (Projekter) 650 650 -
Hjemmeside vedligehold 100 100 -
Lastfordeling af affald 100 100 -
FVC2 pé gas isfolie 30 30 -
KATJA/LASSO diverse udvidelser/eendringer 420 420 -
Lokaler og diverse services: 927 1.380 453
Husleje 74 140 66
Husleje 74 80 6
Leje af eksterne madelokaler - 60 60
Feellesdrift: 55 70 15
Servicekontrakter kontor 21 30 9
Servicekontrakter lokaler 19 20 1
Rep. vedl. lokaler 15 20 5
Regnskabsassistance/rapportering: 57 400 344
Assistentniveau 28 - (28)
Specialistniveau 29 - (29)
Revision - 100 100
Regnskabsassistance og lgnservice - 300 300
IT service 537 550 13
IT-udstyr, standardsoftware mv. 204 210 6
IT-chef og supportmedarbejdere 333 340 7
CTR Servicefunktioner: 204 220 16
Sekreteer og serviceassistent 128 130 2
Kontorartikler og inventar 21 30 9
Mgdeaktiviteter - kaffe 16 20 4
Mobiltelefon 39 40 1
Ny Ledelse - 1.230 1.230
Bestyrelseshonorar - 150 150
Direktor - 1.000 1.000
Forsikringer - 80 80
TOTAL (til fordeling blandt parterne): 11.027 19.085 8.058
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Bilag 4 - Forelgbigt likviditetsbudget 2026 (estimeret)

Forelgbigt Likviditetsbudget for Varmelast 2026 (t.kr.)

driﬂs:z:_‘gl;tt 2026 Januar Februar Marts April Maj Juni Juli August September Oktober November December
Startbeholdning af livide midler - (1.590) (3.181) (4.771) (6.362) (7.952) (9.543) (11.133) (12.723) (14.314) (15.904) (17.495)
Bidrag fra deltagende selskaber - AFVENTER - - - - - - - - - - - -
Andre indtzegter
Samlede indbetalinger

Udbetalinger

Hotline, analyse, mader 1.400 117 117 117 117 117 117 117 117 117 117 117 117
Elpris-prognose 130 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11 11
Varmeprognose arlig omkostning 150 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13
Biomasse-indeks 100 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
Kurser/Seminarer VLE/backoffice 20 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Andre udgifter 10 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
LASSO/Copenhagen Data - serviceaftale (max 50 timer) 500 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42 42
Personale omkostninger 6.110 509 509 509 509 509 509 509 509 509 509 509 509
- Stigning i driftsomkostninger 1.125 94 94 94 94 94 94 94 94 94 94 94 94
- Engangsomkostninger 1.000 83 83 83 83 83 83 83 83 83 83 83 83
-IT 1.680 140 140 140 140 140 140 140 140 140 140 140 140
- Ekstern projektledelse 1.100 92 92 92 92 92 92 92 92 92 92 92 92
- Design og implementering 2.500 208 208 208 208 208 208 208 208 208 208 208 208
Hjemmeside vedligehold 100 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
Lastfordeling af affald 100 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
FVC2 pa gas isf olie 30 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
KATJA/LASSO diverse udvidelser/zendringer 420 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35
Husleje 80 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
Leje af eksterne mgdelokaler 60 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
Servicekontrakter kontor 30 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Servicekontrakter lokaler 20 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Rep. vedLl. lokaler 20 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Revision 100 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
Regnskabsassistance og lanservice 300 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25
IT-udstyr, standardsoftware mv. 210 18 18 18 18 18 18 18 18 18 18 18 18
IT-chef og supportmedarbejdere 340 28 28 28 28 28 28 28 28 28 28 28 28
Sekretaer og serviceassistent 130 1M1 11 11 1 1 1 11 1 11 11 11 1
Kontorartikler og inventar 30 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Mgdeaktiviteter - kaffe 20 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Mobiltelefon 40 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Bestyrelseshonorar 150 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13 13
Direkter 1.000 83 83 83 83 83 83 83 83 83 83 83 83
Forsikringer 80 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
Samlede udbetalinger 19.085 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590 1.590
Netto cashflow (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590) (1.590)
Slutbeholdning af likvide midler (1.590) (3.181) (4.771) (6.362) (7.952) (9.543) (11.133) (12.723) (14.314)  (15.904) (17.495) (19.085)
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BILAG 1 - JURIDISK VURDERING 8. september 2025

Fortroligt - Legal privilege and confidential

1. BAGGRUND OG OPDRAG

Denne vurdering indgar i en samlet vurdering af den fremtidige organisering af Varmelast.

Vi er i den forbindelse blevet bedt om at bista med at undersgge og vurdere, "om Varme-
last i en selskabsg@relse ma benytte ressourcer/backoffice fra varmeselskaberne, da der i
analysen fra Bruun & Hjejle kun er afsat ekstra ressourcer til en direktgr og ikke flere med-
arbejdere. Det gnskes tillige at fd en juridisk vurdering af, om de 2 modeller, selskabsgg-
relse og tilpasning+, kan fa konkurrencemyndighedernes godkendelse og begrundelse for,
hvorfor det eventuelt ikke er muligt.”

Varmelast er i dag organiseret som et samarbejde mellem CTR, VEKS og HOFOR Fjern-
varme, som i det fglgende omtales som "varmeselskaberne". Til brug for vurderingen har
vi blandt andet modtaget tidligere juridiske vurderinger af relaterede problemstillinger i
form af notatet "Projekt om varmelast — kortleegning af Igsninger" af 26. november 2019
fra Kromann Reumert (herefter "2019-notatet") og notatet "Analyse af Varmelasts frem-
tidige organisering" af 4. juli 2024 fra Bruun Hjejle (herefter "2024-notatet").

Spgrgsmalet om Varmelasts anvendelse af ressourcer fra varmeselskaberne i selskabsmo-
dellen behandles i de tidligere juridiske analyser, der er udarbejdet.

- 12019-notatet anbefales det, at bistand til it, HR og jura fra varmeselskaberne skal
ophgre ved selskabsmodellen. Det fremgar, at udfordringer kortlagt i tidligere
vurderinger blandt andet vedrgrer markedsafskeermning og udveksling af fgl-
somme markedsdata mellem konkurrenter.

- |1 2024-notatet bemaerkes det, at det ikke er udelukket, at Varmelast frem mod
2027 fortszetter med at modtage CTR's support til bemanding af kontrolrummet.

- Begge notater vurderer, at der er et behov for klare og formaliserede skriftlige
rammer, som sikrer fortrolighed om de oplysninger, der behandles i Varmelast.

Horten Advokatpartnerselskab
CVR 33775229



Spgrgsmalet om fusionskontrol i selskabsmodellen behandles ogsa i de tidligere juridiske
analyser:

- 12019-notatet vurderes det, at fusionskontrol alene kommer i spil, hvis Varmelast
etableres som et selvsteendigt fungerende joint venture, hvilket blandt andet krae-
ver, at Varmelast ikke tilfgres ressourcer fra CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme,
men i stedet genererer omsaetning fra salg af varmelastydelser. Det vurderes des-
uden, at fusionskontrol er den eneste mulighed for at fa konkurrencemyndighe-
dernes vurdering af, om organiseringen af Varmelast er i overensstemmelse med
konkurrencereglerne.

- 2024-notatet er pa linje med vurderingen i 2019-notatet. Det anbefales dog at
varsle andringen uformelt over for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, uanset
om selskabsggrelsen af Varmelast organiseres som et selvstendigt fungerende
joint venture. Baggrunden er, at den nuvaerende "model" er godkendt af styrelsen
i forbindelse med en tidligere fusionsvurdering, hvorfor det vurderes, at styrelsen
vil forvente, at de tages med pa rad ved en andring.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har i fusionsgodkendelse! af HOFORs kgb af Amager-
vaerket lagt til grund, at der blev opstillet retningslinjer, som sikrer, at der ikke gennem
Varmelast udveksles konkurrencefglsomme oplysninger, som kan skade konkurrencen pa
engrosmarkedet for el.

Vores vurdering er disponeret som fglger:
Afsnit 2: Konklusioner

Afsnit 3: Rammerne for anvendelsen af ressourcer fra varmeselskaberne

Afsnit 4: Fusionskontrol.

2. KONKLUSIONER
2.1 Anvendelse af ressourcer fra varmeselskaberne

Vi vurderer, at Varmelast fortsat kan anvende ressourcer fra CTR, VEKS og HOFOR Fjern-
varme, hvis Varmelast selskabsggres, herunder at det kan ggres i overensstemmelse med
de regulatoriske rammer i varmeforsyningsloven, konkurrencereglerne og udbudsreg-
lerne. Rammerne herfor er opsummeret i det fglgende.

Efter varmeforsyningsloven er det en betingelse, at selskabet alene leverer lastfordelings-
opgaven til ejerne, for at ydelserne kan anses for en del af varmeforsyningsvirksomheden
(hovedvirksomheden). Hvis sadanne ydelser skal leveres til andre varmeselskaber end
ejerne, vil det alene kunne ske efter reglerne i varmeforsyningsloven om tilknyttet virk-
somhed.

1 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens afggrelse af 18. november 2013.

Side 2



Varmelastselskabets omkostninger til varmelastopgaverne vil (som i dag) skulle fordeles
mellem de tre ejere i forhold til deres respektive andel af de opgaver, som selskabet ud-
farer, og ejerselskaberne vil kunne indregne udgifterne hertil i varmepriserne.

Selskabsggrelsen sendrer ikke pa konkurrencereglernes anvendelse pa samarbejdet i Var-
melast, og det eksisterende samarbejde er ikke undersggt inden for rammerne af denne
vurdering. Konkurrencereglerne stiller strenge krav til rammerne for sikring af fortrolig-
hed, samt at dette kan dokumenteres. Det er vores vurdering, at sddanne rammer for
medarbejderne i Varmelast bgr omfatte en aftale mellem medarbejderen og varmesel-
skaberne, som overordnet paleegger medarbejderen fortrolighed samt begransninger i
medarbejderens mulighed for at antage beskaeftigelse i funktioner i CTR, VEKS og HOFOR
Fjernvarme, hvor oplysninger modtaget gennem Varmelast kan anvendes kommercielt.
Dette er nermere beskrevet i afsnit 3.2.

Dertil kan selskabsmodellen have en betydning for muligheder for at anvende den ud-
budsretlige inhouse-regel, hvorefter henholdsvis CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme kan
indkgbe varmelastydelserne uden udbud. Det afhanger af, hvordan den endelige organi-
sering fastlaegges. Hvis Varmelast fortsat drives efter "hvile-i-sig-selv"-princippet, er fuldt
kontrolleret af CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme og hovedsageligt servicerer disse ejere,
vil indkgbet kunne ske uden udbud. P4 samme made har den endelige organisering be-
tydning for Varmelasts indkgb af BackOffice fra CTR, VEKS og HOFOR, da indkgbet kun kan
foretages uden udbud, hvis det selskab, BackOffice kgbes fra, selvsteendigt opfylder krite-
rierne i den udvidede inhouse-regel. De udbudsretlige rammer er beskrevet i afsnit 3.3.

2.2 Fusionskontrol

Det er ikke vores vurdering, at der er en forpligtelse til at fa en fusionsgodkendelse, hver-
ken i selskabsmodellen eller tilpasnings+-modellen. Det er en forudsaetning for den vur-
dering, at Varmelast ikke etableres som et selvstaendigt fungerende joint venture, som
baserer sig pa omsaetning fra kunder og ikke pa finansiering fra varmeselskaberne. Ved en
senere a&ndring heraf skal anmeldelsespligten vurderes pa ny.

Det er heller ikke vores vurdering, at der foreligger en pligt til at orientere Konkurrence-
og Forbrugerstyrelsen om, at Varmelast etableres i en selskabsmodel eller tilpasnings+-
model. Vi mener dog ikke, at det er usandsynligt, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen
vil vejlede om, hvorvidt de rammer, som fastleegges, er tilstraekkelige til at sikre, at kon-
kurrencereglerne overholdes, og konkurrencen understgttes. En sadan dialog kan bade i
tilpasnings+-modellen og i selskabsmodellen mindske risikoen for en eventuel senere un-
dersggelse af Varmelast fra konkurrencemyndighederne. Derved styrkes Varmelasts fun-
dament. Dette er yderligere beskrevet i afsnit 4.

3. ANVENDELSE AF RESSOURCER FRA VARMESELSKABERNE

Mulighederne for Varmlasts anvendelse af ressourcer fra varmeselskaberne ved en sel-
skabsggrelse pavirkes af de regulatoriske rammer i varmeforsyningsloven savel som kon-
kurrence- og udbudsreglerne. | dette afsnit redeggres for disse rammer og betydningen
for Varmelastselskabets anvendelse af ressourcer fra varmeselskaberne.
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3.1 Rammerne i varmeforsyningsloven

§ 60-faellesskaber som CTR og VEKS betragtes som en art "specialkommune", der som
udgangspunkt er underlagt samme offentligretlige lovgivning som kommuner. CTR og
VEKS er dog ogsa kollektive varmeforsyningsvirksomheder omfattet af varmeforsynings-
lovens § 2. Kommunalfuldmagtsreglerne viger for seerregulering i sektorlovgivningen. Der-
for er det vores vurdering, at spgrgsmalet om CTR's og VEKS' hjemmel til at yde bistand til
Varmelastselskabet skal vurderes efter reglerne i varmeforsyningsloven og ikke efter kom-
munalfuldmagten.

CTR, VEKS og HOFOR Fjernvarme er kommunalt ejede kollektive varmeforsyningsvirksom-
heder, jf. varmeforsyningslovens § 2, stk. 1, og er underlagt prisregulering, jf. varmeforsy-
ningslovens § 20, stk. 1. Prisreguleringens hovedprincip er, at der kun ma indregnes ngd-
vendige omkostninger i varmeprisen. Efter langvarig praksis skal en varmeforsyningsvirk-
somhed, der har flere varmekilder til radighed, sikre det for forbrugerne billigste produk-
tionsmiks.? Vi vurderer derfor, at varmelastfordeling med henblik p3 at sikre det billigste
produktionsmiks er en opgave, der er en del af en kollektiv varmeforsyningsvirksomheds
hovedvirksomhed.

At Varmelast selskabsggres (fx i et A/S, ApS, P/S), endrer ikke pa, at varmelastfordeling
er en del af hovedvirksomheden. Der er saledes ikke noget til hinder for, at en varmefor-
syningsvirksomhed udskiller en del af virksomheden i et saerskilt selskab pa samme made,
som der er set eksempler pa for servicefunktioner, der udskilles i et sarskilt selskab.?

Det er herved dog en betingelse, at Varmelastselskabet alene leverer lastfordelingsopga-
ven til ejerne. Hvis Varmelast skulle levere ydelser til andre varmeforsyningsvirksomhe-
der, vil sddanne ydelser skulle ske efter reglerne om tilknyttet virksomhed og opfylde be-
tingelser herfor.*

Idet varmelastfordeling er hovedvirksomhed, vil varmeselskaberne fortsat kunne bruge
egne ressourcer pa opgaven, herunder levere sadanne ressourcer til Varmelastselskabet
i form af fx backoffice.® Leverer CTR backoffice til Varmelastselskabet, som overstiger
CTR's eget behov for ydelser fra Varmelast, vil levering af backoffice som udgangspunkt
skulle ske til markedspris, og omkostningerne til levering ud over CTR's egne behov ma
ikke indregnes i CTR's varmepris.

Varmelastselskabets omkostninger vil skulle fordeles mellem de tre ejere i forhold til de-
res respektive andel af de opgaver, som selskabet udfgrer, og ejerselskaberne vil kunne
indregne disse omkostninger i varmepriserne.

2 Gas- og Varmeprisudvalget af 13. maj 1995 om substitutionspris — Nordforbraending — Karlebo Kommune,
j.nr. 2:5-267.

3 )Jf. varmeforsyningslovens § 2 f, stk. 5.

4Se § 2 fivarmeforsyningsloven og § 2, nr. 7, i bekendtggrelse nr. 1731 af 30. december 2024 om kommuners
deltagelse i anden virksomhed, som har nzer tilknytning til virksomhed efter varmeforsyningsloven.

5 Varmeforsyningslovens § 2 f, stk. 2 og 3.
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3.2 Konkurrenceretlige rammer

Konkurrencereglerne i konkurrenceloven® og TEUF’ indeholder et forbud mod konkurren-
cebegreensende aftaler og herunder udveksling af konkurrencefglsomme oplysninger
mellem konkurrenter. Da varmeselskaberne er eller bliver konkurrenter, gelder dette for
deres deltagelse i samarbejdet om Varmelast.

Selskabsggrelsen sendrer ikke pa konkurrencereglernes anvendelse pa samarbejdet i Var-
melast. Der er ikke lavet en tiloundsgdende undersggelse af det eksisterende samarbejde
i Varmelast inden for rammerne af denne vurdering. Konkurrencereglerne er ikke til hin-
der for, at Varmelast anvender ressourcer og backoffice fra varmeselskaberne i en sel-
skabsggrelse. Konkurrencereglerne stiller imidlertid strenge krav til rammerne for sikring
af fortrolighed, samt at dette kan dokumenteres. Det skyldes risikoen for, at der sker en
udveksling af kommercielle konkurrencefglsomme oplysninger, nar arbejdet i Varmelast
struktureres med deltagelse af medarbejder fra konkurrerende virksomheder. Det vil
vaere ngdvendigt at etablere rammer, som sikrer en sadan fortrolighed som anbefalet i
2019-notatet og 2024-notatet. Det er vores vurdering, at sddanne rammer for disse med-
arbejdere bgr omfatte, at der indgas en aftale mellem medarbejderen og varmeselska-
berne, som overordnet palaegger medarbejderen fglgende:

- Ikke at varetage arbejdsopgaver i for sin arbejdsgiver (CTR, VEKS eller HOFOR
Fjernvarme) samtidig med sin varetagelse af opgaverne i Varmelast

- len periode efterfglgende at veere afskaret fra at have stillinger hos CTR, VEKS og
HOFOR Fjernvarme, hvor vedkommende har indflydelse pa eller er involveret i
den kommercielle beslutningstagning, herunder prisfastszettelse og kunderelate-
rede ansvarsomrader inden for de omrader, hvor varmeselskaberne har konkur-
rerende aktiviteter. Periodens leengde afhaenger af, hvilke oplysninger medarbej-
deren har modtaget gennem sit arbejde for Varmelast. Vedrgrer det alene elom-
radet. Kan periodens laengde vaere kort (2-5 maneder), da markedet udvikler sig
hurtigt.

- Fortrolighedsforpligtelse, som palaegger, at de konkurrencefglsomme oplysnin-
ger, som medarbejderen far kendskab i sit arbejde, holdes fortrolige for varme-
selskaberne og dermed ikke kan deles med dem, heller ikke efter arbejdets ophgr.

Dertil skal de selskabsretlige rammer for samhandel med selskabet iagttages. Vi er desu-
den enige i konklusionerne i 2019-notatet og 2024-notatet om, at det ogsa er ngdvendigt
med klare rammer til at sikre fortrolighed pa ledelses- og bestyrelsesniveau, samt at or-
ganiseringen af fysiske rammer og it-systemer understgtter, at der kan skabes fuld fortro-
lig om de konkurrencefglsomme oplysninger, som behandles i Varmelast. Disse forhold er
ikke neermere behandlet i denne sammenhaeng.

6 Lovbekendtggrelse nr. 1150 af 03/11/2024.
7 Traktaten om den Europaiske Unions Funktionsmade.
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33 Udbudsretlige rammer

Udbudsreglerne gaelder for offentlige indkgb, og vi laegger til grund, at Varmelast skal iagt-
tage forsyningsvirksomhedsdirektivet® ved indkgb til brug for en aktivitet omfattet af di-
rektivet, hvis vaerdien af indkgbet overstiger teerskelveerdien for EU-udbud pa 3.296.717
kr. ekskl. moms. Ved indkgb, der ikke sker til brug for en aktivitet omfattet af forsynings-
virksomhedsdirektivet, gaelder udbudsloven®, hvis Varmelast opfylder betingelserne for
at veere et "offentligretligt organ". Her er teerskelvaerdien 1.644.638 kr. ekskl. moms.

Den udvidende inhouse-regel galder kun indkgb, der foretages mellem ordregivende
myndigheder, herunder offentligretlige organer. Der gaelder en raekke betingelser for at
veere et offentligt ejet organ, som vi vurderer, at Varmelast opfylder, idet Varmelast efter
det oplyste ikke har indtjening for gje og udgver sin virksomhed efter "hvile-i-sig-selv"-
princippet. Det er dog under forudsatning af, at det samme ggr sig geeldende i selskabs-
modellen.

Varmeselskabernes indkgb hos Varmelast bestar primaert af lastfordelingsopgaven, som
er omfattet af udbudsreglerne. Det indebeerer, at indkgbet som udgangspunkt skal udby-
des. Udbudspligt indtreeder dog ikke, hvis den udvidede inhouse-regel finder anvendelse.

Essensen i den udvidede inhouse-regel er, at der ikke er udbudspligt for aftaler, som ind-
gas mellem juridiske enheder, der som fglge af kontrolmaessige og gkonomiske omstaen-
digheder er sa teet knyttede, at aftalen alene afspejler en "intern arbejdsdeling". Reglens
anvendelse er betinget af tre kriterier om henholdsvis (i) kontrol, (ii) virksomhedsaktivite-
ter ("80/20-reglen”) samt (iii) fravaer af private kapitalandele i den juridiske person.

Idet vi forudsaetter, at varmeselskaberne i selskabsmodellen far bestemmende indflydelse
via ejerskabet og vedtaegter, anser vi kontrolkriteriet for opfyldt. Det vil yderligere tale for
kontrolkriteriets opfyldelse, hvis varmeselskaberne sambeskattes med Varmelast.

Den udvidende inhouse-regel finder derimod ikke anvendelse pa Varmelasts indkgb af
ressourcer/BackOffice hos Varmeselskaberne, medmindre det varmeselskab, ressour-
cerne indkgbes hos, selvstaendigt opfylder kriterierne som naevnt ovenfor.

8 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/25/EU af 26. februar 2014 om fremgangsmaderne ved indga-
else af kontrakter inden for vand- og energiforsyning, transport samt posttjenester med senere andringer,
som implementeret ved bekendtggrelse nr. 1078 af 26. juni 2022.

9 Lov nr. 116 af 3. februar 2025.
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4. FUSIONSKONTROL
4.1 Anmeldelsespligt

En selskabsdannelse kan vaere en anmeldelsespligtig fusion efter konkurrenceloven, hvis
selskabsdannelsen er omfattet af fusionsbegrebet i reglerne, og omsaetningsteerskerne er
overskredet. Da varmeselskabernes omsaetning skal taelles med, vil omsaetningstaersk-
lerne forventeligt vaere overskredet. Spgrgsmal er saledes, om selskabsdannelsen er om-
fattet af fusionsbegrebet.

Vi er enige i vurderingerne i 2019-notat og 2024-notatet om, at selskabsmodellen kun vil
udggre en anmeldelsespligtig fusion, hvis Varmlast etableres som et selvstaendigt funge-
rende joint venture. Det kraever, at Varmelast operer selvstaendigt og baseret pd omsaet-
ning fra salg af varmelastydelser til kunder i stedet for finansiering fra ejerne. En sadan
omorganisering af Varmlast ligger uden for rammerne af den selskabsmodel, som under-
sgges. Det er derfor vores vurdering, at der ikke foreligger en formel forpligtelse til at fa
konkurrencemyndighedernes godkendelse af selskabsmodellen. Hvis Varmelast-selska-
bet pa et senere tidspunkt omorganiseres til et selvstaendigt fungerende joint venture,
skal det vurderes, om der er en anmeldelsespligt pa det tidspunkt.

4.2 Orientering, dialog og vejledning

Det er ikke vores vurdering, at der i gvrigt foreligger en forpligtelse til at orientere kon-
kurrencemyndighederne om, at Varmelast etableres i en selskabsmodel eller tilpasnings+-
modellen. De anbefalede tilpasninger til sikring af, at konkurrencereglerne efterleves, gar
videre end de rammer, som blev lagt til grund ved Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens
vurdering i deres fusionsgodkendelse af HOFORs kgb af Amagerveerket. Dermed er det
ikke vores vurdering, at tilpasningerne aendrer ved de grundlaeggende forudszetninger,
som blev lagt til grund ved behandlingen af HOFORs kgb af Amagervaerket.

Vi mener dog — i modsaetning til 2019-notatet — ikke, at det er usandsynligt, at Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen vil vejlede om, hvorvidt de rammer, som fastleegges, er til-
streekkelige til at sikre, at konkurrencereglerne overholdes, og konkurrencen understgt-
tes. En sadan dialog kan bade i tilpasnings+-modellen og i selskabsmodellen mindske risi-
koen for en eventuel senere undersggelse af Varmelast fra konkurrencemyndighederne.
Derved styrkes Varmelasts fundament.

Det vil kraeve, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kontaktes med en anmodning
herom, nar en endelig organisering er pa plads, men inden den gennemfgres. Det kraever
desuden en udferlig beskrivelse af organiseringen og rammerne til sikring af, at konkur-
rencereglerne overholdes.

Vi finder det sandsynligt, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen vil sgge indflydelse pa
forhold, som kan forbedre konkurrencen, og dermed sandsynligt, at de kommer med for-
slag til tilpasninger. Det er dog ikke vores vurdering, at konkurrencemyndighederne har
befgjelser til at gribe ind over for selskabsggrelsen.
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Det er vores forventning, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen — i lighed med de juridi-
ske vurderinger — vil konstatere, at der er behov for rammer for og fokus pa konkurrence-
retlig compliance ved fglgende aspekter af samarbejdet:

1. Informationsudveksling mellem varme- og elproducenter gennem Varmelast

2. Sikring af at der ikke sker en vilkarlig forskelsbehandling af varmeproducenter
gennem Varmelasts aktiviteter.

Styrelsens eventuelle vurdering og vejledning vil afhaenge af, hvilken endelig Igsning samt
beskrivelse af rammer og organisering de praesenteres for. Det er ikke afggrende for deres
vurdering af samarbejdet, om det er etableret i selskabsmodellen eller tilpasnings+-mo-
dellen. Det forventes dog, at selskabsmodellen vil lette arbejdet med at opstille og efter-
leve de strenge krav, der geelder til rammerne for fortrolighed og dokumentation, fordi
aktiviteterne i Varmelast bliver formelt adskilt fra ejernes aktiviteter og giver Varmelast
den stgrste grad af uafhaengighed fra varmeselskaberne.
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CTR’s kontaktudvalgsmede nr.: 2025/3 Dato:  18-09-2025
J.nr.: 200206/116443
Bilag 3 Til dagsordenens punkt
3
Til: ORIENTERING Punkt [ Al Web [ J]

TARNBY KOMMUNE UDBYGNING AF FJERNVARME

BAGGRUND

Drager Kommunalbestyrelse har den 26. juni 2025 besluttet, at projektet for fiernvarme i Drager
Kommune ikke skal gennemfgres. Det betyder, at CTR ikke skal forsyne Draggr med fijernvarme,
og at CTR ikke skal gennemfgre den planlagte transmissionsledning fra Drager Kommune til
Tarnby Kommune, som ellers fremgar af det godkendte projektforslag for transmissionsledningen.

CTR er forpligtet til at sikre forsyning til kunderne i Tarnby. Tarnby Kommune har godkendt 4 pro-
jektforslag jf. varmeforsyningsloven for udbygning af fiernvarme i Tarnby. Samlet set omfatter
disse projektforslag en udbygning med et tilsluttet varmebehov pa 66.300 MWh, svarende til i alt
3.665 antal boliger.

Udbygning med fijernvarme skal jf. varmeforsyningsloven ske ved, at CTR udarbejder et projektfor-
slag, som fremsendes til myndighedsbehandling i Tarnby Kommune.

ORIENTERING

Transmissionsledningen har veeret et baerende element i det tidligere udarbejde projektforslag. Det
ma forventes, at den Igsning CTR skal gennemfgre for at opfylde varmebehovet hos forbrugerne i
Tarnby Kommune, ikke vil indeholde en transmissionsledning. Det forventes, at projektet vil om-
fatte en eller flere produktionsenheder og et aendret design af det hydrauliske system i form af led-
ninger og pumper.

De sidste par ar er det undersggt, hvordan CTR kan bygge decentrale produktionsenheder i Dra-
ger Kommune og Tarnby Kommune. Disse har, ud over opfyldelse af det forventede behov hos
nye forbrugere, ogsa veeret et led i CTR’s strategi for omstilling til varmeproduktion baseret pa el.
Det var saledes forudsat, at der skulle bygges to luft til vand varmepumper, en elkedel og en var-
meakkumuleringstank. CTR vil i det kommende projektforslag jf. varmeforsyningsloven tilsvarende
indarbejde decentral produktion baseret pa el. Dette kunne veere en luft til vand varmepumpe, el-
kedel og varmeakkumuleringstank.

CTR'’s strategi for udfasning af fossil spids- og reservelast vil ogsa have betydning for, hvilken Igs-
ning, der bar veelges. | Tarnby produceres varme pa oliekedler pa spids- og reservelastcentralen i
Kgbenhavns Lufthavn (KLC2). Disse skal forventeligt konverteres til gas, sa de i fremtiden kan for-
synes med biogas.

| Tarnby er en raekke mindre eksisterende produktionsenheder?, samt potentialer for eksterne leve-
randgrer af varme fra varmepumper - overskudsvarme og geotermi.

Alle de naevnte muligheder for varmeproduktion i Tarnby og varmeleverancer fra den eksisterende
vekslercentral Syrefabriksvej (SYW) indgar i en samlet vurdering af hvordan et samlet system kan
give den forsyningssikkerhed, som CTR garanterer overfor vores kunder.

CTR er i dialog med Tarnby Forsyning, og ifelge Tarnby Forsyning kan deres udbygningstakt frem
mod 2029 daekkes af CTR’s og Tarnby Forsynings eksisterende produktionsenheder. CTR skal
derfor veere klar med nye produktionsenheder i Tarnby i 2029.

POLITISK HANDLERUM
Det er vores vurdering, at det tidligere udarbejde projektforslag ikke kan bruges, da det baerende

' Kgbenhavns Lufthavn ejer en varmecentral med gaskedler og Tarnby Forsyning ejer kollektive varmepum-
per.
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element er en transmissionsledning fra Drager Kommune til Tarnby Kommune. CTR skal derfor
udarbejde nyt projektforslag og gennemfgre fornyet myndighedsbehandling hos Tarnby Kom-
mune.

Anleeg af ny forsyning i Tarnby giver mulighed for at understgtte den grenne omstilling ved anlaeg
af produktionsenheder baseret pa el. Bestyrelsens strategiske malsaetninger om udfasning af fos-
sile breendsler i spids- og reservelastproduktion og reduktion af biomasse i grundlastproduktion vil
ligeledes indga i arbejdet. Bestyrelsen vil blive forelagt de strategisk-politiske prioriteringer.

JKONOMISKE KONSEKVENSER

Udbygning af fijernvarme skal vaere gkonomisk attraktivt bade pa samfundsniveau og for CTR som
selskab. Den Igsning, som skal indga i det kommende projektforslag, skal derfor veere rentabel ef-
ter de beregningsregler, der gaelder jf. varmeforsyningsloven.

Omfang og prisen for de enkelte produktionsanlaeg og aendret design af det hydrauliske system vil
blive undersagt som en del af arbejdet med projektforslaget. | projektforslaget vil fremga rammebe-
villinger og budget for delprojekterne. Det forventes, at dette kan fremga af Planlaegningsoversla-
get PO26-1, som forlaegges bestyrelsen pa mgdet i marts 2026.

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Bestyrelsen modtog den 23. juni 2025 skriftlig orientering om Dragegr Kommunes beslutning om at
stoppe for fiernvarme i Drager.

Kontaktudvalget tog orienteringen til efterretning d. 18-09-2025.

VIDERE PROCES

CTR samarbejder i 2. halvar 2025 med Tarnby Forsyning om at udarbejde en lgsning, som grund-
lag for et nyt projektforslag. Det er malet, at en Igsningsbeskrivelse foreligger inden udgangen af
december 2025, sa myndighedsbehandling hos Tarnby Kommune kan starte primo 2026. Vurde-
res det at lasningen rummer strategisk politiske forhold, der skal afklares af CTR’s bestyrelse vil
disse blive praesenteret pa CTR’s bestyrelsesmgde i december 2025.

Pa det farste bestyrelsesmade i 2026 bliver fremlagt en sag med anlaegsoverslag for de konkrete
projekter, som udggr den rammebevilling, der skal indga i planleegningsoverslaget.

BILAG
Nr. 3.1 Brev af 9. juli 2025 fra Borgmester Kenneth Ggatterup, Drager Kommune
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato: 18-09-2025

J.nr.: 200206/116445
Bilag 31 Til dagsordenens punkt
3
Til: ORIENTERING Punkt [ Al Web [ J]

BREV FRA DRAGZR KOMMUNE AF 9. JULI 2025



9. juli 2025

50
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DRAGBR SagsID 25/4196
KOMMUNE Ref kennethg

Kommunalbestyrelsen

Kirkevej 7, DK 2791 Drager

CTR
Att. Line Barfod
borgmesteren@tmf.kk.dk

Drager Kommune viderefarer ikke det aktuelle fiernvarmeprojekt

Keere Line og Randi

Kommunalbestyrelsen i Draggr Kommune har den 26. juni 2025 besluttet ikke at viderefere det
aktuelle fiernvarmeprojekt med Tarnby Forsyning Drager Fjernvarme A/S.

Konsekvensen er, at vi ikke kan indga samarbejde med CTR pa nuvaerende tidspunkt, hvilket vi
naturligvis beklager. CTR er en serigs og vidende samarbejdspartner, og jeg vil gerne takke for
det gode samarbejde.

Vi har aftalt, at Draggr Kommune deekker CTR’s omkostninger. Lad os drafte de praktiske

detaljer herom efter ferien.

Venlig hilsen

Kenneth Ggtterup
Borgmester

Drager Kommune - Kirkevej 7 . 2791 Drager -- T 32 89 01 00 -- www.dragoer.dk



CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:  200206/116454
Bilag 6 Til dagsordenens punkt
6
Til: ORIENTERING Punkt [ Al Web [ J]

VARMEPUMPE PA LYNETTEN - DROFTELSE AF RISICI VED TIDLIG IGANGSATTELSE

Spildevandsvarmepumpe projektet pa Lynetten er kommet til en skillevej.

Enten saettes den efterfglgende designfase pa pause til efter beslutningen om Lynette rensnings-
anlaegs fremtid er taget, med risiko for senere idriftsaettelse end 2030.

Eller fortseettes design fasen med risiko for forgeeves afholdte omkostninger, som anslas til at
kunne veere i stgrrelsesordenen 15 mio. kr., hvis Lynettes placering er uhensigtsmaessig for pro-
jektet.

Med udgangspunkt i varmepumpeprojektet pa Lynetten beder vi bestyrelsen diskutere fordele og
ulemper ved at tage den risiko, der kan veere ved tidlige igangsaettelser af varmepumpeprojekter
som dette

Draftelsen under dette punkt, og den retning, som bestyrelsen tilkendegiver, danner grundlag for
videreudvikling af et beslutningsgrundlag for Lynetten varmepumpe, men der tages ingen princi-
pielle beslutninger under drgftelsen af punktet.

BAGGRUND

Som et led i CTR’s plan for udfasning af 25 % biomassekapacitet i 2035 indgar en spildevandsvar-
mepumpe pa Biofos’ Renseanlaeg Lynetten med 100 MW varmekapacitet, hvoraf det har veeret
forudsat, at CTR vil fa radighed over 30 % af kapaciteten og HOFOR Fjernvarme de resterende 70
%. Bestyrelsen vedtog ved sit andet made 2024 (BE24-2) en hensigtserklaering for deltagelse i en
analyse af projektet i samarbejde med HOFOR Fjernvarme.

Spildevandsvarmepumpen pa Lynetten indgar i CTR’s plangrundlag som en del af alternativet til
biomasse, og det har vaeret forventningen, at varmeproduktionen kan veere til radighed fra 2030,
sammen med en reekke andre varmepumper fx pa Svanemagllen og Skovshoved Havn. Hvis en af
varmepumperne udskydes, er betydningen marginal for forsyningssikkerheden, men hvis flere ud-
skydes, far det en meerkbar betydning.

CTR’s beregninger viser, at der fra 2030 kan opsta et marginalt effektunderskud, og i 2034-37 vil
der opsta meerkbar mangel pa varme, hvis der opstar en situation, hvor det starste anlaeg i CTR’s
forsyningsomrade falder ud pa den koldeste dag - med mindre spildevandsvarmepumpen pa Ly-
netten (eller anden kapacitet) bliver realiseret. Det store fald i effektbalancen i 2034 skyldes, at
AVV1 forventes at ga ud i 2033, og at CTR deler effekten fra AVV2 mere ligeligt med VEKS fra
2034.

Konceptudviklingen vedr. en spildevandsvarmepumpe pa Lynetten er afsluttet, og projektparterne
- HOFOR Fjernvarme og CTR — skal nu tage stilling til, om projektet skal seettes pa pause, indtil
placeringsproblematikken af spildevandsanleegget og evrige projektplaner for Amagervaerket er
afklaret. Eller om vi skal fortsaette ind i designfasen med risiko for forgeeves afholdte omkostnin-
ger, som anslas til at kunne veere i stgrrelsesordenen 15 mio. kr.

ORIENTERING

Tid, skonomi og milje ved placeringer

En spildevandsvarmepumpe kraever typisk en afskrivningshorisont pa 25 eller 30 ar for at have en
fornuftig gkonomi, og derfor har det stor betydning for projektet, hvilken placering renseanlaegget
far i fremtiden.
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BIOFOS har oplyst, at SWECO fortsat arbejder pa en lokationsanalyse, som forventes at veere
feerdig i januar 2026. Lokationsanalysen skal danne grundlag for en principbeslutning om fremtidig
placering af renseanlzegget, som forventes taget af BIOFOS’ bestyrelse i Q3 eller Q4 2026. Hvis

der treeffes beslutning om at flytte Renseanlaeg Lynetten, vil det nye anlaeg tidligst veere i drift i
2042. Det skal senest veere klar i 2045, da der her kommer nye EU-krav til rensning.

Kort fortalt er den stgrste risiko i projektet, at Renseanlaeg Lynetten skal flyttes til en ny lokation,
hvilket tidligst kan ske i 2042. Det er Biofos’ umiddelbare vurdering, at det er mest sandsynligt, at
renseanlaegget enten bliver liggende eller flytter til Pravestenen. Hvis spildevandsanleegget skal
flyttes, vil det saenke afskrivningsgrundlaget for spildevandsvarmepumpen til 15-18 ar, hvorfor det
ikke leengere vil veere rentabelt at bygge en spildevandsvarmepumpe pa Lynetten.

Pa grund af usikkerheden om den fremtidige placering af renseanlaegget har projektet vurderet en
alternativ placering af spildevandsvarmepumpen pa Margretheholm (dvs. pa Amagervaerkets
grund), sa varmepumpen kan blive uafhaengig af renseanleeggets placering.

Fordele og ulemper ved placering hhv. pa Lynetten og Amagerveaerket.

Placering pa Lynetten Placering pa Amagerveaerket

Fordele Der er en konkret placering som Det vurderes at veere lettere at blive
BIOFOS har udpeget og projektering | godkendt som risikovirksomhed pa Ama-
kan pabegyndes nu mhp. at projek- | gerveerket end pa Lynetten. Dette ggr,
tet kan idriftseettes primo 2031. at projektet kan have videre rammer for

at veelge den leverandgr, som kan le-
Investeringen forventes at veere 1,1 | vere den tekniske og skonomiske bed-
mia. kr. med en NPV pa 386 mio. kr. | ste varmepumpe
Investeringen forventes at vaere 1,2 mia.
kr. med en NPV pa 317 mio. kr.
Der vil vaere et gkonomisk tab hvis BIO-
FOS flytter Renseanlaegget, men konse-
kvensen er mindre, end hvis varmepum-
pen var placeret pa selve Renseanlaeg
Lynetten, da placering ved Amagervaer-
ket vil muliggere etablering af en ny spil-
devandsledning til Prgvestenen og der-
med fortsat drift pa spildevandsvarme-
pumpen.

Ulemper BIOFOS undersgger muligheden for | Der er endnu ikke nogen konkret place-
at flytte renseanlaegget. Denne be- ring pa Amagerveerket og projektet kom-
slutning forventes taget tidligst i mer efter evt. CCS projekt pa Amager-
2026. Hvis renseanlaegget skal flyt- | veerket som skal veere i drift 2030. Tidlig-
tes, vil det forbundet med yderligere | ste idriftseettelse af varmepumpen er ul-
omkostninger at flytte investeringen | timo 2032.
og en sikring nar pumpen placeres
teet pa boliger hvilket er problematisk | Metrolinje 5 kan have indflydelse pa pro-
i forhold til at blive en risikovirksom- | jektet.
hed.

Der er saledes tre alternativer for det videre forlgb;
1. Vi seetter projektudviklingen af spildevandsvarmepumpen pa pause indtil placeringsproble-
matikken for Lynetten er afklaret. Det vil forsinke projektets idriftseettelse til efter 2031.
2. Vifortseetter designfasen anslaet til 100 mio. kr. for hele projektet pa spildevandsvarme-
pumpen pa Lynetten i 2026 med risiko en del af omkostninger er gaet tabt, hvis projektet

stoppes.

3. Viveelger at fortszette pa Amagerveerket hvor designfasen farst kan starte i 2027, men
idriftseettelsen sa tidligst bliver ultimo 2032.
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Hvis vi ser pa de miljgmaessige betydninger af de to projekter er udarbejdet en LCA-screening af
projekterne.

Klimapavirkning uden strgm til varmepumpe

30.000
25.582

25.000
20.000 19.714 17.44
15.000 11.579

10.000

Ton CO2akvivalenter

3.7863.786
5.000 2.082 2.082
0 = N

Terraen Bygning Proces Total

Scenarier mlL1amlL2a

Figur 1: L1 er varmepumpen pa Lynetten og L2 er varmepumpen pa Kraftvaerkshalvgen

Det ses, at klimapavirkningen er lavest ved placering pa Lynetten.

VIDERE PROCES OG DILEMMA

Sammenligner man de to cases for spildevandsvarmepumper, kan vi veelge at starte et projekt pa
rensningsanleegget, som har den bedste nutidsveerdi og mindste CO»-udledning, men risikerer at
have en negativ nutidsvaerdig hvis rensningsanlaegget flyttes, og der skal bygges boliger taet pa
varmepumpen.

Vi kan pabegynde designfasen og risikere at nogle omkostninger er afholdt forgaeves, hvis varme-
pumpen ikke kan placeres pa Lynetten.

Alternativ kan man bygge pa kraftvaerkshalveen med en grundleeggende darligere nutidsveerdi og
LCA analyse og afhaengig af andre projekter starte op senere.

Diskussionen danner grundlag for videreudvikling af beslutningsgrundlag for Lynetten varme-
pumpe, men der tages ingen principielle beslutninger.
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OVERSKUDSVARME FRA KALUNDBORG

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender
1. Hensigtserklaering vedr. overskudsvarmeprojektet

PROBLEMSTILLING

CTR er som bekendt blevet kontaktet af et konsortium bestaende af Novo Nordisk, Holbaek Kom-
mune, Kalundborg Kommune og drsted, som gnsker at udvikle et fiernvarmeprojekt i Kalundborg,
der skal udnytte overskudsvarme fra en raekke virksomheder.

Konsortiet har beregnet en business case for hovedstaden, som har ligget til grund for VEKS’ og
CTR’s interesse i projektet. VEKS har valgt at tiltreede hensigtserklzeringen bl.a. for at hjeelpe med
at lave et fyldestggrende beslutningsgrundlag. Der pagar nu en genberegning med brug af de for-
udseetninger, som VEKS og CTR almindeligvis laegger til grund for den slags beregninger.

Lige nu ser det ud til at veere tvivisomt, om der kan pavises positiv gkonomi i projektet med mindre
der tilfgres en donation (fx fra en fond). Beregningerne er dog endnu ikke helt afsluttet.

Hvis det skulle vise sig, at der kan etableres en positiv business case i projektet, sa vil VEKS for-

mentlig medvirke. Situationen er dog den, at af de ca. 100 MW varme, der forventelig vil kunne le-
veres til hovedstaden, der vil ca. 50% blive anvendt i CTR’s forsyningsomrade.

VEKS'’ direktion har orienteret CTR om, at flere af VEKS’ ejerkommuner derfor har en forventning
om, at ogsa CTR (eller ejerkommunerne bag CTR) vil indga i projektet.

Der udestar fortsat afklaring vedr. fx miljgmaessig pavirkning mv., og dette vil vi kunne analysere
og drgfte med konsortiet i en naeste fase.

LASNING/VURDERING

CTR er i dag allerede repreesenteret i styregruppen for projektet. For CTR er gnsket om at tiltraede
hensigtserkleeringen tilsvarende VEKS. Herved vil CTR have veeret med til at udforme beslutnings-
grundlaget og CTR vil std med en bedre indsigt i projektet, nar naeste fase af projektet skal beslut-
tes, hvis det skulle vise sig at vaere gkonomisk baeredygtigt.

Konsekvenser

Hensigtserklaeringen er den samme som de andre parter i samarbejdet har tiltradt og den er ikke
juridisk bindende, men bekreefter alene CTR'’s interesse i projektet, herunder, at beslutninger i pro-
jektet bliver truffet pa et oplyst og velunderbygget grundlag, som indeholder en grundig vurdering
af centrale faktorer som gkonomi, tidsramme, risici og konsekvenser. CTR kan til hver en tid gen-
udtraede af projektet.

POLITISK HANDLERUM
Det star bestyrelsen helt frit for, at afvise hensigtserklaeringen eller udskyde behandling af hen-
sigtserkleeringen til de aktuelle beregninger vedr. projektets gkonomi er tilendebragt.

GKONOMI

Der er for CTR ingen gkonomiske bindinger ved at tiltreede hensigtserkleeringen, andet end den
arbejdstid medarbejdere fra CTR vil skulle bruge.
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Det er en forudsaetning for en konkurrencedygtig varmepris, at transmissionsledningen afskrives
over 50 ar. Overskudsvarmen fra olieraffinaderiet er et baerende element i projektet, da temperatu-
rerne herfra er hgje, og der derfor ikke skal investeres i en varmepumpe til den del af overskuds-
varmen. Varmen herfra er derfor en vigtig forudsaetning for en konkurrencedygtig varmepris over
hele perioden pa 50 ar.

Bade VEKS og CTR vil fa nytte af overskudsvarmen, og de indledende analyser peger pa, at CTR
vil fa en betydelig andel af vaerdien af projektet. Analyser peger pa, at hovedstadens fjernvarme
her og nu er godt deekket ind med grundlast, og at der farst vil vaere behov for ny grundlastkapaci-
tet, nar de farste store kraftvarmevaerker skal udfases, forventeligt i begyndelsen af 2030’erne. Der
er flere alternative nye, mulige energikilder til overskudsvarme fra Kalundborg i til hovedstadens
fiernvarmesystem, bl.a. havvandsvarmepumper, spildevandsvarmepumper og luft til vand-varme-
pumper, overskudsvarme fra COz-fangst pa affaldsanleeg, industri og datacentre mm.

Hvis projektet realiseres, forventes overskudsvarmen fra Kalundborg at kunne fortraeenge mindre
effektive alternativer, som fx havvandsvarmepumper pa transmissions niveau. Dette er baggrun-
den for, at det forventes at veere CTR, der far starst nytte af Kalundborg-projektet, da det er i dette
omrade, der pt. ses pa grundlast ved havvandsvarmepumper, mens VEKS i hgjere grad har ad-
gang til overskudsvarme fra industri og datacentre, hvilket er mere effektivt og derfor billigere. Nar
biomassevarme i CTR'’s portefglje udfases skal alle alternative potentialer af varmekilder vurderes,
da CTR har feerre muligheder for luft til vand varmepumper og datacentre i forhold til vores samar-
bejdspartnere.

BAGGRUND

Potentialet for overskudsvarme fra symbiosen af industrivirksomheder i Kalundborg (Kalundborg
Refinery. Novo Nordisk, Orsted, Avista Green, Meliora Bio og Novonesis) er stort, men der er ikke
store nok fiernvarmesystemer i naerheden til, at overskudsvarmen kan udnyttes lokalt. Forudsaet-
ningen for at kunne udnytte potentialet er, at der etableres en transmissionsledning fra Kalundborg
til hovedstadsomradet. De samlede investeringsomkostninger er estimeret til 5 mia. kr., men hvem
der skal deltage i finansieringen er ikke klarlagt.

RISICI | PROJEKTET

Projektet indeholder flere risici end de projekter, CTR normalt indgar i. Der skal bade handteres
risici i anleegsfasen og i driftsfasen. Og det skal besluttes, hvem der skal eje og drive transmissi-
onsledningen, og hvordan varmeprisen skal fastsaettes. Forskellige ejerformer og forskellige mader
at prisseette varmen pa vil give forskellige risikoprofiler for varmeproducenter og varmeaftagere.
50 ar er en lang tidshorisont, som skaber starre usikkerheder i projektet, end VEKS og CTR nor-
malt planlaegger varmeproduktion med. Til sammenligning er levetiden for typiske varmeprodukti-
onsanlaeg 20-30 ar afhaengig af teknologien. Usikkerhederne ved overskudsvarmen omfatter bl.a.,
at industrier kan flytte, der kan foretages energieffektiviseringer pa industrierne, der reducerer
overskudsvarmen, reguleringen af industrierne kan aendres (fx for olieraffinaderiet) og industrier
kan ga konkurs. Det skal ses i lyset af, at transmissionsledningen ikke har en veerdi i sig selv. Der
kan desuden opsta bedre teknologiske alternativer i den mellemliggende periode. Fx er der udvik-
ling i gang med at overga fra luftkgling af datacentre til vandkegling, hvilket vil ggre overskudsvar-
men herfra betydeligt mere konkurrencedygtig.

Projektet vil seerligt veere udfordret, hvis olieraffinaderiet lukker, eller der kommer mindre varme
derfra, fordi den konkurrencedygtige varmepris er helt afhaengig af de hgje temperaturer i over-
skudsvarmen herfra.

| forhold til den nuvaerende situation i Novo Nordisk med nedskeeringer, sa har Novo Nordisk med-
delt felgende:

Maengden af overskudsvarme vil [..] ikke blive pavirket af denne tilpasningsproces, og vores ar-
bejde med og engagement i at fa etableret det n@dvendige grundlag for beslutningstagning vedrg-
rende opfarelsen af en transmissionsledning vil fortsaette.

TIDLIGERE BESLUTNINGER
Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.
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VIDERE PROCES
CTR’s administration vil holde bestyrelsen orienteret om arbejdet med de gkonomiske analyser.

BILAG
Nr. 7.1 — Hensigtserklaering om projektdeltagelse i 'Overskudsvarme til Sjeelland’, Udkast
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HENSIGTSERKLARING OM PROJEKTDELTAGELSE | 'OVERSKUDSVARME TIL SJAL-
LAND’, UDKAST



Hensigtserklaering om projektdeltagelse i 'Overskudsvarme til Sjaelland’

Resumé

CTR skal tage stilling til, om selskabet har til hensigt at tilslutte sig danmarkshistoriens hidtil sterste energiprojekt til
udnyttelse af overskudsvarme (jf. bilag 1). Projektet, som aktuelt udvikles af et konsortium bestaende af Novo Nordisk,
Danfoss, Holbaek Kommune, Kalundborg Kommune, Kalundborg Forsyning, VEKS og drsted, vil sage at etablere en
transmissionsledning til overskudsvarme fra industriproduktionen i Kalundborg mod det gvrige Sjeelland.

Sagsbeskrivelse

Overskudsvarme fra Symbiosen af industrivirksomheder i Kalundborg kan anvendes til granne og fossilfrie
fiernvarmeformal i stor skala. Potentialet er sa stort, at vaesentlige dele af fiernvarmebehovet pa Vestsjalland og i
hovedstadsomradet kan daekkes. Forudsaetningen for at kunne udnytte dette potentiale er, at der etableres en
transmissionsledning til overskudsvarmen fra Kalundborg mod det gvrige Sjeelland, fx til Roskilde, hvor der er forbindelse
til det storkabenhavnske fiernvarmenet — ligesom transmissionsledningen kan afsaette varme langs den planlagte
linjefaring for ledningen (tracé), herunder fx i Jyderup, Tgllgse og Holbeek.

Under overskriften 'den grgnne energimotorvej er der tidligere taget tillab til at udnytte overskudsvarmen fra Kalundborg
via en transmissionsledning mod hovedstaden. Men usikkerheder om meengden af tilgaengelig overskudsvarme, samlet
investeringsomkostning (CAPEX), varmepris og dermed konkurrenceevne i forhold til alternative varmeforsyningskilder
har hidtil hindret yderligere projektudvikling.

Med Novo Nordisk som initiativtager har konsulenthuset Viegand Maagge nu gennemfgrt en ny og detaljeret analyse af
mulighederne for at udnytte overskudsvarmen i Kalundborg, som bekraefter potentialet. En detailkortlaegning viser, at
Kalundborg Symbiose kan producere mere end 200 MW overskudsvarme, hvilket er mere end hidtil antaget.
Overskudsvarmen kan saledes forsyne mere end 50.000 almindelige huse med varme. Analysen viser desuden en
positiv samfundsgkonomi og en forventet lavere varmepris, end den kunderne betaler i dag, mens investeringsbehovet
(CAPEX) er estimeret til ca. 5 mia. kr. Hvis projektet bliver realiseret, vil det blive danmarkshistoriens stgrste
energiprojekt af sin type.

Med udgangspunkt i analysen er planleegning af det videre arbejde frem mod en evt. projektrealisering pabegyndt.
Arbejdet frem mod en mulig formel beslutning om projektrealisering er forankret i et strategisk partnerskab bestaende af
en styregruppe med repraesentanter fra Novo Nordisk, Danfoss, Holbaek Kommune, Kalundborg Kommune, Kalundborg
Forsyning, VEKS, @rsted og Viegand Maagge. CTR er ogsa inviteret ind i samarbejdet. Malet for projektudviklingen er
idriftseettelse i 2030.

Overskudsvarme til fiernvarmeformal er en gennemprgvet og driftssikker teknologi med lang levetid (minimum 50 ar),
som er uathaengig af internationale energimarkeder og til en konkurrencedygtig pris. Anvendelse af overskudsvarme vil
betyde, at forbrugerne kan se frem til en stabil varmepris, som er lavere, end den, de betaler i dag. Udnyttelse af
overskudsvarmen forventes desuden at ville fortreenge et vaesentligt fremtidigt el-forbrug.

Det bemeerkes, at en udnyttelse af overskudsvarme fra Kalundborg til fiernvarmeformal vil give et markant bidrag til det
af Folketinget vedtagne mal om udfasning af naturgas til boligopvarmning i 2035. Herunder udfasning af naturgas til
boligopvarmning i Holbeek, som er Danmarks stgrste tilbagevaerende gasby.



Bilag 1. Hensigtserklzering om deltagelse i partnerskab for anvendelse af overskudsvarme fra
Kalundborg

CTR bekreefter sin interesse og hensigt i at indga i et strategisk samarbejde om at anvende overskudsvarme fra
Symbiosen af industrivirksomheder i Kalundborg til gregnne fiernvarmeformal i stor skala. Dette, for at sikre et stort og
baeredygtigt bidrag til den grgnne omstilling i Danmark — og samtidig sikre muligheden for at deekke den mulige
fremtidige varmeforsyning af Holbaek Kommune med gren fiernvarme.

CTR onsker saledes at indtreede som partner i konsortiet bag det foreslaede projekt og bidrage til at udvikle en
baeredygtig lesning, der adresserer de aktuelle klimaudfordringer, vi som samfund star midt i. Derfor forenes feelles
ekspertiser og ressourcer for at drive den fzelles vision om en baeredygtig gren fremtid.

| faellesskab skal der saledes arbejdes for, at overskudsvarmen fra Kalundborg kan anvendes til at opvarme mere end
50.000 almindelige huse, ligesom projektet vil medvirke til, at fremtidigt elforbrug og udledning af klimagasser reduceres
markant.

Konkret vil konsortiet samarbejde om at etablere en transmissionsledning, som leverer mindst 200 MW overskudsvarme
fra deltagende og tilsluttede industrivirksomheder i Kalundborg ind mod hovedstadsomradet via Roskilde — og samtidig
afsaetter varme langs den planlagte tracé for transmissionsledningen. Herunder i Holbaek, evt. Jyderup eller Tallgse og
lokalt i Kalundborg.

Den falles vilje til at samarbejde om etablering af en transmissionsledning til overskudsvarme omfatter, men er ikke
begraenset til, fglgende initiativer:

e Etablering af faelles projektorganisation med deling af ekspertise og ressourcer — herunder tekniske og
ingenigrmaessige kompetencer.

e Faelles politisk position omkring projektet med henblik pa politisk pavirkning af lovgivningsmaessige rammer og
gvrige randbetingelser, som kan sikre en realisering af projektet.

o Feelles ekstern position og eksponering af projektet med seerligt fokus pa det feelles ansvar for, og bidrag til, den
grenne omstilling.

¢ Projektet afholder som udgangspunkt de omkostninger, der er forbundet med etablering af de ngdvendige tekniske
anleeg, sa overskudsvarmen kan aftages.

e CTR bidrager i forngdent omfang aktivt med medarbejderressourcer, beregninger og data til projektet med henblik
pa at sikre en realisering af projektet.

CTR ser frem til at etablere et abent og tillidsfuldt samarbejde med konsortiet bag projektet, hvor idéer frit kan udveksles
og udfordres for at na frem til den bedste lgsning. | samarbejdet indgar feelles forpligtelse til at opretholde hgje

standarder for kvalitet, integritet og professionalisme i alle samarbejdsinitiativer.

CTR ser frem til at udvide de faelles samtaler, uddybe feelles mal og formulere en detaljeret plan for partnerskabet.
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BUDGET 2026 OG BUDGETOVERSLAG 2027 - 2029

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender
1. Budget for 2026 og budgetoverslag for 2027- 2029

PROBLEMSTILLING
Budget 2026 danner grundlag for at fastseette puljeprisen for 2026. Puljeprisen 2026 med sendrings-
forklaringer pa forbrugerniveau er behandlet i bilag 12.1.

| Budget 2026 er ogsa vist overslag for 2027 - 2029. De primeere drivere i CTR’s gkonomi er varme-
kab og investeringer i de anlaeg, der skal producere varmen. Budget 2026 er derfor bl.a. baseret pa
opdaterede bud pa breendsels- og elpriser, og vi har ogsa revurderet, hvilke anleeg vi forventer at
modtage varme fra og fordelingen imellem dem. Investeringer i anlseg med tilhgrende lan fglger af
dagsordenspunktet Rammebevilling for anlaegssager.

VURDERING

Som fglge af budget 2026 haever vi den faste del og saenker den variable del af puljeprisen. Samlet
set bliver puljeprisen i 2026 2 % hgjere end i 2025, eller 0,3 % hojere, dvs. ca. pa niveau, hvis
vi korrigerer for inflation. Stigningen svarer til 250 kr. for en modelforbruger.

Den variable puljepris i kr./GJ falder med 2 % (130 kr. hos modelforbruger): Det skyldes, at de ind-
regnede variable varmekgbsomkostninger i 2026 er lavere end sidste ars forventning pga. lavere pri-
ser pa biomasse.

Den faste betaling stiger 9 % (380 kr. hos modelforbruger). Heraf skyldes de 360 kr. stigning i fast
betaling til vaerker, hvor den stgrste del udgeres af egede faste betalinger til ARC som fglge kom-
pensation for af grgn skattereform indarbejdet i en ny kommende tillaegsaftale (dagsordenens pkt.
15), men ogsa hgjere fast betaling til Avedgreveerket og Amagervaerket. De resterende 20 kr. skyl-
des @vrige eendringer i faste omkostninger pa en raekke forskellige poster. Der er i 2026-prisen ind-
regnet en underdaekning opstaet i 2025 pa ca. 100 kr. for en forbruger, men dette er ikke en del af
&ndringsforklaringen ift. 2025-pisen, da der i 2025 var indregnet en stort set tilsvarende underdaek-
ning.

Forventningen til 2027 er pt. et fald i prisen pa 2 %. Dels fordi de anvendte braendselsprisforudsaet-
ninger viser et fald i biomasseprisen og dels fordi der i 2026 er indregnet underdeekning fra 2025,
som ikke indgar i 2027.

POLITISK HANDLERUM

Vi laegger ikke op til et politisk handlerum i denne indstilling, idet varmeforsyningslovens regler siger,
at budgettet skal udarbejdes sadan, at indtaegter svarer til omkostninger inklusive over- eller under-
daekning fra aret for.

TIDLIGERE BESLUTNINGER
Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.

VIDERE PROCES
Budget for 2025 bliver fremlagt pa bestyrelsesmadet 02-10-2024 sammen med puljepris 2025 for
varmesalg til varmedistributionsselskaberne i interessentkommunerne.

BILAG
8.1 Budget 2026 - Redeggrelse
8.2 Budget 2026 - Forudsaetninger
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BUDGET 2025 OG OVERSLAG FOR ARENE 2027- 2029

Budget 2026 er vist ud fra bade varmeforsyningslovens regler, Tabel 1 side 2, og den kommunale
opstillingsform, Tabel 2 side 9.

1. Resultat efter varmeforsyningslovens regler, tabel 1, med seerligt fokus pa akkumuleret resul-

tat i et flerarigt perspektiv. Varmeforsyningslovens regler skal sikre, at selskabet hverken op-
hober over- eller underdaekning. Investeringer i anlaeg indgar kun i resultatet i form af afskriv-
ninger og renter.

2. Resultat ud fra den kommunale opstillingsform, tabel 2, som belyser selskabets betalings-

evne ud fra de forventede finansforskydninger, herunder optagelse af Ian. De samlede om-
kostninger til investeringer i anleeg indgar derfor i resultatet.

Indtaegterne i 2026 at sat efter at ramme en overdaekning, der preecis udligner den forventede
akkkumulerede underdaekning ultimo 2025 pa 25,1 mio. kr. for pa den made at opna et akkumuleret
resultat pa nul i 2025. For 2027-29 er der pa samme made sigtet mod et resultat pa nul ud fra varme-
forsyningslovens regler. Den resulterende puljepris pr. leveret GJ er vist i figuren herunder. Under-
daekningen fra 2025 pa 25,1 mio. kr. er indregnet i den faste betaling, men vist separat i figuren.

CTR puljepris lebende priser
175

155

135 —

115 —

75 —

Kr./GJ

55 —

15 —

2024 2025 2026 2027 2028 2029

Over./underdak fra aret for
Fast betaling
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Tabel 1

RESULTATDANNELSE 2026-2029 EFTER VARMEFORSYNINGSLOVEN - September 2025

Over- Over- Over-

R-2024 RP-2 B-26 slag slag slag
Mio. kr. 2024 2025 2026 2027 2028 2029
INDTAGTER 2.804,4 2.807,7 3.071,7 3.031,1 3.057,2 3.121,7
Varmesalg CTR's pulje 2.620,0 2.614,6 2.741,7 2.704,6 2.722,6 2.781,0
Varmesalg til VEKS og HOFOR 154,8 159,0 310,0 302,2 304,9 3111
Afkglingstarif 12,7 16,4 20,0 243 29,6 29,6
Salg af COz-kvoter 17,0 17,7 0,0 0,0 0,0 0,0
DRIFTSOMKOSTNINGER 2.656,8 2.789,2 2.971,9 2.948,5 2.962,3 3.018,1
Varmekgb til CTR's pulje* 2.315,6 2.442,8 2.472,6 2.448,3 24429 2.469,9
Varmekgb videresalg VEKS+HOFOR 154,8 159,0 310,0 302,2 304,9 311,1
El til pumper 69,0 74,3 73,0 74,5 75,9 77,5
Afskrivninger 28,6 29,7 31,9 37,5 50,7 70,1
Forrentning af indskudskapital 1,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Drift og vedligehold 87,2 83,5 84,4 86,1 87,8 89,6
Henlaeggelser 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ADMINISTRATION 53,1 58,8 63,1 64,4 65,6 67,0
Personaleomkostninger 31,0 33,4 37,1 37,8 38,5 39,3
Fremmede tjenesteydelser 15,1 15,5 16,3 16,7 17,0 17,3
@vrige administrationsomkostninger 7,0 9,9 9,7 9,9 10,1 10,3
FINANSIERINGSOMKOSTNINGER -0,8 5,5 11,6 18,2 29,2 36,6
Renter af lan materielle aktiver 10,1 8,9 188 20,6 31,8 39,7
Renter af likvide aktiver mv. -11,0 -3,5 -1,7 -2,4 -2,6 -3,1
RESULTAT TIL SENERE
INDREGNING | VARMEPRISEN 95,3 -45,8 251 0,0 0,0 0,0
AKKUMULERET RESULTAT 20,7 -25.1 0,0 0,0 0,0 0,0
*Inkl. afskrivninger og renter immaterielle anlaegsakti-
ver

Over- Over-
NGGLETAL R-2024 RP-2  B-26 slag slag  Overslag
2024 2025 2026 2027 2028 2029

Variabel puljepris (kr./GJ) 96,08 84,72 82,91 80,20 79,86 80,75
Fast betaling pulje (mio. kr.) 899 1.104 1.217 1.220 1.229 1.256
Varmesalg (1000 GJ) 17913 17.831 18.389 18.509 18.703 18.880
Likvide aktiver, ultimo (mio. kr.) 205 100 141 151 179 126
Langfristet geeld ultimo (mio. kr.) 6.051 5.795 5845 5962  5.962 5.778
Aktiver = Passiver (mio. kr.) 6.399 6.134 6.188 6.303 6.304 6.127
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1. Bemaerkninger til opstilling efter varmeforsyningsloven

Udvikling i puljeprisen som resultat af budget 2025
Som fglge af budget 2026 bliver den faste betaling til CTR’s pulje sat op i forhold til i 2025, og den
variable puljepris pr. leveret GJ bliver sat ned. Arsagerne er beskrevet kortfattet herunder, og des-

uden mere uddybende i figur og tekst i bilag 12.1, hvor de enkelte arsager er ngjere beskrevet

samt omregnet til virkning for en forbruger i kr./ar.

Den variable puljepris i kr./GJ falder med 2 % (130 kr. hos modelforbruger): Det skyldes, at de ind-
regnede variable varmekgbsomkostninger i 2026 er lavere end sidste ars forventning pga. lavere
priser pa biomasse.

Den faste betaling stiger 9 % (180 kr. hos modelforbruger). Heraf skyldes de 360 kr. stigning i fast

betaling til vaerker, hvor den stgrste del udgeres af sgede faste betalinger til ARC som fglge af
gron skattereform indarbejdet i en ny tilleegsaftale, men ogsa hgjere fast betaling til Avedgreveerket
og Amagerveerket. De resterende 20 kr. skyldes gvrige eendringer i faste omkostninger pa en
raekke forskellige poster.

| 2027-29: Vi forventer en smule lavere prisniveau i 2027 end i 2026 — med et fald pa ca. 2 %. Det
skyldes, at den forventede inflation mere end opvejes af den realprisfremskrivning fra Energistyrel-
sen pa breendsler, der er anvendt, idet den viser et fald pa 5 kr./GJ i biomassepriserne fra 2026 til
2027. Derudover er der i 2026 er indregnet underdaekning fra 2025, som ikke indgar i 2027-prisen.
Derefter forventer vi et stabilt prisniveau for 2028 og en mindre stigning i 2029. Den indikerede
prisudvikling for 2027-29 skal ses som et groft estimat, idet der er saerdeles stor usikkerhed om
bade el-prisens og breendselsprisernes udvikling.

Varmesalg
Varmesalget fglger af:
1. Det forventede varmebehov hos varmedistributionsselskaberne, som kaber varme fra CTR,
inklusiv udbygninger
2. Den forudsatte puljepris, som er sat efter at ramme et akkumuleret resultat pa nul ved arets
udgang

Niveauet for henholdsvis fast og variabel del af interessenternes betaling til CTR er fastsat, sa den
afspejler den faktiske fordeling af omkostninger i budget 2026, hvorefter underdaekning fra 2025 er
regnet ind i den faste betaling.

Den arlige faste betaling, effektbetalingen, fastsaettes efter CTR’s vedtaegter § 2 ud fra de faste
omkostninger og som udgangspunkt for 5 ar ad gangen som en gennemsnitsbetragtning, men med
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mulighed for at fravige dette. | en arreekke er den faste betaling dog kun blevet fastlagt for ét ar ad
gangen pga. store aendringer i de faste omkostninger fra ar til &r. Arsagerne har vaeret idriftsaet-
telse af nye store kraftvarmeanleaeg, justeringer i afskrivningsprofilen for Amagervaerkets blok 4 og
store forskydninger i overskud pa el-produktion pa Amagervaerket, som i hgj grad pavirker de faste
omkostninger. Der er ogsa stor usikkerhed om de faste omkostninger i de kommende ar, hvilket
der bedre kan tages hgjde for, hvis den faste betaling varierer fra ar til ar. Vi lasegger derfor op til, at
den faste betaling fastsaettes alene for 2026, mens der de folgende ar er antaget en fast betaling,
som fglger den faktiske forventede omkostningsfordeling. Det skal naevnes, at i arbejdet med ser-
viceeftersyn af CTR’s afregningsregler i 2024 blev det bl.a. anbefalet at opdatere den pagaeldende
§ 2, sa den bliver mere tidssvarende.

Budgettet for salg til VEKS og HOFOR i 2026 via varmeudvekslingsaftaler er naesten dobbelt sa
stort som i prognosen for 2025. Det skyldes, at HOFOR for at daekke sit forventede varmebehov i
budget 2026 star til at kabe over dobbelt s& meget varme via CTR og VEKS som aret for.

Afkolingstarif

Afkglingstarif 2026 indgar med 20,0 mio. kr., hvilket er 3,6 mio. kr. hgjere end i 2025. Det skyldes
den planlagte seenkning af det sakaldte seetpunkt — dvs. den aftalte temperatur, som returvandet
skal veere nedkglet til, og hvor hgjere temperatur end saetpunktet udlgser afkglingstarif. Seetpunk-
tet seenkes med 1 °C om aret over en arreekke fra 45 °C i 2023 til 40 °C i 2028 for at gge incita-
mentet til en lavere temperatur i fiernvarmenettet. Budgettet for afkglingstarif 2026 er beregnet
med et saetpunkt pa 42 °C og med realiserede temperaturdata for 2024 som estimat for tempera-
turforholdene. Over de efterfalgende ar stiger indtaegterne fra afkglingstariffen som fglge at det
gradvist lavere saetpunkt. Denne indtaegt anvendes til at seenke den variable varmepris.

Varmekob

Breendselspriser og andre omkostninger til varmekgb, herunder faste betalinger til de varmeprodu-
cerende anlaeg, er opdateret med forventet prisudvikling og opdaterede udmeldinger fra leverandg-
rerne om deres forventninger til 2026. De vaesentligste aendringer for varmekgbet ift. det varme-
keb, der var indregnet i 2025 prisen, er naevnt ovenfor under Udvikling af puljeprisen. Desuden er
de forudseetninger, der er anvendt til at udarbejde varmekgbsbudgettet, beskrevet i bilag 8.2.

Kgb af el

Kgb af el til pumper i 2026 er budgetteret til 73 mio. kr., hvilket er 1,3 mio. kr. lavere end den nu-
vaerende forventning til 2025. Forskellen skyldes, at den forventede el-pris i 2026 er en smule la-
vere end den forventede gennemsnitlige el-pris i 2025. Regeringens beslutning om at fierne el-af-
giften, i 2026 har ikke betydning for CTR’s omkostning til el til pumper, fordi denne el-afgift i forve-
jen kan aflgftes, nar vi kgber strgm til brug for fiernvarmepumper. Dvs., at her betaler vi i forvejen
kun den EU-bestemte minimumsafgift.
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Drift og vedligeholdelse

Budget for drift og vedligeholdelse i 2026 er pa 84,4 mio. kr., hvilket er lidt hgjere end den nuvee-
rende forventning til 2025 p& 83,5 mio. kr. Det skyldes, at vi forventer hgjere omkostninger til af-
hjeelpende vedligeholdelse i 2026 bade pga. forventede prisstigninger og pga. udskudt vedligehol-
delse som folge af forsinkelser fra radgivers side. Omvendt forventer vi faerre omkostninger til drift,
primeert pga. et lavere behov for radgivning ifm. udbud, savel som en ophgrt kontrakt med en tek-
nisk assistent i 2025 ,og lavere omkostninger til spsedevand, som budgetteres ud fra gennemsnit-
tet de foregaende 3 ar, idet spaedevandsforbrug udviser store variationer fra ar til ar bl.a. afheengig
af drift og reparationer i flernvarmenettene.

Afskrivninger

De opdaterede planlaegningsoverslag for materielle anlaegsinvesteringer under dagsordenens
punkt om Rammebevilling for anlaegssager er indarbejdet i forventningerne til afskrivninger i 2026
og frem.

Administration
Administrationsbudget for 2026 er pa i alt 63,3 mio. kr., hvilket er en stigning pa 10,0 mio. kr. ift. til
regnskab 2024 og en stigning pa 4,3 mio. kr. i forhold til forventningen til 2025.

Stigningen i forhold til regnskabet for 2024 skyldes blandt andet en stigning i de forventede perso-
naleomkostninger pa 6,1 mio. kr., primaert pga. anseettelsen af 7 nye medarbejdere i perioden
2025-2026. En oversigt over de nyoprettede stillinger fremgar nedenfor.

Nyoprettede stillinger i CTR i perioden 2025-2026

T 1 2025
Plan og Kontrakt 3 2025
Vediigehold 1 2025
1
1

Compliance/leverandarstyring (NIS 2) Stab 2025
Beredskabsmedarbejder Vedligehold 2026

e Tre nye Energiplanlaeggere understotter et hgjere aktivitetsniveau i afdeling Plan og Kon-
trakt som fglge af en stigning i antallet af kontraktforhandlinger samt gget kompleksitet i for-
bindelse med udfasning af biomasse og elektrificering. Desuden hjemtages opgaven med
at styre CTR’s elkedler for at sikre en hensigtsmaessig sektorkobling til el-systemet. Her lig-
ger der et betydeligt gkonomisk potentiale.

e En IT-medarbejder er tilfgrt pga. det ggede aktivitetsniveau ved gget trusselsniveau, og der
forventes ansat endnu en medarbejder i Stab til styring, koordinering og administration af
primaert driften af fysisk sikkerhed og driften af nye krav og processer for leverandgrstyring.
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Begge stillinger bidrager til at opfylde nye compliancekrav som fglge af NIS 2-implemente-
ring og CER-implementering.

e En maskinmester er tilfgrt i CTR's afdeling for vedligehold med henblik pa at handtere den
stigende arbejdsbyrde, der falger med et anlaeg, der har udlevet sin tekniske levetid.

¢ Ovenstaende 6 medarbejdere er ansat, eller forventes ansat, i 2025, mens der i 2026 er
budgetteret med en ekstra ressource til beredskabsopgaver.

De forventede omkostninger til fremmede tjenesteydelser er 0,8 mio. kr. hgjere i budget 2026 i for-
hold til regnskabet for 2024, og tilsvarende 0,8 mio. kr. hgjere end forventningen til 2025.

Denne stigning daekker over flere modsatrettede bevaegelser: Omkostningerne til energiplanlaeg-
ning ventes at stige med ca. 1,0 mio. kr. i forhold til bade regnskab 2024 og prognose 2025. Dette
skyldes, at CTR for perioden 2026 — 2028 har indgaet rammeaftale ned konsulenter, som skal
hjeelpe med det stgrre antal projekter i afdelingen for Plan og Kontrakt. Modsat forventes der la-
vere omkostninger i 2026 til IT konsulenter (- 1,0 mio. kr.) i forhold til niveauet i 2025, idet interne
anseettelser vedrgrende Beredskab og NIS 2 forventes at kunne overtage en del af konsulentopga-
verne. Der er budgetteret med hgjere forventede omkostninger i Varmelast, som kun delvist finan-
sieres af VEKS og HOFOR (+1,0 mio. kr.).

Budget 2026 for gvrige administrative udgifter forventes at stige med 3,1 mio. kr. fra regnskab
2024, men er stort set pa niveau med forventningen til 2025. Stigningen skyldes dels omkostninger
til ombygning af CTR's kontor som resultat af de flere ansatte samt en stigning i omkostninger til
IT-omkostninger i form af omkostninger til licenser, programmer mv. bl.a. ift. NIS 2. Yderligere sti-

ger omkostningerne til IT og telefoni som et resultat af flere ansatte.

Forrentning af indskudskapital

Der er ikke indregnet forrentning af indskudskapital i 2026. Der er senest indregnet forrentning af
indskudskapital i 2024, og det var forretning vedrgrende 2023. CTR ansgger hvert ar Forsyningstil-
synet om forrentning af indskudskapital. Om der opnas forrentning vedrgrende et givent ar, og i sa
fald hvor meget, afhaenger af en reekke regnskabsparametre fra seneste regnskab kombineret med
Forsyningstilsynets modeller for beregning af forrentning. Der er ikke godkendt forrentning vedrg-
rende 2024 og 2025, og der er pt. ansggt om, men ikke modtaget afggrelse for, forrentning vedrga-
rende 2026.
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2. Bemaerkninger til budgettet efter den kommunale opstillingsform
Budgetoversigt efter den kommunale opstillingsform fremgar af tabel 2 naeste side.

Finansforskydningerne i tabel 2 er et udtryk for aendring i betalingsevnen i forhold til &ret for - som
folge af indteegter plus optagelse af lan minus omkostninger. Budget for CTR’s samlede finansfor-
skydninger 2026 er en finanstilgang pa 50,0 mio. kr. Finanstilgangen skyldes, at omkostningerne til
anleegsprojekter ligger lavere end de umiddelbart planlagte Ian, men dette kan blive justeret under-
vejs via brugen af byggekreditter:

Lantagningen er forudsat at udggre 382,8 mio. kr. i 2026. Lanene svarer dels til de forventede an-
lzegsinvesteringer i det forudgaende ar, 2025, samt det forventede behov for at anvende CTR'’s byg-
gekredit til de igangveerende anlaegsprojekter i det indeveerende ar, dvs. her 2026. Belgb for an-
lzegsaktivitet er anslaet ud fra det foreliggende planleegningsoverslag under dagsordenspunktet
Rammebevilling for anlaegssager. Starrelsen pa lan til anleegsaktiviteter i 2025 kendes forst endeligt,
nar de realiserede anlaegsinvesteringer 2025 er gjort op i forbindelse med regnskab. Pa nuveerende
tidspunkt forventer vi at optage lan i 2026 pa hhv. 86,0 mio. kr. til materielle anlzegsaktiviteter i 2025,
46,8 mio. kr. til immaterielle anlaegsaktiviteter i 2025 og 250 mio. kr. treek pa byggekreditten til CTR’s
anlaegsprojekt vedr. Frederiksberg Varmecentral.

Renter forventes i 2026 at medfgre en nettoomkostning pa 99,5 mio. kr.
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Tabel 2

BUDGET 2026 OG BUDGETOVERSLAG 2027-2027 september 2025

Kommunal opstillingsform - udgiftsbaseret

Mio. kr.

ADMINISTRATION
Personaleomkostninger
Fremmede tjenesteydelser
@vrige adm. udgifter

@VRIG DRIFTSVIRKSOM-
HED:

Kgb og salg af varme
Kgb af CO2-kvoter

Kgb af el

Tilsyn med og vedligehol-
delse af anlaeg

Driftsvirksomhed

ANLZAEG:
Materielle aktiver
Immaterielle aktiver

RENTER
Renteindteegter

Renter materielle aktiver
Renter immaterielle aktiver

FINANSFORSKYDNINGER

AFDRAG PA LAN

BALANCE

FINANSIERING

Regn-
skab
2024

53,1
31,0
15,1

7,0

-515,0
-671,2

69,0

87,2

-461,9

70,9
62,1
8,8
96,0
-11,0

10,1
96,9

28,1

325,9

59,0

-59,0

Progn.
sep. 25
2025

58,8
33,4
15,5

9,9

-428,5
-586,3

74,3

83,5

-369,7

132,6
85,8
46,8
98,0
-3,5

8,9
92,5

-116,7

326,6

70,8

-70,8

Bud-
get
sep.
25
2026

63,1
37,1
16,3

9,7

-515,0
-672,4

73,0

84,4

-451,9

352,2
339,2
13,0
99,5
-1,7

13,3
87,9

50,0

333,1

382,8

-382,8

Over-
slag
2027

64,4
37,8
16,7

9,9

-492,8
-653,3

74,5

86,1

-428,4

435,6
385,6
50,0
101,5
-2,4

20,6
83,3

8,4

334,8

452,0

-452,0

Over-
slag
2028

65,6
38,5
17,0
10,1

-505,9
-669,7

75,9

87,8

-440,3

303,1
253,1
50,0
107,9
-2,6

31,8
78,7

29,3

336,0

336,0

-336,0

Over-
slag
2029

67,0
39,3
17,3
10,3

-516,2
-683,3
0,0
77,5

89,6

-449,3

208,5
158,5
50,0
111,3
-3,1

39,7
74,7

-53,8

336,3

153,0

-153,0
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato: 19-09-2025

J.nr.: 200206/116467
Bilag 8.2 Til dagsordenens punkt
8
Til: REDEG@RELSE Punkt [ Al Web [J]

BUDGET 2026 FORUDSATNINGER
Varmebehov:

Varmebehovet for 2026 bestemmes ud fra varmeforbruget i 2024, hvor der tages hgjde for graddage,
klimaforandringer og nye tilslutninger.

Klimakorrektion (graddagekorrektion)

Tidligere blev normalaret for graddage fastsat til 3112 graddage, baseret pa historiske data fra DMI
for perioden 1961-1990. Graddage er et mal for, hvor meget opvarmning der er ngdvendig i en given
periode, og det beregnes som forskellen mellem en standardtemperatur (ofte 17,5 °C) og den gen-
nemsnitlige udendgrstemperatur. Da klimaet bliver varmere, forventes et fald i antallet af graddage.
Derfor defineres det nye normalar for graddage som gennemsnittet af antallet af graddage for de se-
neste 10 ar, fra 2014 til 2023.

Opdeling af varmeforbrug

Varmeforbruget opdeles i to dele:

o Graddageuafhaengigt forbrug (GUF): Dette er forbruget, der ikke er afhaengigt af udetempe-
raturen, som fx varmt brugsvand, og det skal ikke graddagekorrigeres.

o Graddageafhaengigt forbrug (GAF): Dette er forbruget, der er aftheengigt af udetemperatu-
ren, som fx rumopvarmning, og det skal graddagekorrigeres.

GUF beregnes som andelen af varmeforbruget i sommermanederne (juni, juli og august):

P, Antal d aaret
Gns.forbrug i juni,juli,august) nrar2age pesre
GUF = Antal dage i juni,juli,august

Arsforbrug

GAF er derefter det resterende forbrug:
GAF =1-GUF

Klimafremskrivning af varmebehov

Nar basisvarmebehovet er korrigeret, reduceres det yderligere pa grund af klimaforandringer. Varme-
behovet fremskrives med en arlig reduktion pa 0,4 % pr. ar. Det betyder, at varmebehovet hvert ar
bliver lidt lavere som felge af den varmere temperatur.
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Udbygning af nye fjernvarmeomrader

Nye tilslutninger til fiernvarme vil kun have en fuld effekt pa varmebehovet fra det ar, de tilsluttes. |
det farste ar efter tilslutningen (fx 2026) veegtes den nye tilslutning med 50 % af det fulde varmebe-
hov. De resterende 50 % vil farst sla igennem som varmebehov i det efterfalgende ar (fx 2027). Ud-
bygninger vil ogsa blive klimakorrigeret i arene efter deres tilslutning.

| budget 2025 var Drager udbygningen en del af varmebehovet. Da det siden er blevet besluttet, at
Dragear ikke skal have fiernvarme, er denne udbygning taget ud af budgettet for 2026.

Stgrre anlaegsaendringer i budgetforudsaetninger:

e  2025: Frederiksberg Varmecentral (FVC) kedel 1 og 2 pa samlet 90 MW er lukket.

e 2027: Her udlgber varmekontrakten pa Avedgrevaerkets blok 2 (AVV2). Der pagar forhand-
linger om forlaengelse af aftalen, men indholdet af en sadan aftale kendes ikke. Derfor er
AVV2 fastholdt i modellen pa samme vilkar som i dag.

e  2027: 90 MW oliekedler konverteres til 100 MW naturgaskedler.

e 2028: FVC 100 MW nye elkedler idriftsaettes.

e  2030: Pa Svanemglleveaerket tages to gaskedler ud pa i alt 270 MW og erstattes med 135
MW gas. Derudover bliver der etableret 200 MW elkedler og 50 MW havvandsvarmepumpe.

e 2031: P4 H.C. Orsted Veerket etableres der en 30 MW varmepumpe og en 200 MW elkedel.

Breendselspriserne fglger prognoser for 2026 fra producenterne. For 2027 og frem er braendselspri-

sen fra producenterne blevet fremskrevet med prisudviklingen fra Energistyrelsens klimafremskrivnin-
gen 2025. CTR tager for det kommende ar udgangspunkt i producenternes prognoser for braendsler,
fordi de afspejler deres forventninger til kontrakter for braendselskeb det kommende ar pa netop
disse anlaeg. Energistyrelsens fremskrivning har en mere generel karakter og bruges derfor som

fremskrivning pa overslagsarene.

Elprisen er baseret pa Energistyrelsens klimafremskrivning fra april 2025. Denne el-prisprognose er
holdt op mod forventningen for 2026 fra evrige kilder, dvs. producentforventninger og forwards fra el-
handler for 2026. Prisen ligger lidt over, hvad producenterne bruger, men pa linje med forward prisen
fra el-handler. Som det blev set for 2025, er der dog betydelig usikkerhed forbundet hermed. Forven-
tede elpriser har seerlig stor betydning for forventningen til overskudsdeling pa Amagerveerket og pa
ARC.

Generel fremskrivning og inflation: Til omregningen mellem faste og lebende priser er der anvendt

nettoprisindeks fra Danmarks Statistik.
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3
Bilag 9
Til: BESLUTNING

Dato:

J.nr.:

19-09-2025
200206/116468

Til dagsordenens punkt

9
Punkt [A] Web[J]

VARMEPRIS (PULJEPRIS) 2026

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender

1. En variabel puljepris i 2026 med et arsgennemsnit pa 82,91 kr. pr. GJ leveret varme. Den
variable puljepris hver enkelt maned star i skemaet "manedsfordeling” nedenfor.

2. En fast betaling pa 1.217 mio. kr.

Der er tale om en stigning pa 2 % i forhold til 2025-prisen samlet set for fast og variabel pris,
svarende til 250 kr. hos modelforbruger, og en pris pa niveau med 2025 (stigning pa 0,3 %), hvis

vi regner i inflationskorrigerede priser.

PROBLEMSTILLING

Kontaktudvalget har under dagsordenens punkt 8 faet preesenteret budget 2026. Puljeprisen for
2026 er fastsat ud fra at opna et akkumuleret resultat pa nul ved udgangen af 2026.

LASNING/VURDERING

Den variable pris falder med 2 % (130 kr. hos modelforbruger). De 82,91 kr./GJ er et arsgen-

nemsnit. Til afregning af varmesalg bliver der brugt en manedspris, som afspejler forventet for-
deling af CTR’s variable omkostninger over arets 12 maneder. Manedsvaerdier for den variable
puljepris ses herunder. | forhold til arsgennemsnittet varierer den variable pris mellem +28% og -

46 %.

Den faste betaling stiger 9 % (380 kr. hos modelforbruger), og udger i alt 1.217 mio. kr. i 2026

fordelt mellem CTR’s aftagere af varme ud fra fordelingsngglen i udbygningsplan for 2026, jf. bi-

lag 9.2.

Manedsfordeling CTR's variable puljepris 2026

Maned Jan. Feb. Marts April Maj Juni
kr./GJ 105,91 104,66 81,41 68,39 57,89 53,85
Maned Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dec.
kr./GJ 45,45 44,91 51,84 65,69 80,89 92,88

Historisk og fremadrettet udvikling
Prisudviklingen i CTR’s puljepris ses i figuren pa naeste side, som viser den historiske og den
forventede udvikling i den samlede puljepris fra 2016 til 2029 i hhv. lgbende priser og faste pri-

ser, dvs. inflationskorrigerede priser.

Den inflationskorrigerede pris steg fra 2022 til 2023, men har siden vaeret stabil med en forvent-
ning om en mindre fald i prisen i 2027, primaert pga. de forudsaetninger fra Energistyrelsen for
braendselsprisudvikling, som er anvendt fra 2027 og frem, idet de viser en faldende pris pa bio-

masse.
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Historisk og forventet udvikling i CTR's pujlepris i kr./GJ
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POLITISK HANDLERUM

Vi laegger ikke op til et politisk handlerum i denne indstilling, idet varmeforsyningslovens regler
siger, at budgettet skal udarbejdes sadan, at indtaegter svarer til omkostninger inklusive over-
eller underdaekning fra aret for.

GKONOMI

Forholdet mellem fast og variabel betaling i tariffen er fastsat, sa det afspejler CTR’s forventede
fordeling af henholdsvis faste og variable omkostninger. | 2026 er der i den faste betaling desu-
den indregnet afvikling af forventet underdaekning i 2025, som vist i budget bilag 8.1.

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Bestyrelsen godkendte puljepris 2025 pa bestyrelsesmade 3 i 2024.
Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.

VIDERE PROCES

CTR’s puljepris for 2026 bliver fremlagt pa bestyrelsesmgdet d. 01-10-2025 sammen med regn-
skabsprognose for 2025 og budget for 2026.

BILAG
Nr. 9.1 Varmepris 2026 — Prisudvikling og virkning for forbruger
Nr. 9.2 CTR’s udbygningsplan
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CTR’s bestyrelsesmoade nr.:

Bilag

Til:

9.1

2025/3

ORIENTERING

Dato:
J.nr.:

19-09-2025
200206/116469

Til dagsordenens punkt

Punkt [ A

9
Web m

CTR’S PRISUDVIKLING OG VIRKNING FOR VARMEFORBRUGERNE

Prisudviklingen pa varme fra CTR afspejler sig pa varmeregningen hos varmeforbrugerne i de

kommuner, der aftager varmen. Den faktiske varmeregning hos en forbruger naeste ar er ogsa pa-

virket af forhold hos det enkelte distributionsselskab, sa nar vi indikerer virkning for en varmefor-

bruger, er der tale om en modelforbruger, som er beskrevet i boksen i slutningen af bilaget.

Forventet udvikling i CTR’s pris og virkningen for en modelforbruger i Isbende priser ses her:

Fasrt]iig'eg- Variabel pris pr. | - £ndring for varme- fﬂﬁé?ﬁsﬂ;
Ar mio. Kkr. GJ varmesalg forbrugoer. ift. aret for ift. aret fqr

kr. pr. ar inkl. moms | (fast og varia-

bel

2022 Realiseret 1.023 67,02 + 330 kr. pr. ar :
2023 Realiseret 710 103,41 + 1400 kr. pr. ar 15 %
2024 Realiseret 899 96,08 + 250 kr. pr. ar 2%
2025 Prognose 1.104 84,72 O kr. pr. ar 0 %
2026 Budget 1.217 82,91 + 250 kr. pr. ar 2%
2027 Overslag 1.220 80,20 - 180 kr. pr. ar 2%
2028 Overslag 1.229 79,86 + 10 kr. pr. ar 0 %
2029 Overslag 1.256 79,86 +170 kr. pr. ar 2%

Prisudviklingen i CTR’s puljepris ses ogsa i figuren herunder, som viser den historiske og den for-

ventede udvikling i den samlede puljepris fra 2016 til 2029 i hhv. Igbende priser og faste priser,

dvs. inflationskorrigerede priser.
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Prisstigningen fra 2025 til 2026 er pa i alt 250 kr./ar for en modelforbruger. Det svarer til en stigning
pa 2 %. Hvis der korrigeres for forventet inflation, er der tale om en stigning pa 0,3 % eller en pris

pa niveau med i 2025. Herunder beskrives arsagerne i figur og tekst.
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+ 380 kr.: Den faste betaling stiger med 9 % pga.:

o + 380 kr.: CTR’s faste omkostninger ligger hgjere i 2026 end det niveau, der var ind-

regnet i den faste betaling for 2025. Det skyldes:

= + 250 kr. pga. hgjere fast betaling til ARC som fglge af ny tilleegsaftale. Gran
skattereform, som tradte i kraft 1. januar 2025, aendrede afgiftsbilledet pa af-
faldsenergi, hvor balancen mellem varmeside og affaldsside blev forskubbet.
Formalet med den nye tilleegsaftale er at genetablere den afgiftsbalance mel-
lem varmeside og affaldsside, som fandtes for den grenne afgiftsreform. Juste-
ringen i aftalen sker ved, at den faste betaling oges.

=+ 80 kr.: Stigning i de faste betalinger til vaerkerne Avedgreveerket og Amager-
veerket.

= + 50 kr.: Den resterende stigning pa den faste betaling skyldes 30 kr. i fast
varmekgb, ud over stigningen pa de to kraftvarmevaerker neevnt ovenfor, 20 kr.
i vedr. administration, og dertil er der indregnet justeringer for. drift og vedlige-
holdelse, afskrivninger og renter pa lan.

o Indregning af underdaekning péavirker ikke prissendringen, idet det er stort set samme
belgb, der indregnes i 2026 som i 2025
= + 100 kr.: Indregning af underdaekning opstaet i 2025. | 2026 bliver der indreg-

net en forventet underdaekning opstéet i 2025, og virkningen er plus 100 kr.
Underdaekningen skyldes isser en mere ugunstig fordeling mellem produktions-
anleeg i starten af 2025.

= - 100 kr.: Indregnet underdaekning/tilleeg i 2025-prisen, som ikke skal med igen

i 2026. | 2025-prisen var der indregnet en forventet underdaekning fra 2024,
som haevede prisen i 2025. Den skal ikke med igen i 2026-prisen, hvilket isole-
ret set seenker prisen med 100 kr.

- 130 kr.: Den variable pris falder med 2 % pga. lavere variabel varmepris — billigere biomasse:

CTR’s variable pris deekker de omkostninger hos leverandgrerne, som afhaenger af, hvor stor
en varmemaengde CTR kgber fra det enkelte anleeg. Det er fx breendsler, afgifter og el til at
pumpe varmen rundt i systemet. De variable omkostninger pr. GJ i 2026 falder. Der er aen-
dringer i bade op- og nedadgaende retning, men at der er tale om et fald skyldes billigere
varme fra de biomassevaerkerne.:

o -400 kr.: Billigere varme fra biomassevaerkerne, end hvad der blev indregnet i 2025-

prisen. Prisen pa biomasse er faldet det seneste ar, og derudover var ny aftale pa
Avedgreveerket med ny metode til beregning af prisen pa traepiller endnu ikke indgaet
sidste ar.

o + 180 kr.: Dyrere fordeling mellem produktionsanlezeg med en lidt hgjere andel spids-

og reservelast. Fordelingen mellem produktionsanleeg er justeret ift. den forventede til-
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gengelighed af anleegsportefgljen i 2026 sammenholdt med det forventede varmebe-
hov hos varmedistributionsselskaberne inklusiv udbygning med nye fiernvarmekunder.

o =+ 70kr.: Der er ikke budgettet med CO»-kvotesalg i 2026: | 2025 var der indregnet salg
af COz-kvoter i varmeprisen. Der ikke indregnet et tilsvarende salg i 2026. Evt. yderli-
gere salg af CO.-kvoter afventer nogle afklaringer vedr. CTR’s CO2-kvotebeholdning,
herunder tildeling af gratiskvoter fra kraftvarmeveerkerne i 2026.

o + 20 kr.: @vrig variabel, herunder el til pumper: | den gvrige variable ligger summen af
mindre eendringer pa hver ca. 10 kr. i op- eller nedadgaende retning. En lidt hgjere ind-
teegt fra afkalingstariffen forbedrer den variable pris lidt, mens der er lidt hgjere priser
pa breendsel til spidslastanlaeg og lidt hgjere elpriser. Regeringens beslutning om at
fierne elafgiften i 2026 har ikke betydning for fiernvarmeprisen, da vi i forvejen ikke be-

taler denne afgift.

| 2027-29: Vi forventer en smule lavere prisniveau i 2027 end i 2026 — med et fald pa ca. 2 %. Det
skyldes, at den forventede inflation mere end opvejes af den realprisfremskrivning fra Energisty-
relsen pa braendsler, der er anvendt, idet den viser et fald pa 5 kr./GJ i biomassepriserne fra 2026
til 2027. Derudover er der i 2026 er indregnet underdeekning fra 2025, som ikke indgar i 2027-
prisen. Derefter forventer vi et stabilt prisniveau for 2028 og en mindre stigning i 2029. Den indike-
rede prisudvikling for 2027-29 skal ses som et groft estimat, idet der er saerdeles stor usikkerhed

om bade el-prisens og braendselsprisernes udvikling.

Modelforbruger

Vi regner med en modelforbruger i en 75 m? bolig og med et varmeforbrug 15 MWh pr. ar. svarende til For-
syningstilsynets standardforbruger i lejlighed. Der er antaget 7 % varmetab i det lokale varmedistributions-
net. Forbrugerpriserne er lsbende priser inklusive moms.

Virkningen af priseendringer er alene beregnet ud fra @ndringer i CTR’s pris og tager ikke hgjde for, at var-
medistributionsselskaberne har forskellige administrationsomkostninger, forskellige modeller for fast beta-
ling og forskellige forlgb for bl.a. afskrivninger og i indregning af over- og underdaekninger i prisen.
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato: 19-09-2025
J.nr.: 200206/116470
Bilag 9.2 Til dagsordenens punkt
9
Til: REDEG@RELSE Punkt [ Al Web | J

CTR’S UDBYGNINGSPLAN

Udbygningsplanen er den fordelingsnagle, som fordeler det faste element i CTR’s tarif mellem
varmedistributionsselskaberne i de 5 interessentkommuner. Udbygningsplanen bliver hvert ar op-
dateret ud fra vilkarene i aftalen Afregning med Varmeaftagere (SALG), § 2, som bestemmer, at
varmedistributionsselskaberne skal indmelde data om salg til nye kunder til CTR til beregningen.
De data, der indgar i beregningen, er de fem kommuners realiserede varmeaftag i arene 2022 til
2024 reduceret for indmeldte salg til nye kunder.

Resultatet af udbygningsplanen for 2026 er falgende veerdier:

Kommune TJ Procent
Frederiksberg 2.488 14,9
Gentofte 1.709 10,2
Gladsaxe 743 4.4
Kabenhavn 11.229 67,2
Tarnby 552 3.3
| alt 16.721 100

Summen af de faste betalinger er, jf. bilag 6.0, fastsat til 1.217.000.000,- kr.
Med den nye udbygningsplan giver det fglgende fordeling mellem kommunerne for 2026:

Varmebehov ifelge Tarif| Effektbetaling

Kommune Udbygningsplan 2026 2026
TJ Kr./GJ Kr.

Frederiksberg 2.488 72,78 181.083.428
Gentofte 1.709 72,78 124.385.683
Gladsaxe 743 72,78 54.077.567
Kgbenhavn 11.229 72,78 817.277.256
Tarnby 552 72,78 40.176.066
Sum 16.721 72,78 1.217.000.000
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CTR’s bestyrelsesmoade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:  200206/116459
Bilag 10 Til dagsordenens punkt
10
Til: BESLUTNING Punkt | B| Web [ J]

REGNSKABSPROGNOSE 2 FOR 2025

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender
1. Regnskabsprognose 2 for budgetaret 2025

SAGENS BEHANDLING
Denne regnskabsprognose sammenstiller aktuel forventning til 2025 med budget.

VURDERING
Prognose 1 for 2025, inkl. realiseret regnskab for 2024, viser samlet set en forringelse pa 25,1
mio. kr. ift. september 2024, hvor varmeprisen for 2025 blev fastlagt.

De to primeere arsager til forringelsen er dels, at AMV4 var helt eller delvist ude af drift i 43 dage
pga. havari i februar og marts, og dels aget omkostning til ARC som fglge af kompensation for
gren skattereform (ny kommende tilleegsaftale behandles under dagsordenens pkt. 15). | modsat
retning ses en lavere variabel pris pa Avedgrevaerket som fglge af ny aftale og faldende biomas-
sepris samt lavere faste betalinger p4 Amagervaerket.

Pa bestyrelsesmgde 1 i ar blev der redegjort for, at der som tidligere ar er usikkerhed om et muligt
el-overskud fra Amagerveerket. Vi kan fortsat ikke med rimelighed vurdere, om realisering af over-
skud er sandsynligt, og derfor er der fortsat ikke indregnet overskud fra Amagervaerket i progno-
sen. Hvis der rent faktisk bliver realiseret et overskud, sa far vi det fgrst at vide i starten af 2026,
hvor det i givet fald vil blive indregnet i regnskab 2025 og indga i vurderingen af prognosen for
2026, herunder ift. prisseetning og evt. tilbagebetaling til varmedistributionsselskaber.

GKONOMI
Prognose for akkumuleret underdaekning ultimo 2025 er pa 25,1 mio. kr. Det svarer til ca. 100
kr. for en slutbruger, som er indregnet i budget og varmepris for 2026.

2852 Varte | Maj2025 | Enaring

B-25 RP25-1 | RP25-1a | RP2-B2025
Forventet akkumuleret under-/overdaekning 2024 -24.8 22,7 20,7 45,5
Forventet resultat 2025 24.8 85,1 -31,7 -70,6
Forventet akkumuleret underdaekning 2025 0,0 107,8 -11,0 -25,1

POLITISK HANDLERUM

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Budget for 2025 blev godkendt af bestyrelsen 02-10-2024.
Regnskabsprognose 1 blev godkendt af bestyrelsen 27-03-2025.

Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.

VIDERE PROCES

Pa BE26-1 fremleegges regnskabsprognose 1 for 2026.

BILAG
10.1

Redegarelse for Regnskabsprognose 2 for 2025
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:  200206/116460
Bilag 10.1 Til dagsordenens punkt
10

Til: REDEGORELSE Punkt ’_B| Web m

REGNSKABSPROGNOSE 1 FOR 2025

Prognosen sammenholder budgettet for 2025, tiltradt af bestyrelsen i oktober 2024, med en ny vur-
dering af den samlede gkonomi for 2025. Vurderingen tager hgjde for det realiserede regnskabsre-
sultat for 2024 og for forventede aendringer af varmekgbet i 2025 samt i anleegsinvesteringer og
gvrig drift.

Prognosen indeholder 2 opstillinger af resultat 2025:

1. Resultat efter varmeforsyningslovens regler, tabel 1, med seerligt fokus pa akkumuleret re-

sultat i et flerarigt perspektiv. Varmeforsyningslovens regler skal sikre, at vi hverken opho-
ber over- eller underdaekning. Investeringer i anlaeg indgar kun i resultatet i form af afskriv-

ninger.

2. Resultat ud fra den kommunale opstillingsform, tabel 2, som belyser vores betalingsevne

ud fra de forventede finansforskydninger herunder optagelse af Ian. De samlede omkost-
ninger til investeringer i anlaeg indgar derfor i resultatet.

1. Resultat efter varmeforsyningsloven — tabel 1 naste side

Prognose 2 for 2025 viser omkostninger, som er hgjere end budget. Det skyldes isser en dyrere

lastfordeling i februar og marts, hvor der var et lzengerevarende udfald pa Amagerveerkets blok 4,
og @gede omkostninger pa ARC som fglge af en ny tilleegsaftale. | modsat retning ses billigere bio-
masse og mere gunstig aftale pa Avedgreveerket, hvor vi i slutningen af 2024 indgik en ny aftale
om bl.a. afregningspriser, men ogsa lavere faste omkostninger pa Amagervaerket, hvor de budget-
terede projekter for drift og vedligeholdelse ikke nas i 2025.

Alt i alt betyder den nye prognose, at den overdaekning pa 24,8 mio. kr., som vi budgetterede med
for 2025 for at udligne forventet underdaekning i 2024, er vendt til en underdaekning — fra en over-
daekning pé 24,8 mio. kr. til en underdeekning pa 25,1 mio. kr. Det har en negativ effekt pd i alt 70,6

mio. kr. eller ca. 280 kr. for en modelforbruger

Resultat 2024 er til gengeeld forbedret fra en forventet akkumuleret underdaekning pa 24,8 mio. kr.
til en akkumuleret overdsekning pa 20,7 mio. kr., dvs. en forbedring pa 45,5 mio. kr., eller ca. 180

kr. for en modelforbruger.

Samlet set betyder det, at der i prognose 2 forventes en akkumuleret underdaekning i 2025 pa 25,1

mio. kr. Det svarer til ca. 100 kr. for en modelforbruger og til ca. 1,0 % af CTR’s omsaetning til var-

medistributionsselskaberne.
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Tabel 1

REGNSKABSPROGNOSE — Sept. 2025 - Resultat efter varmeforsyningsloven

maj-25 sep-24 mar-25 sep-25

Regnskab Budget Progn.1 Progn.2 P2-B25
Mio. kr. 2024 2025 2025 2025 2025
INDTAGTER 2.804,4 2.867,0 2.826,1 2.807,7 -59,3
Varmesalg til VDS - CTR's pulje 2.620,0 2.641,1 2.599,0 2.614,6 -26,5
Varmesalg til VEKS og HOFOR 154,8 193,0 193,0 159,0 -34,0
Afkglingstarif 12,7 16,4 16,4 16,4 0,0
Salg af COz-kvoter 17,0 16,5 17,7 17,7 1,2
DRIFTSOMKOSTNINGER 2.656,8 2.778,4 2.6746 2.789,2 10,8
Varmekgb til VDS - CTR's pulje* 2.315,6 2.399,4 2.288,2 2.4428 43,4
Varmekgb til videresalg via UVA 154,8 193,0 193,0 159,0 -34,0
El til pumper 69,0 70,0 74,0 74,3 43
Afskrivninger 28,6 29,8 29,7 29,7 -0,1
Forrentning af indskud 1,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Drift og vedligehold 87,2 86,2 89,7 83,5 -2,7
ADMINISTRATION 53,1 56,7 60,6 58,8 2,2
Personaleomkostninger 31,0 32,7 34,2 33,4 0,7
Fremmede tjenesteydelser 15,1 16,0 18,4 15,5 -0,5
@vrige administrationsomkostninger 7,0 8,0 8,0 9,9 1,9
FINANSOMKOSTNINGER -0,8 7,1 59 5,5 -1,6
Renter af lan materielle aktiver 10,1 10,3 10,0 8,9 -1,3
Renter af likvide aktiver -11,0 -3,1 -4.1 -3,5 -0,3
RESULTAT TIL SENERE
INDREGNING | VARMEPRISEN 95,3 24,8 85,1 -45,8 -70,6
AKKUMULERET RESULTAT 20,7 0,0 107,8 -25,1 -25,1
* Inkl. afskrivninger og renter immaterielle anlaegsaktiver
NIGLETAL Regnskab Budget Progn.1 Progn.2 P2-B25

2024 2025 2025 2025 2025

Varmesalg (1000 GJ) til VDS 17913 18.106 17.686 17.831 -275,5
Variabel puljepris (Kr. pr. GJ) 96,08 84,89 84,89 84,72 -0,2
Fast betaling IK 899 1.104 1.104 1.104 0,0
Likvide aktiver, ultimo 205 100 160 100 0,0
Langfristet geeld 6.051 5.880 5.811 5.795 -85,0
Aktiver = Passiver 6.399 6.583 6.479 6.134 -448,4
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Gennemgang af de enkelte poster i prognosen
Pa de neeste sider beskrives udviklingen pa de enkelte poster, som ogsa kan ses pa figurerne her-
under, hvor de er delt i hhv. faste og variable omkostninger og indtaegter.

De faste omkostninger er steget lidt siden budget iseer pga. hgjere omkostninger til fast varmekgb

pa ARC, men det opvejes bl.a. af det forbedrede resultat fra aret far, som er indregnet i den faste

betaling.
FASTE omkostninger og indtagter - Budget, RP1 og RP2
1.200
1.000
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M Indteegt fast
B Forrentning indskudskapital
600
) B Administration
i~
8
s M Finansomkost. egne anlaeg
400
B Afskrivninger egne anlaeg
W Drift og vedligehold
200
m Varmekgb fast
Underdaekning fra dret for
0
Omk. Indt. Oomk. Indt. Omk. Indt.
B 25 RP-125 RP-2 25
-200
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De variable omkostninger er steget iseer pga. ugunstig driftssituation februar og marts. Det afbades

dog noget af lavere priser pa biomasse og ny aftale om afregning pa Avedgreveerket, ligesom der
er kgbt og solgt en mindre maengde varme end forventet, hvilket forklares naermere under keb og
salg af varme nedenfor.

VARIABLE omkostninger og indtsegter - Budget, RP1 og RP2

Indt. Omk. Indt. Omk. Indt.
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Mio. kr.

o o o

o

B 25 RP-125 RP-2 25

Varmesalg fra CTR’s pulje ligger med den nye prognose 26,5 mio. kr. under budget. Det skyldes
iseer den realiserede drift i januar, hvor varmebehovet 1& 14 % under den forventede maengde. Var-
mebehovet i februar Ia lidt over budget, mens @vrige opgjorte realiserede maneder var pa niveau
med budget.

Prognose for salg til VEKS og HOFOR via varmeudvekslingsaftaler er 34,0 mio. kr. lavere end bud-
get. Det skyldes, at HOFOR har kgbt en sterre andel af deres varmeforbrug via egne kontrakter i
stedet for via CTR og VEKS, fordi Amagervaerkets blok 1 har leveret mere end forventet. Det min-
dre salg via udvekslingsaftaler pavirker ikke CTR’s resultat, da det modsvares af et helt tilsvarende
kab fra veerker.

Prognosen for indtaegt fra Afkglingstarif er fastholdt ift. budget 2025.

Indteegt fra salg af CO,-kvoter er 1,2 mio. kr. hgjere end budget pga. en bedre kvotepris end for-

ventet. | maj 2024 vedtog bestyrelsen at seelge 10 % af CTR’s kvotebeholdning for at afb@de
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prisstigning fra 2024 til 2025. Halvdelen af dette salg blev effektueret i 2024 og den anden halvdel i
januar og februar 2025.

Varmekegb til CTR’s pulje i 2025 ligger med prognosen 43,4 mio. kr. over budget. Der er bade for-
hold, der pavirker varmekgbet i dyrere og i billigere retning, som det fremgéar af nedenstaende

oversigt:
1. Dyrere fordeling mellem produktionsanlaeg - iseer pga. AMV4 havari februar og
marts 81,7
2. ARC gget fast betaling, isaer som fglge af tilleegsaftale 45,2
3. Mindre varmekgb pga. lavere varmebehov -35,4
4. Lavere variabel varmepris pa Avedgrevarket -29,5
5. Lavere faste betalinger pa veerker -27,6
6. Lavere variabel pris pa ARC -8,8
7. Prisjusteringer egen spidslast 8,7
8. Hgjere naturgaspris HCV og SMV 8,4
9. /ndringer vedr. immaterielle anleegsaktiver -1,8
10. Reguleringer vedr. tidligere ar 1,8
11. @vrige variable prisaendringer, herunder pa AMV 0,8
| alt 43,4

AEndringer for varmekegb i 2025 sammenlignet med budget fra september 2024

1. Dyrere fordeling mellem produktionsanlaeg — iseer pga. AMV4 havari i februar og marts: +81,7

mio. Kr.

Havariet pa Amagervaerkets Blok 4, hvor blokken var helt eller delvist ude i 43 dage i februar og
marts medfarte en langt dyrere produktionsfordeling i disse maneder med dels betydeligt mere
spids- og reservelast og dels dyrere kraftvarme, fordi AMV4 ogsa blev blevet erstattet med varme
fra kraftvarmeblokke, som har en hgjere variabel varmepris end AMV4. | februar var der desuden
samtidig med udfaldet en kold periode, hvilket forsteerkede effekten. Ogsa april blev lidt dyrere
end forventet, mens januars lastfordeling gav en besparelse pa 17,2 mio. kr., hvilket har afbadet
effekten af havariet en smule. Varmekgbet for maj og juni er i ar ikke endeligt opgjort pa tidspunk-
tet for prognose 2.

2. ARC gqget fast betaling isser om fglge af tillaegsaftale +45,2 mio. kr.

Under dagsordenens pkt. 15 orienteres om ny tillaegsaftale med ARC, som vi forventer indgaet se-
nere pa aret. Grgn skattereform aendrede afgiftsbilledet i 2025 pa affaldsenergi, hvor balancen
mellem varmeside og affaldsside blev forskubbet. Dette betad en stor afgiftsbesparelse for varme-
siden i 2025, som var indregnet i det oprindelige budget. Formalet med den nye tillzegsaftale er at
genetablere den afgiftsbalance mellem varmeside og affaldsside, som fandtes far den grgnne af-
giftsreform. Justeringen i aftalen sker ved, at den faste betaling @ges. Det betyder en merafgift pa
42,6 mio. kr. ift. budgettet, mens gvrige stigninger i den faste betaling pa ARC udger 2,6 mio. kr.
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3. Mindre varmekab pga. lavere varmebehov: -35,4 mio. kr.:

| januar - april var varmebehovet samlet set 4 % lavere end det, der var indregnet i budget. Det
skyldes primeert, at der i januar var hele 14% lavere varmeforbrug end forventet, og det har en
stor effekt, da januar er den dyr maned mht. varmeproduktion. Det mindre varmeforbrug har bety-
det en mindreomkostning til varmekab pa 35,4 mio. kr., som modsvares af en mindre indteegt, idet
vi ogsa har solgt feerre TJ til varmedistributionsselskaberne. Der er desuden registreret lavere net-
tab end budgetteret, hvilket ogsa giver en lavere omkostning til varmekab.

4. Lavere variabel varmepris pa Avedgreveaerket: - 29.5 mio. kr.:

Braendselsprisen pa Avedgreveerket er faldet i kraft af aftale indgaet i 2024 med ny metode til be-
regning af prisen pa traepiller. Dette medvirker til en forventet reduktion i breendselsprisen sam-
menlignet med budget. Besparelsen er med den nye prognose lidt mindre end forventningen i
starten af aret, fordi Drsteds 2025-prognose for deling af den sakaldte "kraftvarmefordel” er juste-
ret.

5. Lavere faste betalinger pa veerker: - 27.6 mio. kr.:

Veerkernes budgetter for det kommende ars faste betalinger til bl.a. drift og vedligehold er klar lidt
senere end CTR’s budget. Derfor benyttede vi forelgbige bud fra producenterne til budget 2025. |
starten af 2025 var forventningen en forggelse af de faste betalinger hos alle de sterste producen-
ter, men med prognose 2 ses et fald, og den starste aendring i prognosen er for Amagervaerkets
blok 4, hvor der forventes en mindreomkostning pa 45,7 mio. kr., idet HOFOR ikke nar sit forven-
tede budget for vedligeholdelsesprojekter i ar.

6. Lavere variabel pris pa ARC -8,8 mio. kr.:

Den variable fra ARC er justeret lidt ned ift. budget bl.a. pa grund af den grenne skattereform. Det
meste af besparelsen pa afgifter ved den gr@nne skattereform var dog allerede indregnet i budget-
tet for 2025.

7. Prisjusteringer egen spidslast: +8,7 mio. kr.:

Olie- og naturgaspriser for CTR’s egne spidslastanlaeg er opdateret, sa der nu forventes lidt dy-
rere spidslast.

8. Hgjere naturgaspris pa H.C. Orsted Vaerket og Svanemgllevaerket: +8.4 mio. kr.:

Den naturgaspris, som Jrsted forventer, er steget siden budgettidspunktet i september sidste ar,
og det giver en fordyrelse pa kagb af varme baseret pa naturgas pa bade spidslastkedler og kraft-
varmeanlaeg. Desuden er afgiften pa varme var disse vaerker steget som fglge at Gron Skattere-

form.

9. /Endringer immaterielle anlaegsaktiver: -1,8 mio. kr.:

Prognosen er opdateret med nye forudsaetninger mht. belgb og tidsplaner for idriftseettelse af nye

immaterielle anlaegsaktiver.
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10. Requleringer vedr. tidligere ar: +1,8 mio. kr.

Hvis reguleringer for 2024 afviger fra det belgb, der var hensat til dem pa regnskab 2024, s ind-
gar afvigelsen i regnskabet for 2025. De 1,8 mio. kr. ekstraomkostning skyldes isaer mindre juste-
ringer vedrgrende Avedgreveerket.

11. DGvrige variable priseendringer, herunder pa Amagervaerket: + 0,8 mio. kr.:

| starten af aret forventede vi et prisfald pa over 20 mio. kr. pa braendsel og drift og variabel vedli-
geholdelse pa Amagerveerket, iseer pa Amagervaerkets blok 1. Denne besparelse bliver dog ikke
en realiseret alligevel, bl.a. pga. hgjere variabel pris pa Amagerveerkets blok 4 pga. handtering af
braendsel ved havariet i februar og marts.

Status pa el-overskud pa Amagervaerket: 0 mio. kr.

Pa bestyrelsesmgde 1 blev der redegjort for, at der som tidligere ar er usikkerhed om et muligt el-
overskud fra Amagerveaerket. Vi kan fortsat ikke med rimelighed vurdere, om realisering af over-
skud er sandsynligt, og vi har tidligere ar erfaret, at der kan veere hgje forventede overskud, som i
sidste ende ikke realiseres. Derfor er der fortsat ikke indregnet overskud fra Amagervaerket i prog-
nosen. Hvis der rent faktisk bliver realiseret et overskud, sa far vi det med nuvaerende procedurer
farst at vide i starten af 2026, hvor det i givet fald vil blive indregnet i regnskab 2025 og indga i
vurderingen af prognosen for 2026, herunder ift. prissaetning og evt. tilbagebetaling til varmedistri-
butionsselskaber.

Kgab af el

Omkostninger til keb af el i 2025 forventes med prognose 1 at blive pa 74,3 mio. kr., hvilket er 4,3
mio. kr. hgjere end budget. Selve el-forbruget i kWh 14 i fgrste halvar lidt lavere end forventet, men
til gengeeld var el-prisen i starten af aret hgjere end forventet, hvorefter el-prisen siden er faldet
igen.

Afskrivninger pa egne anlzeg

Afskrivninger pa egne anlaeg er i ny prognose 0,1 mio. kr. lavere end budget som fglge af opdate-
rede forudseetninger om anlaegsaktiviteter, herunder aendrede tidspunkter for idriftseettelse af nye
anlaeg som folge af dagsordenspunktet med opdaterede rammebevillinger for anlsegssager.

Administration
Prognose 2 for administration ligger samlet set 2,2 mio. kr. hgjere end budget.

Stigningen skyldes blandt andet 0,7 mio. kr. hgjere personaleomkostninger, fordi der er aktiveret
feerre lonomkostninger fra projekt-afdelingen baseret pa erfaringstal fra aktiverede timer i 2024 og
forste halvdel af 2025.

Prognosen for fremmede tjenesteydelser er pa niveau med budget, dog med et lidt mindre forbrug
pa 0,5 mio. kr. Dette deekker dog over nogle modsatrettede poster: Omkostningerne til IT-konsu-
lenter forventes at blive ca. 1,0 mio. kr. hgjere end budget pga. i seer arbejdet med beredskab og
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NIS2. Modsat forventes omkostningerne til gvrige konsulenter at blive omkring 1,2 mio. kr. lavere
end budget iseer pga. en forventning om lidt lavere konsulentomkostninger i varmelast i 2025.

For CTR’s gvrige omkostninger viser prognosen en stigning pa 1,9 mio. kr. Stigningen skyldes
ggede omkostninger til ombygning af CTR’s kontor og indkab af nye mabler (+0,5 mio. kr.), hvilket
er en konsekvens af behovet for at tilpasse CTR’s kontor og madelokaler til det agede antal med-
arbejdere i CTR. Derudover forventes en stigning i evrige omkostninger til IT (+0,7 mio. kr.), som
iseer skyldes indkgb af nye PC’er til alle medarbejdere i 2025. Der er ogsa en mindre stigning i @v-
rige omkostninger (+0,1 mio. kr.), som vedrgrer betaling til Energistyrelsen til "Lov om styrkelse af
Beredskabet". Omkostningen daekker over branchens betaling til Energistyrelsen for administratio-

nen loven.
Drift og vedligeholdelse af egne anlaeg

Prognose 2 for drift og vedligeholdelse af CTR’s egne anlaeg ligger 2,7 mio. kr. under budget. |
prognose 1 fra marts var forventningen en meromkostning pa 3,5 mio. kr. Arsagen til de sendrede
forventninger skal primeert findes pa det afhjaelpende vedligehold, som i farste omgang blev juste-
ret op i prognose 1 ud fra 2024-erfaringer med hgjere udgifter til afhjaelpende vedligehold pa rar
samt prisstigninger for seerligt gravearbejde, svejsning mv. ifm. ledningsarbejder. Nu, hvor farste
halvdel af 2025 er gaet, har der veeret konstateret feerre fejl pa rerledninger end forventet. Derud-
over kan en raekke andre poster pa det afhjeelpende vedligehold ogsa justeres ned af forskellige
arsager, herunder udskydelse af en af en raekke ikke-kritiske afhjaelpende aktioner grundet forhold
hos leverandgrer, faerre opgaver vedragrende spidslastanlaeg pga. grgn omstilling og vedligehol-
delse af ventiler, som har naet et opfang, hvor de regnskabsmaessigt skal klassificeres som an-
laegsprojekter i stedet for at indga i drift- og vedligeholdelsesbudgettet.

Til gengeeld er prognose for omkostninger til drift steget lidt iseer pga. sgede omkostninger til udar-
bejdelse af udbud af drift- og vedligeholdelsesprojekter. Inkluderet i driften ligger nu ogsa, pga. en
ren regnskabsteknisk aendring, opgaver i projektstyringsafdelingen med drift- og vedligeholdelses-
projekter, som regnskabsprognose 1 fremgik som en szerskilt allokering fra administrationsbudget-
tet.

Finansieringsomkostninger

Finansieringsomkostningerne er 1,6 mio. kr. lavere end budget pga. opdaterede forudsaetninger for
lantagning af nye lan og forrentning af likvide aktiver.

Forrentning af indskudskapital

Der er ikke indregnet forrentning af indskudskapital i 2025. Der er senest indregnet forrentning af
indskudskapital i 2024, og det var forretning vedrarende 2023. CTR ansgger hvert ar Forsyningstil-
synet om forrentning af indskudskapital. Om der opnas forrentning vedrgrende et givent ar, og i sa
fald hvor meget, athaenger af en raekke regnskabsparametre fra seneste regnskab kombineret med
Forsyningstilsynets modeller for beregning af forrentning. Der er ikke godkendt forrentning
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vedrgrende 2024 og 2025, og der er pt. ansggt om, men ikke modtaget afggrelse for, forrentning
vedrgrende 2026.

Resultat 2024

Resultatet for regnskab 2024 indgar i den samlede vurdering af forventet akkumuleret resultat
2025.

Arsregnskabet for 2024 var forbedret ift. prognosen fra september 2024, som dannede grundlag for
varmepris 2025. Der var tale om en forbedring pa 45,5 mio. kr. — fra en akkumuleret underdaekning
pa 24,8 mio. kr. til en akkumuleret overdeekning pa 20,7 mio. kr.

Forbedringen skyldes iseer eendringer i varmekgbet i november og december, hvor der har veeret et
lavere varmebehov end forventet, og derfor har den billigste varme fra affaldsforbraending kunnet
daekke en stgrre andel af det samlede varmekab, og der har samtidig veeret et lavere spidslastfor-
brug end forventet.

2. Resultat efter den kommunale opstillingsform — tabel 2 nzeste side

Regnskabsprognose efter kommunal opstillingsform ses pa naste side i tabel 2.

Finansforskydningerne i regnskabsprognosen efter kommunal opstillingsform tabel 2 er et udtryk
for eendring i betalingsevnen i forhold til aret for - som fglge af indtaegter plus optagelse af Ian mi-
nus omkostninger. Prognosen for CTR’s samlede finansforskydninger er forbedret med 83,8 mio.
kr. i forhold til budget. Det skyldes betydeligt lavere omkostninger til anleegsinvesteringer. Der er

ogsa et mindre laneoptag, men ikke i samme starrelsesorden som de feerre anlaegsinvesteringer.

De enkelte poster forklares herunder.

Kab og salg af varme viser finanstilgang (driftsresultat for kgb og salg af varme, inkl. salg af CO,-
kvoter), som er forringet med 70,5 mio. kr., mens kgb af el giver en gget finansafgang pa 4,3 mio.
kr. Det skyldes de aendringer, som er beskrevet for kgb af el, varmekgb- og salg ovenfor. Der er
dog den forskel, at afskrivninger og renter fra de immaterielle anleegsaktiver ikke indgar i kab og
salg af varme i opggrelsen efter den kommunale opstillingsform, men vises seerskilt. Samlet set,
inklusive eendringer for administration og drift og vedligeholdelse, er der tale om en for forringelse
vedrgrende driftsvirksomheden pa 74,2 mio. kr.

Finansafgang som fglge af anleegsinvesteringer er 240,4 mio. kr. lavere end i budgettet. Heraf ved-
rerer meromkostninger pa 34,0 mio. kr. de immaterielle aktiver, og mindreomkostninger pa 274,4
mio. kr. vedrgrer investeringer i egne anlaeg. Z£ndringerne fglger af de opdaterede forventninger i
dagsordenspunktet rammebevilling for anlaegssager.

Forventet optagelse af 1an er 90,2 mio. kr. lavere end budget som fglge af, at anleegsaktiviteten i
2024, som der er optaget lan til i 2025, blev mindre end de forventninger, der blev anvendt i budget
2025.
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Tabel 2

REGNSKABSPROGNOSE - september 2025

Kommunal opstillingsform - udgiftsbaseret

Regn-
skab
Mio. kr. 2024
A. ADMINISTRATION 53,1
Personaleomkostninger 31,0
Fremmede tjenesteydelser 15,1
@vrige adm. udgifter 7,0
B. GVRIG DRIFTSVIRKSOMHED: -515,0
Kgb og salg af varme -671,2
Kab af el 69,0

Tilsyn med og vedligehol-
delse af anleeg 87,2
A.-B. | Driftsvirksomhed -461,9
C. ANLAG: 70,9
Materielle aktiver 62,1
Immaterielle aktiver 8,8
D. RENTER 96,0
Renteindteegter -11,0
Renter materielle aktiver 10,1
Renter immaterielle aktiver 96,9
E. FINANSFORSKYDNINGER 28,1
F. AFDRAG PA LAN 325,9
Afdrag pa lan 325,9
A.-F. | BALANCE 59,0
G. FINANSIERING -59,0

Budget
2025

56,7
32,7
16,0

8,0

-500,5
-656,7
70,0
86,2
-443,9
373,0

360,2
12,8

100,5
-3,1
10,3
93,4

-200,5

331,9
331,9

161,0

-161,0

Progn.1 Progn. 2

2025

60,6
34,2
18,4

8,0

-560,7
-724,3
74,0
89,7
-500,1
397,8

337,8
60,0

98,5
-4,1
10,0
92,6
-236,3

327,9
327,9

87,8

-87,8

P2-B25
2025 2025
58,8 2,2
33,4 0,7
15,5 -0,5
9,9 1,9
-428,5 72,0
-586,3 70,5
74,3 43
83,5 2,7
-369,7 74,2
132,6  -240,4
85,8 2744
46,8 34,0
98,0 -2,5
-35 -0,3
8,9 1,3
92,5 -0,9
116,7 83,8
326,6 -5,2
326,6 5,2
70,8 -90,2
-70,8 90,2
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Langfristede lan ultimo 2025

KOM 4

KOM 6

KOM 7

KOM 8

KOM 9

KOM 10
KOM 11
KOM 20
KOM 21
KOM 22
KOM 23
KOM 24
KOM 25
KOM 26
KOM 27
KOM 28
KOM 29
KOM 30
KOM 31
KOM 32
KOM 33
KOM 34
KOM 35
KOM 36
KOM 37
KOM 38
KOM 39
KOM 40
KOM 41
KOM 42
KOM 43
KOM 44
KOM 45
KOM 46
KOM 47
KOM 48
KOM 49
KOM 50
KOM 51
KOM 52

Labetid

20-arigt fastforrentet lan KommuneKredit (2010-30)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2012-37)
25-arigt fastforrentet |an i KommuneKredit (2013-38)
15-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2013-28)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2013-38)
13-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2014-27)
15-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2014-29)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2019-44)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2019-29)
30-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2020-50)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2015-25)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2015-40)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2016-26)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2016-41)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2017-27)
25-arigt fastforrentet [an i KommuneKredit (2017-42)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2018-28)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2018-43)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2020-45)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2020-30)
20-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2021-41)
15-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2021-36)
25-arigt fastforrentet |an i KommuneKredit (2021-46)
10-arigt fastforrentet 1an i KommuneKredit (2021-31)
22-arigt fastforrentet |an i KommuneKredit (2022-44)
21-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2022-43)
21-arigt fastforrentet |an i KommuneKredit (2022-43)
21-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2022-43)
21-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2022-43)
28-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2022-50)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2022-47)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2022-32)
27-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2023-50)
25-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2023-48)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2023-33)
10-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2024-34)
25-arigt fastforrentet Ian i KommuneKredit (2024-49)
19-arigt fastforrentet lan i KommuneKredit (2024-44)
25-arigt fastforrentet |an i KommuneKredit (2025-50)
10-arigt fastforrentet 1an i KommuneKredit (2025-35)

Oprin-
deligt
575
100
100
130
75
75
150
15
65
2.757
30
106
24
60
64
36
36
61
35
10
135
63
57
22
212
640
504
455
144
570
15
22
358

21
19
19
62

Rest-
geeld

168
58

62

32

41

13

43

12

29
2.400

83

48
23
29
16
50
29

110
50
50
14

186

552

434

393

124

521
14
17

346

25
20
19
19
62

Forrentning
pro anno

3,66 %
2,50 %
2,15 %
1,71 %
2,34 %
1,89 %
2,05 %
1,10 %
0,30 %
1,65 %
0,49 %
1,03 %
0,39 %
1,18 %
0,55 %
1,42 %
0,61 %
1,41 %
0,53 %
0,10 %
0,14 %
3,03%
0,67 %
0,04 %
2,09 %
1,64 %
1,56 %
1,48 %
1,55 %
1,09 %
2,27 %
1,87 %
3,47 %
3,02%
2,60 %
3,00 %
3,38%
3,31%
2,73 %
2,30 %
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:  200206/116461
Bilag 1 Til dagsordenens punkt
11
Til: BESLUTNING Punkt [ B| Web [ J]

RAMMEBEVILLING FOR ANLAGSSAGER OG IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER

INDSTILLING

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender
1. Det reviderede planleegningsoverslag pa 1.295 mio. kr.
2. Den reviderede ramme for immaterielle anlaegsaktiver pa 193,4 mio. kr.

PROBLEMSTILLING/REDEGQRELSE

Perioden 2026 - 2029 er kendetegnet ved, at en stor del af anlaegsportefaljen er projekter, der ud-
springer af CTR’s forsyningsstrategi, herunder spids- og reservelaststrategien og mal for udfas-
ning af biomasse.

Planlaegningsoverslaget beskriver de materielle og immaterielle investeringer, der planlagges for
de fortlabende 4 ar. P4 baggrund af planleegningsoverslaget indstilles 2 rammebevillinger, hhv. en
rammebevilling for anleegssager jf. bilag 10.1 (vedr. projekter, som CTR selv ejer), og en ramme-
bevilling for de immaterielle aktiver jf. bilag 10.2 (vedr. investeringer i brugsrettigheder). Ramme-
bevillingerne forelaegges til bestyrelsens godkendelse to gange arligt.

Et anlaegsprojekt kan gennemfgres, nar der er godkendt et budget. Projekter, som har et budget
under 3 mio. kr., kan godkendes af direktionen. Projekter med et budget pa over 3 mio. kr., eller
med en varighed over et ar, kan godkendes af direktionen efter hgring i kontaktudvalget.

Nar investeringen er foretaget, optraeder belgbet som en del af CTR’s afskrivningsgrundlag.

Immaterielle investeringer skal altid foretages pa grundlag af en varmekgbsaftale, som er forelagt i
bade kontaktudvalget og bestyrelsen. Varmekgbsaftalerne giver mulighed for, at der kan foretages
mindre investeringer indenfor rammerne af aftalerne. Disse konkrete investeringsaftaler kan, jf. be-
styrelsens retningslinjer, godkendes af direktionen, samt for aftaler over 5 mio. kr. efter orientering
af kontaktudvalget.

Ad 1: Revideret planlsegningsoverslag og igangseettelse/fortsaettelse af specifikke projekter
Planlaegningsoverslag for CTR’s egne anlaegsprojekter har en samlet rammebevilling pa 1.295
mio. kr. | rammebevillingen er ikke indeholdt nye projekter.

Drager Kommune har besluttet at stoppe fijernvarmeprojektet i Drager. Det betyder, at CTR’s pro-
jekt for forsyning af udbygningen i Tarnby skal eendres. De planlagte delprojekter (fx anlaeg af en
transmissionsledning gennem Draggr) er derfor stoppet, mens rammebevilling til forprojekt er fast-
holdt, sa vi uden ophold kan fortsaette arbejdet med at planlaegge forsyning af nye kunder i
Tarnby.

Behovet for reinvesteringer er identificeret i arbejdet med Asset Management. Der er pa den bag-
grund indstillet frigivelse af budget til anlaegsprojektet for udskiftning af stationsafspaerringshaner i
perioden 2026-20230. Anlaegsprojektet var optaget med rammebevilling pa PO25-1.

Ad 2: Revideret ramme for immaterielle anleegsaktiver

Den reviderede ramme for immaterielle anlaegsaktiverer behandles i bilag 11.2. Der fremleegges
ikke projektindstillinger for nye immaterielle investeringsprojekter til bestyrelsens godkendelse. En
raekke mindre immaterielle projekter, som er godkendt siden marts 2025 af direktionen indenfor de
geeldende retningslinjer, indgar dog i den reviderede rammebevilling.

POLITISK HANDLERUM
Projektportefalierne er et led i CTR’s grenne omstilling af spids- og reservelast, samt opfyldelse af
forsyningssikkerheden. Der er forventeligt projekter, som efter modning kan vurderes som mere
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eller mindre attraktive, og derfor vil hvert af projekterne blive forelagt individuelt i forbindelse med
faseskift jf. CTR’s projektmodel med indstilling om faseskift eller standsning.

GKONOMI

Rammen i dette planlaegningsoverslag udgar 1.295 mio. kr., hvilket er et fald pa 649 mio. kr. i for-
hold til seneste planlaegningsoverslag PO25-1. £ndringerne skyldes, at delprojekterne for udbyg-
ning af fiernvarme pa Amager er taget ud af anleegsoverslaget. Nar der er fastlagt en Igsning for
forsyningen af de nye forbrugere i Tarnby Forsynings udbygningsomrader, vil disse delprojekter
bliver optaget med nye rammebevillinger.

Opgarelsen over relevante immaterielle anleegsaktiver er blevet opdateret og udggr 193,4 mio. kr.,
hvilket svarer til en stigning pa 3,7 mio. kr. ZEndringerne skyldes igangsaetning af aftaler om inve-
steringer indenfor rammerne af de geeldende aftaler om brugsrettigheder.

TIDLIGERE BESLUTNINGER

Bestyrelsen godkendte den seneste revision af planlzegningsoverslaget og rammen til immaterielle
anleegsaktiver pa bestyrelsesmade 27. marts 2025.

Den detaljerede opgearelse for CTR’s egne anlaegsaktiviteter, samt de konkrete projektindstillinger,
som er angivet i bilag 10.1 har veeret forelagt teknikerudvalget pa mgdet den 2. september 2025.
Teknikerudvalget har ikke haft bemaerkninger til sagen.

Rammen for immaterielle anleegsaktiver, som er angivet i bilag 11.2, bliver ikke forelagt for tekni-
kerudvalget.

Kontaktudvalget tiltradte indstillingen d. 18-09-2025.

BILAG
11.1 Redegarelse, Rammebevilling for anlaegssager, revision af planleegningsoverslag
11.2 Redegerelse, Rammebevilling for immaterielle anlsegsaktiver
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato: 19-09-2025

J.nr.: 200206/116462
Bilag 1.1 Til dagsordenens punkt
11
Til: REDEGQRELSE Punkt | B Web [ J]

RAMMEBEVILLING FOR ANLAEGSSAGER

FORMAL
CTR’s planlaegningsoverslag er investeringsbudgettet for de anleegsprojekter, som forventes gen-
nemfart i ar og de folgende 4 ar. Naerveerende anlaegsbudget omfatter perioden 2025-2029.

REDEGQRELSE

Den seneste revision af planleegningsoverslaget, med en ramme for anlaegssager pa 1.944 mio.
kr., blev godkendt pa bestyrelsesmgdet den 27. marts 2025. Rammen i dette planlaegningsover-
slag udgar 1.295 mio. kr.

Rammen for planlaegningsoverslag er reduceret med 649 mio. kr. i forhold til seneste planlaeg-
ningsoverslag.

Difference mellem PO25-1 og PO25-2
Nye projekter 0
Eksisterende projekter — ny ramme 3
Afsluttede og udgaede projekter 652
Justering af radighedsbelgb 0
Samlet revision af rammen -649

Tabel 1. Alle belgb er i mio. kr. Iabende priser

Begrundelse for &endringer

Behovet for reinvesteringer er identificeret i arbejdet med Asset Management. Der er pa den bag-
grund indstillet frigivelse af budget til anlaegsprojektet for udskiftning af stationsafspaerringshaner i
perioden 2026-20230. Anlaegsprojektet var optaget med rammebevilling pa PO25-1.

Drager Kommune har besluttet, at stoppe projektet for fiernvarme i Draggr Fjernvarme. Det bety-
der, at CTR’s projekt for forsyning af udbygningen i Tarnby Forsyning skal aendres. De planlagte
delprojekter er derfor stoppet, mens rammebevilling forprojekt er fasthold.

Radighedsbelgbet udger ca. 2 % af planleegningsoverslaget. 14 projekter er teknisk idriftsat og sat

til regnskabsmaessigt aktivering, afsluttet eller stopper og fremgar derfor ikke laengere af planleeg-
ningsoverslaget.
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BAGGRUND

Indhold i Planleegningsoverslag

Planlaegningsoverslagets projekter fordelt pa hovedposter fremgar af tabel 2. Afhaengig af hvilke
hovedsystem de er en del af — fx ledninger under jorden eller SRO, som er vores processtyringssy-

stem.

Afholdte Godkendt Nyt Gammelt Difference
omkostninger budget PO 25-2 PO 25-1 PO 25-2 - PO 25-1
Grunde og bygninger 964 5.200 5.200 5.200 0
Ledninger 14.771 45.100 94.601 277.900 -183.299
Produktionsanlaeg 57.164 282.500 | 1.100.377 | 1.518.606 -418.229
SRO 0 2.600 6.600 11.083 -4.483
Stationer 18.212 51.600 58.100 100.800 -42.700
Radighedsbelgb 0 0 30.522 30.522 0

Hovedtotal 91.111 387.000 | 1.295.400 | 1.944.112

Tabel 2. Alle belgb er i hele 1.000 kr. Iabende priser.

Projekterne er ligeledes delt op efter deres formal.
Driftssikkerhed er projekter, der sikrer vores forsyningssikkerhed, hvilket kan vaere udskiftning af

udgaede komponenter.

Kapacitetsprojekter gennemfares, nar vores kunder har brug for mere kapacitet. Indeholdt her er

ogsa projekter, som er en del af den granne omstilling.

Lovpligtige projekter gennemfares, nar ny lovgivning kraever tekniske eendringer i CTR’s anleeg.
Nogle projekter drives af omkostningsreduktion fx planlagt forebyggende vedligeholdelse.
Endeligt er der projekter, som gennemfgres af hensyn til arbejdsmilje og eksternt miljo.
Radighedsbelabet er lagt ind til mindre ikke neermere definerede projekter.

| tabel 3 er projekterne grupperet efter den primaere begrundelse for at gennemfare projekterne.

Afholdte | Godkendt Nyt Gammelt Difference
omkostninger budget PO 25-2 PO 25-1 | PO 25-2 - PO 25-1
Driftssikkerhed 24.280 92.300 116.301 114.600 1.701
Kapacitet 17.221 29.500 770.377 1.410.077 -639.700
Lovpligtig 91 500 1.000 5.200 -4.200
Omkostningsreduktion 8.098 9.500 122.001 128.513 -6.512
Arbejdsmiljg 41422 | 255200 |  255.200 255.200 0
Eksternt miljg
Radighedsbelgb 0 0 30.522 30.522 0
Hovedtotal 91.112 | 387.000 | 1.295.400 1.944.112

Tabel 3. Alle belgb i hele 1.000 kr. Igbende priser

En vaesentlig del af projekterne, nemlig 59 % er motiveret i en bevarelse henholdsvis udvidelse af
kapaciteten herunder opgradering af eksisterende produktionsanlaeg. Indeholdt heri er ogsa pro-
jekter, som er en del af den grgnne omstilling for reduktion af anvendelse af biomasse og spids- og

reservelaststrategien, som skal sikre, at olie udfases som braendsel.
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Projekter, der er motiveret i driftssikkerhed, er bl.a. streekning 210 - udskiftning til praeisolerede rer,
straekning 165.15 - udskiftning af rarstykke, samt udskiftning af hovedafspaerringsventiler og kon-
traventiler. Omkostningen til projekter vedr. eksternt miljg vedrgrer udskiftning af oliekedlerne pa
FVC.

Proces

Rammebevillingen foreleegges for teknikerudvalget og godkendes af kontaktudvalget, og godken-
des derefter af bestyrelsen 2 gange arligt pa farste og tredje mede. Rammebevillingen bruges til
budgetmaessige formal, fx varmeprisen. Teknikerudvalget har den 2. september 2025 behandlet
rammebevillingen og havde ingen bemaerkninger.

De enkelte anleegsprojekter behandles individuelt i konkrete projektindstillinger. Projektindstillingen
indeholder forudsaetningerne for anleegsprojektet i form af begrundelse for igangseetning, gkonomi,
tid, miljg mv. Projektindstillingerne forelaegges for teknikerudvalget, og godkendes af kontaktudval-
get og bestyrelsen. Direktionen kan igangseette projekter til en veerdi under 3 mio. kr., hvis de er
indeholdt i en allerede godkendt ramme. Projektindstillingerne forelaegges til godkendelse ved vee-
sentlige skonomiske beslutninger.

Ordforklaring

Planlaegningsoverslag Ramme daekkende alle de anlaegsprojekter, som vurderes som realisti-
ske inden for den aktuelle investeringsperiode pa 4 ar.

Projekt Budgetmaessig underopdeling af planleegningsoverslaget

Budget Belgb der af Direktionen / KU / BE frigives fra planlaegningsoverslaget

til at gennemfgre de forskellige projekter
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Planleegningsoverslag PO25-2

Faktiske | Godkendt 2025
¢_)mk. budget 25-2 (2. halvar) 2026 2027 2028 2029 | Ny PO 25-2 | GI. PO 25-1
medio 25 (t.kr.)

Grunde og bygninger 5.200 1.248 1.000 1.000 952 0 5.200 5.200
094 Kgb af grund og bygninger samt rettighedserhvervelser, Servi 548 4.000 500 1.000 1.000 952 0 4.000 4.000
154 Konvertering til Elbiler 416 1.200 784 0 0 0 0 1.200 1.200
Ledninger 14.771 45100 | 128.069 30.131 20.500 10.541 8.000 94.601 94.300
113 Klimatilpasning 259 500 500 200 500 541 0 2.000 2.000
145 Strk 130.12_opgradering af ventilationsanleeg 1.938 2.600 662 0 0 0 0 2.600 2.300
147 Str. 150_Flangeudskiftninger 2.603 9.000 6.397 0 0 0 0 9.000 9.000
151 Flowmalere_udskiftning 0 500 1.000 7.000 10.000 0 0 18.000 18.000
158 Strk. 210_Udskiftning til praerer 0 0 0 2.000 10.000 10.000 8.000 30.000 30.000
159 Sydamager_fjernvarmeudbygning (forprojekter) 8.901 10.000 1.099 0 0 0 0 10.000 10.000
161 Strk.165.15 Udskiftning af rgrstykke 978 22.000 500 20.522 0 0 0 22.000 22.000
177 Ledningsomleegning som konsekvens af Metro M5 9N 500 500 409 0 0 0 1.000 1.000
Produktionsanlag 57.164 | 282.500 47.952| 285.000| 356.149| 234.112| 120.000| 100.377 |1.100.377
087 PHC konvertering 7.648 8.000 352 0 0 0 0 8.000 8.000
106 FVC_ombygning til gren energi 41.006 |  254.000 30.000 63.000 80.000 29.994 10.000 |  254.000| 254.000
141 Gladsaxe 15 MW drikkevandsvarmepumpe 0 200 2.000 10.000 30.000 33.000 60.000|  135.000|  135.000
142 GLC_Varmeakkumulator 6.891 10.000 3.600 21.000 55.000 4.926 0 91.417 91.417
143 NYC_Varmeakkumulator 746 2.000 2.000 21.000 4.414 0 0 28.160 28.160
150 HGC_etablering af Economicer 0 0 1.000 5.000 6.000 0 0 12.000 12.000
160 Geotermi Interfaces 8 500 500 30.000 57.100 2.392 0 90.000 90.000
163 Gentofte 25 MW havvandsvarmepumpe 675 5.000 1.500 50.000 | 102.825|  145.000 50.000 |  350.000| 350.000
176 PHC opgradering af kedelanleeg mv. 0 0 0 0 0 18.800 0 18.800 18.800
180 FVC - konvertering af 2 oliekedler til gaskedler 190 1.000 5.000 60.000 4.810 0 0 70.000 70.000
181 NYC - tilleg vedr. helhedsplan (konvertering+distribution) 0 1.000 1.000 23.000 14.000 0 0 38.000 38.000
182 KLC2 — konvertering fra olie til gas (forprojekt) 0 500 500 1.000 1.000 0 0 2.500 2.500
182 UVC — elkedel og VAK (forprojekt) 0 500 500 1.000 1.000 0 0 2.500 2.500
Radighedsbelgb 0 0 0 0 0 0 30.522 30.522 30.552
045 Radighedsbelgb 0 0 0 0 0 0 30.522 30.522 30.522
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Planleegningsoverslag PO25-2

Faktiske | Godkendt 2025
¢_)mk. budget 25-2 (2. halvar) 2026 2027 2028 2029 | Ny PO 25-2 | GI. PO 25-1
medio 25 (t.kr.)
SRO 0 2.600 1.100 3.500 2.000 0 0 6.600 5.500
102 Netveerksudstyr 0 2.600 100 1.500 1.000 0 0 2.600 1.500
140 Opgradering af PLCer 0 0 1.000 2.000 1.000 0 0 4.000 4.000
Stationer 18.212 51.600 6.807 19.581 6.000 7.500 0 58.100 56.500
138 Udskiftning af hovedafspeaerringshaner 10.074 11.000 926 0 0 0 0 11.000 11.000
139 Udskiftning af mekaniske og styrede kontraventiler 7.401 14.000 1.000 5.599 0 0 0 14.000 14.000
155 NYC_udskiftning hovedtavle 0 2.100 100 2.000 0 0 0 2.100 2.100
168 Gennemfgrsel af trykholdestandard 18 500 1.000 5.982 0 0 0 7.000 7.000
171 Udskiftning af stationsafspaerringshaner (2025-2028) 0 20.000 500 6.000 6.000 7.500 0 20.000 20.000
179 Trykhold_etablering af kompressor og N2 anlaeg RYW+VGW 719 4.000 3.281 0 0 0 0 2.400 2.400
Total 91.111 387.000 67.801 339.212| 385.649| 253.105| 158.5221.295.400 | 1.292.399

Afsluttede projekter, der indgik i PO25-1, fremgar ikke af listen, hvorfor GI. PO25-1 i skemaet ikke summer sammen til den godkendte ramme pa 1.994 mio. kr.
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CTR’s bestyrelsesmoade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:.  200206/116463
Bilag 11.2 Til dagsordenens punkt
11
Til: REDEG@RELSE Punkt [ B| Web [ J]

RAMMEBEVILLING FOR IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER

FORMAL
CTR’s immaterielle investeringsbudget 2025-2029 angiver rammen for de forventede investeringer i

produktions- og fjernvarmeanlaeg, som ikke er ejet af CTR. Investeringerne er baseret pa de aftaler,
CTR har indgaet om leveringsgaranti pa varme.

Investeringerne omfatter typisk:

o CTR'’s (andel af) investeringer i kraftvarmeanlaeg og andre eksterne produktionsanlzeg
e Starre ombygninger og ny installationer af CTR-relaterede fjernvarmeinstallationer
e Mindre ombygninger og opgraderinger pa CTR-relaterede fiernvarmeinstallationer

Investeringsbudgettet omfatter investeringer, hvor kontaktudvalg og bestyrelsen har godkendt var-
mekontrakten eller anden tilsvarende aftale om udvikling af projekt, der giver CTR rettigheder til var-
melevering. De konkrete investeringer er beskrevet i seerskilte aftaler og godkendt af bestyrelsen
eller CTR’s direktion, jf. retningslinjerne i bestyrelsens forretningsorden.

REDEGORELSE

For perioden 2025 til 2029 er den samlede investeringsramme til immaterielle projekter opgjort til
193.8 mio. kr. Heraf er 142.5 mio. kr. realiseret fra projekternes start og frem til medio 2025. En del
af investeringerne er saledes gennemfgart far 2025, ligesom der er kommet nye investeringsprojekter
til i dialog med CTR’s aftaleparter.

Opggrelsen af behovet for investeringer i immaterielle projekter omfatter;
e Mindre opjustering af gkonomien i eksisterende godkendte investeringsprojekter.
¢ Investeringsprojekter, der er godkendt af bestyrelsen og direktionen, jf. bestyrelsens forret-
ningsorden, siden rammebevillingen blev godkendt marts 2025
e Der eringen nye investeringsprojekter til behandling pa kontaktudvalgsmeadet eller bestyrel-
sesmgdet i 3. kvartal 2025.

IMMA25-1 IMMA25-2
Marts 2025 (t.kr.) Oktober 2025 (t.kr.) Forskel
Igangvaerende 87.984 91.704 4.887
Idriftsat - Aktiverede projekter 101.730 101.703 0
Hovedtotal 188.867 193.754

Der er sket en raekke forskydninger mellem de forskellige typer af aktiver, da nogle af projekterne er
blevet godkendt og sat i gang, mens andre er afsluttet. Der er derfor ikke tale om en forskel for de
samme projekter, men om en forskel for gruppen af projekter hgrende til typen pa det aktuelle tids-
punkt for rapporteringen.

Listen med de konkrete projekter fremgar af nedenstaende tabel.
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Projekt navn

AMV4 - Optimeringsprojekter

AMV4 Fugtindhold i flis og evt. vandtilsaetning (04-05)

AMV4 Stgvbekeempelse i braendselshandteringsanlaggene (04-15)
AMV4 Knuser problematikker med stedpavirkninger (04-27)
AMV4 Arbejdsmiljg (04-34)

AMV4 Dokumentation (04-32)

AMV4 Proces og maleteknik (04-33)

AMV4 Programmering, IDS og opryd. (04-30)

AMV4 Skalsikring, evakuering og brandteknik (04-31)

AMV4 Opbevaring af bioaske, analyse (04-37)

AMV4 Optimering af lastbilpaslag (04-38)

AMV4 Analyse for brug og problematikker i Grovlab AMV22 (04-39)
AMV4 Kedel optimering, analysefase (04-21)

AMV4 Adgangsforhold pa transportanleeg, projektering (04-51)
AMV4 Svingkraner pa transportanleeg, design (04-51-02)
AMV4 Takeup pullies AMV22, (04-55)

AMV4 Varnish dannelse i Kran 20 & 30 (04-61)

AMV4 Kraner, analysefase (04-40)

AMV4 Asketransporter, udbedring skader (Bifrost) (04-22-03)
AMV4 Kabelbrgnde (Bifrost) (04-22-05)

AMV4 Heimdal Il (04-44)

AMV4 Implementering af vibrationsmalinger pa EAF (04-xx)
AMV1 — Optimeringsprojekter

AMV1 Udskiftning af rgr i kedel MT1.2 (01-74)

Fzelles anleegsaftale AMV

AMV10. Ny Administrationsbygning

Orsted

Drsted - Monodrift af halmkedlen

Irsted - HCV Varmekoncept 2025

Irsted — AVV2 Ombygning af breendere til letolie

Irsted — Ombygning til delvist bypass

ARC

ARC — Nox rensning pa neddiesel

Total budget
(t.kr.)

82.726
16.898
2.700
4.695
15.919
8.299
7.796
4.796
6.168
487
3.400
300
900
880
200
1.000
350
500
1.398
835
4.605
600
37.800
37.800
132.221
132.221
132.879
62.879
21.800
37.400
10.800
8.800
8.800

CTR
andel

63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%
63%

28%

57%

40%

33%

20%

40%

60%

Godkendt
budget
IMMA25-1
(t.kr.)

54.348
13.349
1.705
2.965
10.054
5.241
4.924
3.029
3.896
307
1.953
189
568
556
126
630
221
316
883
527
2.909
0
10.584
10.584
75.185
75.185
41.139
26.545
7.194
7.400
0
5.280
5.280

Udkast
budget
IMMA25-2
(t.kr.)

54.916
13.349
1.705
2.965
10.054
5.241
4.924
3.029
3.896
307
2.142
189
568
556
126
630
221
316
883
527
2.909
378
10.584
10.584
75.185
75.185
45.459
26.545
7.194
7.400
4.320
5.280
5.280

Realiserede
omkostning
CTR pr.1/1
2025 (t.kr)

30.563
11.034
1.215
2.764
4.896
3.629
682
2.938
2.497
0

0

54
335
247

7.219
7.219
72.191
72.191
32.529
25.336
7.193

o ©o o

Budget
2025
2. halvar

14.353
2.315
490
201
2.158
1.613
1.242
91
1.399
307
142
135
234
309
126
630
221
45
883
527
909
378
3.365
3.365
2.995
2.995
9.610
1.209
1
7.400
1.000
5.280
5.280

Budget
2026

10.000
0

0

0
3.000

3.000

2.000

O O O O O ©o o o o

g
(=
S
o o

O o o o

3.320

Budget
2027

o

O © O 00 00 OO OO0 OO O O O O 0O O OO0 OO OO0 O OoOOoOOoOoOoOo o

Budget
2028

o

O ©O O O O O 0 OO0 OO0 OO O O O OO0 O O0OOo0OO0OOoOOoOOoOOoOoo Oo oo o

Budget

2029

o

O ©O O O O O 0 OO0 OO0 OO O O O OO0 OO Oo0OO0OOoOOoOOoOOoOoo Oo oo o
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Godkendt Udkast Realiserede
budget budget omkostning Budget

Total budget CTR IMMA25-1 IMMA25-2 CTR pr.1/1 2025 Budget Budget Budget Budget
Projekt navn (t.kr.) andel (t.kr.) (t.kr.) 2025 (t.kr) 2. halvar 2026 2027 2028 2029
HOFOR Fjernvarme 5.000 2.330 2.330 0 2.330 0 0 0 0
Varmepumpe pa Lynetten (hensigtserklzaering) 1.000 33% 330 330 0 330 0 0 0 0
Alternativ produktion pa Svanemgllevaerket (modningsprojekt) 4.000 50% 2.000 2.000 0 2.000 0 0 0 0
Grand total 399.426 188.867 193.754 142.501 37.933 13.320 0 0 0

Godkendt Udkast Faktiske

budget budget omkostning.
Total budget IMMA25-1 IMMA25-2 CTR pr. juli Budget Budget Budget Budget Budget
Fordeling pa Anlagsejere (t.kr.) (t.kr.) (t.kr.) 2024 (t.kr) 2025 2026 2027 2028 2028
HEP 252.747 140.118 140.685 109.972 20.713 10.000 0 0 0
Orsted 132.879 41.139 45.459 32.529 9.610 3.320 0 0 0
ARC 8.800 5.280 5.280 0 5.280 0 0 0 0
HOFOR Fjernvarme 5.000 2.330 2.330 0 2.330 0 0 0 0
399.426 188.867 193.754 142.501 37.933 13.320 0 0 0
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DEN VIDERE PROCES

Anlaegsejerne har ansvaret for gennemfarsel af de enkelte anlaegsprojekter, herunder ansvar for tid, kvali-
tet og skonomi. Anlaegsejerne er ansvarlige for at informere CTR, hvis et investeringsprojekt ikke kan over-
holde den aftalte ramme eller forudsaetninger i gvrigt aendrer sig.

Direktionen har, jf. forretningsorden for CTR’s bestyrelse, bemyndigelse til at godkende investeringsprojek-
ter hos anlaegsejerne vedr. investeringsprojekter, hvor CTR’s andel ikke overstiger 5 mio. kr., og hvor der

ikke er tale om et projekt af strategisk betydning.

Betaling i de enkelte investeringsprojekter foretages kontant i takt med arbejdernes afslutning i henhold til
den indgaede aftale. Omkostningerne bogferes som et immaterielt anleegsaktiv, hvor der foretages lgbende
afskrivninger i henhold til geeldende regler. For at CTR kan opnéa Energitilsynets tilladelse til at aktivere -
bende betalinger pa immaterielle aktiver som en afskrivning, kraever det, at moderselskabet etablerer en
garantistillelse, medmindre selskabet er et I/S, hvor ejerne haefter direkte og solidarisk.

Side 4 af 4



CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:  200206/116458
Bilag 12 Til dagsordenens punkt
12
Til: ORIENTERING Punkt [ B| Web [ J]

EJERSTRUKTUR PA AMAGERVARKETS BLOK 4

BAGGRUND

Det fremgar af varmeaftalen om Amagerveerkets blok 4 (AMV4) mellem HOFOR Energiproduktion,
HOFOR Fjernvarme og CTR, at markedsdata, prognoser og de teknisk/gkonomiske veerdier i afta-
len skal opdateres efter kommerciel idriftsaettelse af blokken, og at aftalen skal genforhandles, nar
disse data og veerdier er kendt. Opdatering a disse data og veerdier viser, at den samlede veerdi af
AMV4 er vaesentligt forringet ift. den oprindelige business case fra 2016. Parterne skal saledes for-
handle om at fordele forringelserne imellem sig.

Parterne har flere gange taget tillgb til en egentlig genforhandling af hovedaftalen, men det er hidtil
ikke lykkedes at komme i mal. | stedet har parterne indgaet tillzegsaftalerne A-C.

Senest har HOFOR Energiproduktion, HOFOR Fjernvarme og CTR forhandlet i Igbet af 2025, og
bestyrelsen har ved BE25-1 godkendt en hensigtserklzering, som definerer de overordnede prin-
cipper for forhandlingerne. Trods enighed om disse, har det veeret sveert at skabe fremdrift i for-
handlingerne. Det er sveert at pege pa ét bestemt forhold, der har forsinket forhandlingerne, men
tidsforbruget i afdaekningen af potentielle modeller, uenighed om centrale parametre og handterin-
gen af en markant forringet skonomi har alle bidraget i vaesentlig grad.

De aendrede forudsaetninger har medfart, at varmeprisen i de seneste beregninger af business ca-
sen er knap 50% hgjere, end hvad der 13 til grund for varmesidens investeringsbeslutning. Tilsva-
rende er forudsaetningerne for elsiden forringet. Det er derfor kritisk at sikre gode og ensrettede
incitamenter — og bl.a. ejerstrukturens kompleksitet og varmesidens ret til en del af overskuddet fra
elforretningen gar ikke arbejdet nemmere.

HOFOR'’s direktion har derfor foreslaet, at vi ser pa, om en andring af AMV4’s ejerstruktur kan
skabe et mere konstruktivt udgangspunkt for forhandlingen. Hensigten er at afbureaukratisere afta-
len og skabe mere simple mekanismer, som er nemmere er na til enighed om og administrere.

CTR og HOFOR er blevet enige om at undersgge dette, med det udgangspunkt, at vi leder efter
en ny model, som er mere attraktiv end den nuveerende, for bade CTR og HOFOR.

ORIENTERING

Der foretages en indledende analyse med henblik pa at afdaekke, hvilke vaesentlige udfordrin-
ger/knaster, der vil veere forbundet med et zendret ejerskab af AMV4, samt en overordnet scree-
ning for, om disse kan lgses. Afrapporteringen af denne indledende analyse udger en gate, hvor
der tages stilling til, om arbejdet skal forseette.

En opgavebeskrivelse er under udarbejdelse, og kan saledes ikke forlaeagges, men elementer i den
indledende analyse forventes blandt andet at omfatte:
e Definition af et faelles formal
Der skal etableres en klar feelles forstaelse af, hvad der gnskes opnaet ved et eendret ejer-
skab af AMV4. Der er forskellige mulige modeller for ejerskab, og de vil forventeligt have
forskellige fordele, ulemper og udfordringer. Der er helt overordnet brug for en klar retning,
sa det bliver muligt at afveje disse forhold imod hinanden.

¢ Finansiering
Der er oprindeligt investeret 5,8 mia. kr. i AMV4. Varmesidens andel udgar 80 pct. og er
straksbetalt. Selv med de hidtidige afskrivninger af investeringen, vil et z2endret ejerskab in-
debaere vaesentlige betalinger selskaberne imellem. Det skal afklares, om og hvordan dette
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kan finansieres. Og det skal besvares, hvad det betyder for varmeprisen, hvis HOFOR
Energiproduktion skal tilbagebetale straksbetalingen til varmesiden.

VIDERE PROCES

Arbejdet er kun lige igangsat, og en opgavebeskrivelse og tidsplan foreligger endnu ikke. Kontakt-
udvalg og bestyrelse vil modtage opgavebeskrivelsen til orientering, nar den foreligger. Vi vil desu-
den afrapportere pa arbejdet ved naeste kontaktudvalgs- og bestyrelsesmade.

Eventuelle greenseflader til det videre arbejde med Serviceeftersyn af CTR’s afregningsmodel skal

desuden identificeres, og det skal afklares, om eventuelle sammenfald mellem analyserne skal
handteres i regi af serviceeftersynet eller analysen af AMV4’s ejerstruktur.
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CTR’s bestyrelsesmade nr.:

Bilag

Til:

2025/3 Dato: 19-09-2025
J.nr.: 200206/116471
13 Til dagsordenens punkt
13
ORIENTERING Punkt B Web [ J]

STRATEGISKE CTR ANLAGSPROJEKTER - FREMDRIFT OG TIDSPLAN

BAGGRUND

CTR’s egne strategiske anlaegsprojekter, der understatter den granne omstilling, er;

e Konvertering af to oliekedler til elkedler og opsaetning af en varmeakkumuleringstank, Fre-

deriksberg Varmecentral (FVC)

e Udskiftning fra olie til gas pa 2 kedler, Frederiksberg Varmecentral (FVC)

e Opsaetning af varmeakkumuleringstank pa Gladsaxe Spids- og reservelastcentral (GLC2)

e Opsaetning af en varmeakkumuleringstank og omstilling fra olie til gas pa Spids- og reser-

velastcentral, Hagedornsvej (NYC)

e Opseaetning af havvandsvarmepumpe pa Skovshoved Havn

CTR’s mal om fossilfri fiernvarme 2030 forudsaetter desuden omstilling af yderligere 2 spids- og

reservelastcentraler fra fossile til fossilfri braendsler.

Orienteringen omfatter ikke de projekter, som HOFOR gennemfgrer i Kebenhavns Kommune samt

@vrige projekter, som gennemfgres af eksterne parter, hvor CTR har immaterielle rettigheder.

ORIENTERING

CTR har udarbejde et oversigtskort, som viser CTR’s strategiske anleegsprojekter. Kortet skal un-

derstatte en regelmaessig kommunikation til bestyrelsen, der sikrer faelles viden om projekternes

fremdrift og aktuel viden om, hvornar de enkelte projekter vil bidrage konkret til effektuering af

CTR’s strategiske malseetninger.

Igangveerende projekter

Varmepumpe

Navn pa projekt Aktuel fase Forventet afslutning | Bemaerkning (evt. risiko)

FVC — elkedler og Projektering og Udbud | 2028 50% af entreprisekon-

VAK Gennemfgrsel trakter er underskrevet

FVC - biogas Forprojekt 2028 Dialog med Evida om le-
vering af gas

GLC2 - VAK Projektering og Udbud | 2027 Dialog med Energinet og
Radius om risiko

NYC - VAK Forprojekt 2028 Dialog med Gentofte
Fjernvarme om tidsplan

Skovshoved Havn - | Forprojekt 2030 Dialog med Gentofte

Kommune om tidsplan for
myndighedsbehandling

Side 1 af 2




Projekter i idéfasen

Navn pa projekt Formal med undersggelse af projekt

KLC2 49 MW oliekedler (3 stk.). Idéfasen skal belyse, hvordan de kan konverte-
res

uvC 40 MW oliekedler (3 stk.). Idéfasen skal belyse, hvordan den kan konverte-
res

CTR vil ligeledes regelmeessigt udarbejde kommunikationsmateriale om de strategiske anlaegspro-
jekter, som understatter bestyrelsens mulighed for at bidrage til den strategiske kommunikation
overfor interessenter fx kommunalbestyrelsen, kommunale administrationer og eksterne samar-
bejdspartnere.

JKONOMISKE KONSEKVENSER FOR CTR

Omkostninger til kommunikationsmateriale indgar i budgettet for de enkelte anlaegsprojekter. An-
leegsbudgettet styres i Planlaegningsoverslaget, som bestyrelsen behandler hhv. pa mgdet i 1. og
3. kvartal.

BILAG
Nr. 13.1 - Kort med strategiske anleegsprojekter
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato: 19-09-2025
J.nr.:  200206/116472

Bilag 13.1 Til dagsordenens punkt
13
Til: ORIENTERING Punkt [ B Web [ J]

KORT - STRATEGISKE ANLAGSPROJEKTER



ANLAGSPROJEKTER /
~ CITIR

- VAK
HVAD: 7.300 m® varmeakkumuleringstank GENTOFTE
FASE: Projektering og udbud

TID: 2023-2027

SKOVSHOVED HAVN

- HAWANDSVARMEPUMPE

HVAD: 35 MW havvandsvarmepumpe
FASE: Projektering og udbud

TID:  2024-2030

il

UTTERSLEV VARMECENTRAL
— UDFASNING AF 40 MW OLIEKEDLER
HVAD: Ny lgsning

FASE: |défase
TID: 2026-2030

SPIDSLASTCENTRAL HAGEDORNSVEJ
- VAK OG OMSTILLING TIL GAS
HVAD: 5.000 m® varmeakkumuleringstank
® 2x 11 MW gaskedler
FASE: Forprojekt
TID:  2024-2028

FREDERIKSBERG VARMECENTRAL
- ELKEDLER OG VAK
HVAD: 2 x 50 MW elkedler

2.500 m* varmeakkumuleringstank
FASE: Projektering og udbud
TID: 2023-2028

........

K@BENHAVN

FREDERIKSBERG VARMECENTRAL
— OMSTILLING TIL GAS

HVAD: 2 x50 MW gaskedler

FASE: Forprojekt

TID: 2025-2027

FORSYNING AF TARNBY

- ENERGICENTRAL MM

HVAD: Samlet ny lasning med
decentral varmeproduktion

FASE: |défase 4 %
2025-2029 K@BENHAVNS LUFTHAVN
SPIDSLASTCENTRAL
- OMSTILLING TIL GAS

HVAD: 38 MW gaskedler
1 FASE: |défase
TID: 2025-2028

SIGNATURFORKLARING
== Transmissionsledning
i Grundlastanlaeg
A Spidslastanleeg - CTR
Spidslastanlaeg - Andre
@ Vekslerstation 05.09.2025

© Mapcreator.io | OSM.org



CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.:  200206/116478
Bilag 18 Til dagsordenens punkt
18
Til: ORIENTERING Punkt | B Web [ J]

STATUS PA LEJEAFTALER, GRUNDK@B, SERVITUTSAGER, SKADER OG FLYTNING AF
INSTALLATIONER

| det sidste kvartal har vi arbejdet pa en raekke sager med henblik pa at sikre CTR’s tilstedevae-
relse og udvikling af CTR’s tekniske installationer i vores ejerkommuner. Det vigtigste fokusom-

rade er;

Orientering om supplerende miljgvurdering vedr. ny metrolinje M5

Kgbenhavns Kommune har fremlagt en supplerende miljgkonsekvensrapport som fglge af projekt-
&ndringer. Nogle af aendringerne er i naerheden af CTR’s anlaeg. Det omhandler aendring af stati-
onen v/ Prags Boulevard @st som hgjbanestation og optimeret linjefaring i den forbindelse. An-
dringerne betyder, at den forventede linjefering forventeligt ikke kommer til at ligge i samme trace
som CTR’s transmissionsledning v/ Prags Boulevard og derfor vil forenkle graensefladen.

o [rbro M2
Bearlge
mietrofinjer
Owilig Ringuej

it 200

wilynetehalms N

uLfrrhehl/mh)

wiRelshaleasn -

wiPrags
** Boubevard st

;-_a:?f".-" {Klaverparken)

Eabenhavn H "

Kontrod- og :
wedligehaldelses
teriker

Lergrava parken
wilryggebroen

A Byen

wiAmagerhrogade 5
[Sundbyoster Plads)
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CTR’s bestyrelsesmade nr.: 2025/3 Dato:  19-09-2025
J.nr.: 200206/116479
Bilag 19 Til dagsordenens punkt
19
Til: BESLUTNING Punkt [ B] Web [ J]

FORSLAG TIL MODEKALENDER 2026

CTR’s administration indstiller, at bestyrelsen godkender
1. Madekalender for 2025 med forbehold for aendringer.

Bestyrelsesmaderne er koordineret med forpersonens forkontor.

Bestyrelsens strategidroeftelse placeres pa mgde 2 og 4 og bliver afholdt fra kl. 08.00 — 12.00.
Folgende datoer foreslas:

Bestyrelsesmgder

KI. Sted
21-01-2026 - Konstituerende | 08.00 - 10.00 CTR
25-03-2026 08.00 —10.00 | CTR
28-05-2026 08.00 — 12.00* | CTR
30-09-2026 08.00 —10.00 |CTR
03-12-2026 08.00 — 12.00* | CTR

*) Maj og december mgderne har afsat ekstra tid til strategiske drgftelser.
Bestyrelsesseminar: Aftales
Regnskab skal vaere godkendt senest 1/6

Materiale vedr. budget skal veere udsendt inden d. 15/9 / godkendt senest 15/10
Dansk Fjernvarmes Landsmgde: 29. - 30. oktober 2026.

Kontaktudvalgsmader

KI. Sted
12-03-2026 09:00-11:00 | CTR
12-05-2026 09:00-11:00 | CTR
17-09-2626 09:00-11:00 | CTR
18-11-2026 08.30 - 11.15%) | CTR

*) Feelles morgenbord
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