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Markedsbaseret garantiprovision — Ressourceind-
samling A/S

5. september 2024

Baggrund og formal

Ressourceindsamling A/S ("Ressourceindsamling” eller ”Selskabet”) Ressourceindsamling A/S er en
renovationsvirksomhed, der indsamler affald fra borgere og kommunale institutioner og transporte-
rer det videre til genanvendelse. Ressourceindsamling forestér aktiviteter i de fem ejerkommuner
Albertslund, Ballerup, Furesg, Ishgj og Vallensbaek ("ejerkommunerne”) baseret pa en service- og
indsamlingsaftale indgaet mellem ejerkommunerne og af Ressourceindsamling A/S.

Ressourceindsamling har pr. 31-12-2023 en rentebarende geld pa i alt DKK 18,4 mio. pa lan i real-
kredit- og kreditinstitutter samt leasingforpligtelser. Derudover har ejerkommunerne tidligere faet
bevilget garantistillelse af ejerkommunerne pa nye lan store DKK 50 mio. og DKK 15 mio. hvoraf
DKK 50 mio. forventes optaget i 2024.

Ressourceindsamling gnsker at investere yderligere DKK 3,5 mio. i ladefaciliteter, DKK 5,0 mio. i
ombygning af genbrugsbil og keb af ny genbrugsbil samt DKK 125 mio. til keb af nye Volvo affalds-
lastbiler. Investeringerne gnskes finansieret ved optagelse af nye 1&n i Kommunekredit, med garanti
af egjerkommunerne.

Ressourceindsamling gnsker at f4 PricewaterhouseCoopers ("PwC”) til at foretage en vurdering af et
rimeligt niveau for garantiprovision pa det nye lan for den gnskede garanti der skal stilles af ejer-
kommunerne. Vurderingen gnskes foretaget i overensstemmelse med EU’s statsstotteregler og efter
gaengs praksis og metode ved fastsattelse af garantiprovision.

Metodiske overvejelser

Ved at stille en garanti for Ressourceindsamling pétager ejerkommunerne sig en risiko, som der skal
opkraves en rimelig praemie (garantiprovision) for. Sifremt der ikke opkraves en rimelig garanti-
provision, indeberer garantistillelsen fra ejerkommunerne, at Ressourceindsamling opnéar en gko-
nomisk fordel.

Af ’EU-Kommissionens meddelelse EUT C 155 af 20. juni 2008 om anvendelsen af EF-traktatens
artikel 87 og 88 pa statsstotte i form af garantier” fremgar det, at det markedsgkonomiske investor-
princip ber leegges til grund ved vurderingen af, om en garantistillelse indebzrer en fordel. Af oven-
stdende meddelelse fremgar det endvidere, at det kan udelukkes at garantien indebarer stotte sa-
fremt folgende fire forhold er opfyldt:

1. Lantageren mé ikke vaere en kriseramt virksomhed.

2. Garantiens storrelse skal kunne maéles korrekt p& det tidspunkt hvor den stilles.

3. Garantien dekker hgjst 80% af de enkelte udestidende 1an eller andre finansielle forpligtel-

ser.
4. Der betales markedspris for garantien.
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Ad 1. Baseret pa gennemgangen af de fremsendte regnskaber er det vores forstéelse, at Ressource-
indsamling ikke er en kriseramt virksomhed.

Ad 2. Det er vores vurdering, at garantiens starrelse kan males korrekt pa det tidspunkt, hvor den
stilles.

Ad 3. Garantien fra ejerkommunerne dekker 100% af nuvaerende lén. Jf. EU-Kommissionens med-
delelse EUT C 155 af 20. juni 2008 om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pé statsstatte i
form af garantier gaelder denne maksimumsgranse pa 80 % dog ikke for garantier, der stilles overfor
selskaber, der har fiet overdraget at udfere tjenesteydelser af almindelig skonomisk interesse. Det er
vores forstaelse, at de aktiviteter der udferes af Ressourceindsamling kan betragtes som tjenesteydel-
ser af almen gkonomisk interesse.

Ad 4. Se nedenstiende redeggrelse for en opgerelse af markedsprisen for garantien.

Vores vurdering af en markedspris for en garantiprovision baseres pa en vurdering af risikoen for, at
Ressourceindsamling misligholder sine finansielle forpligtigelser.

Vi har foretaget en vurdering af risikoen for, at 1antager Ressourceindsamling misligholder sine fi-
nansielle forpligtigelser i overensstemmelse med beskrivelsen i EU-Kommissionens meddelelse EUT
C 155 af 20. juni 2008 om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa statsstatte i form af ga-
rantier.

I meddelelsen opstilles en reekke minimumsniveauer for garantiprovisioner, “safe harbour premi-
ums”, der fastsaettes pa grundlag af en vurdering af lantagers risiko for misligholdelse af lanene. Jf.
meddelelsens punkt 3.3. er det blandt andet et krav, at lIantager kan defineres som en SMV. PwC fo-
retager som led i arbejdet ikke en selvsteendig vurdering af, hvorvidt Ressourceindsamling er omfat-
tet af definitionen af SMV-selskaber.

Vurderingen af risikoen for misligholdelse af finansielle forpligtelser

I vurderingen af risikoen for misligholdelse af gaeldsforpligtelser har vi foretaget en indikativ analyse
af folgende punkter:

1. Den sektorspecifikke lovgivning pa omradet

2. Den nuveerende markedssituation og kundegrundlaget for Ressourceindsamling.
3. Forretningsprofilen for Ressourceindsamling.

4. Relevante gkonomiske og finansielle forhold, gaeldende for Ressourceindsamling.

Vi baserer vores vurdering pa de oplysninger der er indhentet fra Ressourceindsamling, og foretager
som led i vores arbejde ikke en validering af de modtagne data. Vi foretager saledes ikke en valide-
ring/fremskrivning af modtaget budgetmateriale, herunder om de planlagte investeringer pa leengere
sigt er rentable for Ressourceindsamling, eller om selskabet fortsat kan tilbyde markedskonforme
priser til deres kunder.

Vi har som led i vores arbejde foretaget en vurdering af sandsynligheden for, at 1dntager misligholder
sine finansielle forpligtelser pa grund af sin nuvaerende finansielle situation, sin branche og sine nu-
veerende gkonomiske forhold. Der er alene tale om en indikativ vurdering. En mere udferlig analyse
vil kunne afdeaekke yderligere forhold der burde tages i betragtning, ligesom der ville kunne foretages
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en mere dybdegiende analyse af de opstillede parametre. Vi gor i denne sammenheng opmaerksom
P4, at analysen af selskabets finansielle nggletal er foretaget med baggrund i de historiske regnskabs-
tal. En mere dybdegéende analyse ville kunne tage selskabets forventninger til den fremadrettede
drift i betragtning.

Til vurdering af Selskabets betalingsevne har vi bl.a. anvendt folgende materiale:

o  Arsregnskab for regnskabsérene 2021, 2022 og 2023 for Ressourceindsamling.

e Indsamlet information vedrgrende Ressourceindsamlings kontrakter og serviceaftaler, inve-
steringer og lan.

e Andet indsamlet information sdsom summariske budgetter.

Vores analyse indikerer at Ressourceindsamling har en "staerk betalingsevne”. Safremt ejerkommu-
nerne deler denne vurdering samt vurderer at Selskabet er at betragte som et SMV-selskab bar der,
med baggrund i de af EU-Kommissionen udmeldte safe harbour premiums” opkraeves en arlig ga-
rantiprovision pa 0,55 % af restgeelden ved pageldende 1an. Den endelige beslutning om valg af ni-
veau for fremtidig garantiprovision tillegges ejerkommunerne.

Garantiprovisionen er vurderet under hensyntagen til omfanget af de eksisterende og ansggte nye 1an
hos Ressourceindsamling. Ved kommunale garantistillelser for fremtidige 14n ber der foretages en
konkret vurdering af markedsprisen samt den stillede garanti.

Der er ved den indikativ vurdering isaer lagt veegt pa folgende forhold:

Regulatoriske forhold
e At selskabet drives efter “hvile-i-sig-selv-princippet”.
e At de nuvearende service- og indsamlingsaftaler mellem Ressourceindsamling og ejerkom-
munerne sikrer fuld omkostningsdakning.

Markedsmeessige forhold

e At de nuvaerende service- og indsamlingsaftaler muliggor en regulering i enhedspri-
sen/taksten pr. temning séledes at den aftalte pris deekker omkostningerne hos Ressource-
indsamling relateret til temningerne.

o At selskabet varetager alle temningerne i de 5 ejerkommuner baseret pa indgdede serviceaf-
taler, som ikke konkurrenceudsattes.

e At selskabet forventer at skulle foretage vasentlige fremtidige investeringer.

e At de 3 storste kontrakter udger ca. 74% af omsatningen i 2024.

e Furesg Kommune forventes at udtrade af ejerkredsen pr. 31-12-2024, samt at Gladsaxe
Kommune forventes at indtraede i ejerkredse pr. 1-1-2025.

Finansielle forhold
e At Ressourceindsamling per 31-12-2023 havde nettorentebarende geeld pa DKK 5,2 mio.
Den rentebaerende gaeld forventes gget i 2024 med ca. DKK 50 mio. jf. tidligere bevilget ga-
rantistillelse af ejerkommunerne.
e At selskabets EBIT pr. 31-12-2023 var ca. 58 x stagrre end nettorenteomkostningerne. Baseret
pa 2025 budgettet forventes et EBIT pa niveau med nettorenteomkostningerne.

1 Jf. punkt 3.3 ’Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa statsstette i
form af garantier”
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At nettorentebaerende geeld i selskabet pr. 31-12-2023 udger ca. 29 % af
anlegsaktiverne.
At selskabets nettorentebaerende gaeld pr. 31-12-2023 er ca. 2,4 x storre end EBITDA.

At selskabet i 2024 og 2025 forventer at realisere et nettoresultat pd henholdsvis DKK
1.957.000 og DKK 174.000.
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