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Sammenfatning

Dette papir undersgger i en dansk kontekst, hvordan komplekse klimatilpasningsprojekter kan organiseres og
finansieres med henblik pa at sikre sterst mulig samfundsgkonomisk veerdi, rettidig gennemfgrelse og effektiv
risikohandtering.

Nogle af de kommende klimatilpasningsopgaver vil veere bade teknisk, organisatorisk og finansielt meget omfat-
tende, ofte pa tveers af kommunegraenser og pa tvaers af vandkilder med involvering af flere offentlige og private
aktarer. Denne type klimatilpasning kaldes i denne rapport for ’kompleks klimatilpasning”, og det er alene denne
form for klimatilpasning, dette papir handler om.

Papiret sammenligner tre overordnede organiseringsformer: traditionel kommunal organisering, organisering
gennem offentlige selskaber samt partnerskabsbaserede modeller (OPP).

Analysen peger pa, at traditionelle kommunale organiseringsmodeller i forhold til mere kompleks klimatilpasning
er udfordret af fragmenteret projektstyring, begreensede bestillerkompetencer og manglende mulighed for syste-
matisk leering og risikostyring pa tveers af projekter. Den enkelte kommune vil sandsynligvis sjeeldent skulle sta
for etablering af et sadant projekt. Dette kan fare til ineffektive lgsninger, hgjere omkostninger og utilstraekkelig
udnyttelse af den private sektors innovations- og optimeringspotentiale.

Erfaringer fra stgrre danske infrastrukturselskaber som Metroselskabet, Sund & Bzlt og By & Havn fremhaeves
som eksempler pa, hvordan centraliserede offentlige bestillerorganisationer kan opbygge specialiserede kompe-
tencer og sikre kontinuitet i store anlaegsprojekter. Dog uden noget direkte potentiale for at omsaette erfaringerne
i et marked herfor for danske virksomheder og uden eksportmuligheder pa baggrund af opnaede kompetencer.

Det centrale fokus er OPP-modellen som et muligt alternativ til traditionelle organiseringsformer. OPP beskrives
som en model, hvor design, anlaeg, drift, vedligehold og finansiering samles i én kontrakt med en privat partner,
typisk organiseret gennem et konsortium bestaende af entreprengrer, Facility managers og institutionelle inve-
storer. Modellen baseres pa funktionskrav frem for detaljerede udfgrelseskrav og understgttes af incitamentsba-
serede betalingsmekanismer, der kobler betaling til faktisk leveret funktionalitet og kvalitet over hele anleeggets
levetid.

Det argumenteres, at OPP kan skabe vaesentlige gevinster i form af budgetsikkerhed, tidligere ibrugtagning, op-
timerede levetidsomkostninger og bedre, forhandlingsbaseret og konkurrenceudsat, risikofordeling mellem of-
fentlige og private aktgrer. Samtidig fremhaeves, at privat finansiering medfarer hgjere kapitalomkostninger end
traditionel offentlig finansiering, hvilket kraever grundige komparative analyser mellem OPP og traditionelle mo-
deller forud for en beslutning om modelvalg. Derved kan veerdien af innovationspotentiale, risikotransferering,
tidsmaessige gevinster budgetoverholdelse og levetidsoptimering i forhold til de @gede finansieringsomkostnin-
ger vurderes. Hybridmodeller, hvor en del af finansieringen tilvejebringes af den offentlig part, beskrives som en
vej til at sikre lavere kapitalomkostninger uden at den private parts ansvar/risiko udvandes.

En central, specialiseret bestillerenhed foreslas etableret som bindeled mellem den nogle gange komplekse be-
talerside og de private OPP-leverandgrer. Enheden skal sikre koordinering, kompetenceopbygning, standardise-
ring af udbud og kontrakter samt handtering af betalingsstramme og incitamentsmekanismer. Hybrid finansiering
belyses, dvs. hvor offentlig og privat kapital kombineres for at reducere finansieringsomkostninger og under-
stgtte samfundsgkonomisk rentable klimatilpasningsprojekter.

Samlet konkluderes det, at OPP-modellen rummer et betydeligt potentiale i relation til kompleks klimatilpasning,
men at modellens egnethed ma vurderes konkret gennem grundige komparative analyser af gkonomi, finansie-
ring, risiko, organisering og samfundsgkonomisk veerd.
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1. Organisering af kompleks klimatilpasning

Der udestar en raekke komplekse klimatilpasningsopgaver, jf. bl.a. DTU (2026) og CIP Foundation (2026). Kom-
pleks klimatilpasning er kendetegnet ved at Igse udfordringerne med flere vandkilder i sammenhaeng, som nogle
gange ogsa gar pa tveers af kommunegreenser. De har oftest en vis starrelse, og der forventes i alt at veere om-
kring 20-25 af disse i Danmark, jf. KPMG (2026). Det gaelder ogsé, at ingen akter i dag har lov til at gennemfare
denne type projekter. Men der er potentiale i at lave samtaenkte Igsninger og udnytte erfaringerne pa tveers af
projekterne til at effektivisere processer og investeringer i denne form for klimatilpasning.

Opgaven med at handtere de konkrete og komplekse projekter skal defineres, udbydes, projekteres, udfgres,
drives og finansieres. Udgiften bliver enorm, alternativet formentlig endnu dyrere, sa det bliver afggrende, at op-
gaven lgses pa en made, som giver samfundet st@rst mulig veerdi og sikrer en rettidig gennemfarelse af de en-
kelte projekter.

Veerdi kan i den sammenhaeng betragtes direkte i form af det opnaede niveau for klimatilpasning, mindsket risiko
for staten og i form af afledte effekter af de gkonomiske investeringer.

Det bgr abne for en overvejelse om, hvordan opgaverne Igses bade med hensyn til organisering, udbudsformer
og finansiering, sa investeringerne foretages, sa de giver de starst mulig nytte, herunder ogsa i form af mulige
effekter pa4 samfundsgkonomien gennem en malrettet involvering af den private sektor.

Afgraensning

Dette papir vedragrer komplekse klimatilpasningsprojekter, der handterer koblede oversvgmmelsestyper, som gar
pa tveers af kommunegraenser og tillige kan omfatte kommunale forsyningsselskaber.

De komplekse klimatilpasningsprojekter har en ogsa kompleks betalerside. Det er uden for dette papirs afgraes-
ning at belyse/behandle denne kompleksitet. Papirets sigte er alene at vise forskellige mader at organisere op-
gaverne pa, idet det antages, at betalingen og finansieringen i form af kapitaltilvejebringelse vil veere til stede

Formal

| dette papir beskrives en opgavelgsning i kommunalt regi, en Iasningsmodel, som bygger pa et offentligt sel-
skab samt en partnerskabsmodel, hvor det offentlige og private aktgrer gar sammen om opgavelgsningen.

| Partnerskabsmodellen (OPP) etableres en central bestillerenhed, som giver den private sektor en starre rolle
og ansvar i klimatilpasningen. Det sker gennem omfattende aktivering af de kompetencer, den private sektor be-
sidder indenfor planlaegning, design, risikostyring af finansielle, gkonomi og fysiske anlaegs- og driftsopgaver.
Modellen er styret af ngje aftalte, forhandlingsbaserede incitamentsmekanismer og har hel eller delvis privat fi-
nansiering.

Klimatilpasningen skal lgses pa linje med en reekke andre store opgaver, som heller ikke kan nedprioriteres. Det
foregar i en tid, hvor den offentlige sektors kapacitet til at stifte geeld og stille garantier vil blive udfordret. Ved at
organisere opgaverne i et taet samarbejde mellem den offentlige og private sektor kan det samtidig bidrage til at
styrke danske virksomheders position pa det internationale marked for kompleks klimatilpasning.

1.1 Kommunal organisering

Aktuelt vil projektansvaret ligge i den enkelte kommune, eventuelt i et samarbejde mellem nabokommuner. Mid-
lerne til den del af projekterne, der ikke kan gennemfgres indenfor forsyningssektoren, vil skulle findes i konkur-
rence med kommunens gvrige opgaver og med en kobling til kommunens anleegsramme.
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Figur 1: Kommunal organisering af kompleks klimatilpasning
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Kilde: Egen illustration

Figur 1 ovenfor illustrerer, hvordan et komplekst klimatilpasningsprojekt, hvor kommenen evt. i samarbejde med
et par nabokommuner, gennem en midlertidig projektorganisation, er bestiller og infrastrukturejer, kunne taenkes
organiseret. Ulempen er, som figuren viser, at de enkelte projekter gennemfgres sidelgbende og uden nogen
“organisation”, som kan sikre overfgrelse, erfaringer og dermed give synergier med de gvrige projekter i forbin-
delse med planleegning, udferelse og under det efterfglgende ejerskab, hvor anlaeggene skal drives og vedlige-
holdes.

Disse forhold er (ud over lanebekendtggrelsen) styret af budgetloven, som i relation til klimatilpasning og store
anleegsprojekter er vigtig, fordi den kan begraense kommuners mulighed for at optage gzeld eller gennemfgre
store investeringer inden for de aftalte skonomiske rammer.

I tillaeg hertil giver lanebekendtgerelsen, som fastlaegger regler og rammer for kommunernes garantistillelse, lan-
tagning og deponering en reekke udfordringer. Lanebekendtggrelsen giver nemlig ikke direkte adgang til lanefi-
nansiering af de rent kommunale klimatilpasningsprojekter, f.eks. for vej/park/byrum. Kommunen vil derfor skulle
kunne dokumentere, at projektet kan daekkes af kommunens almindelige laneramme/lanepulje, far et lan vil
kunne udbetales.

Se BEK nr. 1484 af 05/12/2024, Bekendtggrelse om kommunernes lantagning og meddelelse af garantier m.v.
Udbudsform og bestillerkompetencer

For kommunen vil det formentlig bade veere farste og eneste gang, man skal gennemfgre et komplekst klimatil-
pasningsprojekt, sa en investering i at forberede og anvende en af de komplekse og ressourcekraevende ud-
budsformer, som muligger brugen af funktionskrav i et udbud, vil sjeeldent vaere realistisk.
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Derfor forekommer det sandsynligt, at udbuddet foretages péa udfgrelseskrav i fagentrepriser, hvor et antal entre-
prengrer star for hver deres entreprise, samtidig med driften af anleegget efter etablering enten kan handteres
gennem en eller flere entrepriser, eller eventuelt gennem kommunal drift.

Selvom udbuddet vil kunne gennemfegres med begraenset kompleksitet i et teet samarbejde med juridiske og tek-
niske radgivere, er der en risiko for, at kommunen efterfalgende kan sta med en raekke ikke afdeekkede risici
f.eks. fra utilstreekkeligt specificerede udfgrelseskrav eller mulige risici fra snitfladerne mellem de forskellige kon-
trakter, den samlede lgsning udgeres af.

Erfaringerne fra de danske kvalitetsfondsbyggerier peger pa, at vanskelighederne ved etableringen af de nye
supersygehuse ikke alene kan henfares til forhold i de enkelte byggeprojekter. En vaesentlig del af problemstillin-
gen synes at veere knyttet til den samlede made, hvorpa en stor portefalje af komplekse byggeprojekter blev
igangsat, organiseret og udbudt.

Projekterne, som blev igangsat inden for en relativt kort periode, blev i vidt omfang gennemfart sidelgbende,
men som uafhaengige projekter, uden en faelles projektmodel og uden en systematisk koordinering af projekter-
nes tidsmeaessige placering, udbudsstrategier og optimal anvendelse af markedets begraensede specialkompe-
tencer.

Dette indebar, at projekterne pa samme tid efterspurgte en betydelig maengde specialiserede ressourcer hos
bygherrer, radgivere, entreprengrer og leverandgrer. Samtidig var erfaringen med projekter af denne type be-
greenset bade hos bygherrer og markedets aktgrer.

Problemet synes saledes ikke primaert at have vaeret, at udbuddene hver for sig var for store, eller at én bestemt
entrepriseform blev anvendt. Erfaringerne peger snarere pa en kombination af:

o et stort antal betydelige projekter igangsat samtidig,

o utilstraekkelig koordinering og sekventering mellem projekterne,

e begreenset kapacitet og erfaring i markedet,

e manglende systematisk overfgrsel af viden fra ét projekt til det neeste,

o meget komplekse entreprise- og radgiverstrukturer,

e mange tekniske og kontraktuelle graenseflader, og

e inogle tilfeelde udbud og byggestart pa et utilstraekkeligt bearbejdet projektgrundlag.

Mens den tekniske kompleksitet i klimatilpasningsprojekterne ma forventes at vaere mindre, end ved hospitals-
projekterne, s forekommer en raekke af de gvrige observationer absolut relevante i en klimatilpasningssammen-
haeng.

Det ma derfor antages, at en mere koordineret og sekventiel tilgang — hvor projekter og udbud i hgjere grad var
tilrettelagt under hensyntagen til markedskapacitet, leering fra tidligere projekter og handterbare entreprisegreen-
seflader — vil kunne medvirke til at reducere gkonomiske, tidsmeessige og organisatoriske problemer, i de kom-
mende klimatilpasningsprojekter. Disse og andre observationer fremgar bl.a. af Evaluering af rammevilkar for
kvalitetsfondsprojekterne, Indenrigs- og Sundhedsministeriet (2024b)

Uanset, hvordan klimatilpasningsprojekterne matte blive prioriteret, vil en kommunal projektforankring projekt for
projekt, mindske mulighederne for at forankre og opna laering og kompetenceopbygning til brug for lignende pro-
jekter, og for systematisk at udveksle og genbruge erfaringer og kan dermed udggre en vaesentlig risikofaktor
bade gkonomisk og i forhold til projekternes udferelse.
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Manglen pa specifikke bestillerkompetencer og ressourcer i den kommunale sektor kan lede til, at projekterne far
karakter af "farstegangsprojekter”, og at ansvaret for design og specifikation ma overlades til kommunens radgi-
vere, hvilket kan give en bias i retning af valg af design og udfgrelsesmetoder, rddgiveren har erfaringer med
eller praeference for. Det vil, lidt firkantet udtrykt, kunne indebaere, at projekterne udbydes og kontraheres base-
ret pa specifikke udfegrelseskrav og uden inddragelse af de kompetencer, de private leverandgrer/tilbudsgivere
besidder. Derved vil innovationsmuligheder og allerede kendte alternativer til de konkret efterspurgte Igsninger
kunne blive overset.

EU-lovgivningen saetter rammerne for udbud og indgaelse af denne type kontrakter mellem en offentlig bestiller
og en eller flere private leverandarer. Nar bestilleren selv er bygherre, indgas der ofte kontrakter med flere leve-
randgrer. Kontrakterne vil typisk fokusere pa afgreensede aktiviteter, f.eks. design, projektering eller forskellige
dele af anlaegs- eller driftsopgaven. Gennem den enkelte kontrakt kan bygherren risikere at pafgre sig risici fra
kontrakter fra andre faser og aktiviteter i projektet eller fra snitflader mellem de enkelte kontrakter. Nar aftaler
indgas gennem delaftaler, er der derfor en vis risiko for, at en raekke projektrelaterede risici ikke bliver konkurren-
ceudsat, men synliggares i projektforlabet som krav mod bygherren. Snitfladerne mellem kontrakterne bevirker,
at det er sveert at give leverandgrerne klare gkonomiske incitamenter til at afhjeelpe uforudsete haendelser fra
risici, som juridisk ikke er omfattet af en eller flere af de indgaede kontrakter og derfor ligger hos den offentlige
bestiller. Samtidig risikerer kommunen et langt stgrre ansvar for anlaeaggenes etableringsrisici — man har jo selv
valgt lgsningerne, og vil dermed ogsa ofte have ansvaret for hermed forbundne risici.

Modsat dette kan der i starre, mere integrerede kontrakter — afhaengig af kontraktens samlede omfang — vaere et
mindre antal tilbudsgivere og dermed potentielt en risiko for en mindre grad af konkurrence. Det konkrete valg af
udbudsform og omfanget af de samlet udbudte opgaver ma derfor bero pa en konkret vurdering i det enkelte
projekt.

Leverandgrerne vil, samlet set, ofte have det starste overblik over de mulige Igsninger. Der er dermed den risiko,
at en potentiel gevinst fra anvendelse af innovative metoder eller alternative eksisterende Igsninger ikke realise-
res, men omvendt forbliver en projektomkostning.

Udbudsformer, der abner op for at realisere ovenstaende potentiale, f.eks. ved at kaede anleeg og drift sammen
indebaerer, at udbudsformen bliver mere kompleks og vil fordre yderligere ressourcer og kompetencer, og vil,
medmindre tilbudsgiverne tager et egentligt gkonomisk ansvar for anlaeg og drift, risikere ikke at tilfgre vaerdi.

Argumentet for en central bestillerenhed

Med muligheden for et antal ikke-koordinerede udbud af komplekse klimaprojekter er der betydelig risiko for, at
der vil blive betalt nyttelgse, dyre kommunale leerepenge, samtidig med at en mulighed for en betydelig kompe-
tenceopbygning i den private klimarelaterede sektor heller ikke vil kunne forega systematisk.

Det taler for en model, hvor ikke blot prioriteringen af projekterne foregar centralt, men ogsa at der etableres en
egentlig central bestillerenhed, som kan tiltreekke de n@dvendige kompetencer og sikre en central forankring af
ansvaret og rammerne for projekternes beskrivelse, udbud og kontrahering.

1.2 Statslige og offentlige selskaber

Sund & Beaelt, Orestadsselskabet, nu By & Havn og Metroselskabet er eksempler pa offentlige bestillerorganisati-
oner, som i selskabsform, har faciliteret store infrastrukturprojekter. De er organiseret forskelligt, men fungerer
bade som planleegger, bestiller, etablering og ejer af infrastrukturen og med ansvar for driften.
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Figur 2 nedenfor illustrerer, hvordan et komplekst klimaprojekt, hvor staten gennem en specialiseret bestilleror-
ganisation, evt. i form af et statsligt selskab, er bestiller og infrastrukturejer, kunne taenkes organiseret. Fordelen
er, som figuren viser, at bestillerenheden varetager alle aspekter af de enkelte projekter og kan sikre overfarelse,
erfaringer og dermed give synergier med de gvrige projekter i forbindelse med planlaegning, udferelse og under
det efterfglgende ejerskab, hvor anlaeggene skal drives og vedligeholdes. De "opsparede” erfaringer vil dog,
grundet selskabets offentlige ejerskab ikke umiddelbart kunne kommercialiseres og danne grundlag for eksport
af denne type tjenester.

Metroselskabet blev stiftet i 2007 som et I/S med fglgende ejerkreds: Kabenhavns Kommune: 50%, Staten (ved
Transportministeriet): 41,7% og Frederiksberg Kommune: 8,3%. | et I/S haefter parterne direkte og solidarisk.
Fordringer pa selskabet har derfor absolut hgjeste kreditveerdighed.

Metroselskabets lanoptagelse foregar primaert gennem direkte statslige genudlan fra Danmarks Nationalbank
eller ved lanoptagelse pa de finansielle markeder, hvor den solidariske heaeftelse kan sidestilles med en direkte
garanti fra ejerne.

Figur 2: Statslig model for kompleks klimtilpasning

Statslig model :
H Gaorantier
i [Lan eller genudlan)
! :
]
i
i
i
-
(Udforelbeskrav)
o -
Li de
becaing
s — =
Klimalpsning Projektselskab 1
rmed sikrings-
niveaujog drift C o | Driftleverandar 1
' o | Driftleverandar 2
Genforhendling
- — [
Specialiseret E | < Lot |
bestillerorganisation '
L]
L]
(Stotsligt selskab) H _ Garantier
Udbdid (Lan aller genudldn)
{Udferelspskrav)
R R
Le L]
bﬂbjf?:g +— Entreprener!
] -—
mimdqltnin-g EMI‘P""-' 2
rred sikrings-
niveau fg drift -— Entreprenar 3
-
: Projektselskab 2
[ -
Genforhendling C =N | Driftleverander 1
——p
1
: - Driftleverander 2
n
E Lo | Driftleverander 3
! |
n

Kilde: Egen illustration



Ahm Consult

Udviklingsselskabet By & Havn I/S blev stiftet i 2007 i forbindelse med den politiske aftale om finansieringen af
Metroselskabet og Cityringen. Men ejerfordelingen er anderledes, idet By & Havn ejes af Kgbenhavns Kom-
mune med 95 % og staten med 5 %.

| modsaetning til Metroselskabet og By & Havn, er Sund & Beelt et statsligt aktieselskab. Her har selve selskabet
begraenset haeftelse, men staten garanterer for de 1an, Sund & Bzelt optager. Ligesom Metroselskabet og By &
Havn kan selskabet optage lan, garanteret af staten pa de internationale lanemarkeder, og finansministeren har
ogsa mulighed for at daekke selskabets finansieringsbehov direkte gennem statslan (sakaldte genudlan).

Forudseettes bade prioritering og organisering af projekterne lgftet op pa et centralt statsligt niveau, sa kan en
organisering af projekterne som vist i figuren ovenfor vaere meget sandsynlig.

| denne model ville det give mening, at bestillerorganisationen oparbejder kompetencer ved udbud og kontrahe-
ring af aftaler baseret pa funktionskrav og konkurrencepreeget dialog. Og derved kan genbruge disse kompeten-
cer i efterfglgende udbud.

Kompetenceopbygning og genbrug af erfaringer

Da deltagerkredsen pa kommunesiden vil variere fra projekt til projekt, kan det overvejes, at de enkelte projekter
efter gennemfaerelsen overdrages til et projektselskab stiftet til det konkrete formal. Dette selskab vil vaere den
juridiske infrastrukturejer og besidde de labende aftaler om drift og vedligehold af det enkelte projekt, dog sale-
des at det fortsat vil veere den specialiserede bestillerorganisation, som administrerer de enkelte projektselska-
ber. Ved at separere projekterne ud pa specifikke selskaber kan der opretholdes en lokal forankring og projekter-
nes funktionalitet ngje vil kunne fglges. Ligesom, at "ejerkredsen” vil variere, ma det formodes, at der ogsa pa
"leverandgrsiden” vil veere forskellige grupperinger.

Modellen vil sikre opbygning af kompetencer, som kan genanvendes, stordriftsfordele i kontrakthandteringen mv.
og vil formentlig bygge pa genudlan af stats- og/eller kommunelan eller ditto direkte eller indirekte garantier.

Selvom staten heaefter juridisk og dermed giver selskabet absolut hgjeste kreditveerdighed, er det i praksis ind-
teegterne fra brugerbetalingen, f.eks. bompenge pa Storebaeltsbroen, der bruges til Isbende at betale renter og
afdrag pa lanene, som refinansieres i det omfang, indtaegterne ikke tillader egentlige indfrielser. Det betyder, at
tilbagebetalingstiden pa gaelden vil variere, pavirket af en raekke faktorer. Da anlaeggene vil have meget lang
levetid, vil en lang tilbagebetalingstid pa gaelden reelt ikke udggre et problem.

Blandt de naevnte statslige og kommunale selskaber er der ogsa erfaring med at "genbruge” selskabernes kom-
petencer. Saledes har Sund & Beelt vaeret central i forhold til dresundsbroen og efterfalgende Femern Beelt for-
bindelsen, som er et helejet datterselskab under Sund & Beelt.

Styrker og begransninger ved modellen

Ogsa Metroselskabet har haft flere "projekter”, dels i forbindelse med etableringen af Cityringen og de efterfal-
gende og kommende Metroudvidelser, dels i et taet organisatorisk samarbejde med Letbanen, som dog er et
selvsteendigt I/S ejet af Region Hovedstad og 11 kommuner.

Den mest abenlyse fordel ved offentlige selskaber med direkte garantistillelse, genudlan eller solidarisk heeftelse
er, at finansieringsomkostningerne minimeres. Dette skal imidlertid holdes op mod, dels hvordan projektets sam-
lede risici ender med at veere fordelt mellem bestiller og udfarer, herunder risikoen for og de gkonomiske konse-
kvenser af budgetoverskridelser, dels den implicitte omkostning, der er ved en starre direkte offentlig Iantagning

eller garantistillelse.

De pageldende selskaber har oparbejdet dybe kompetencer indenfor etablering, kontrahering og drift af kompli-
ceret transportinfrastruktur og hermed forbundne problemstillinger. Sat i perspektiv til udfordringerne ved organi-
sering af klimaprojekterne, er det derfor ikke i antallet af replikationer, men snarere i projekternes samlet set
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betydelige skonomiske omfang og den tekniske og udfgrelsesmeessige kompleksitet, herunder snitflader til an-
den infrastruktur og indgéelse af komplekse kontrakter, at selskabernes bestillerkompetencer ville kunne nyttig-
geres i forbindelse med klimatilpasningsprojekterne.

2. Kan partnerskaber vaere et fordelagtigt alternativ?

Vurderingen af, om der er en anden made at organisere de komplekse klimprojekter pa — enten enkeltvist teet pa
kommunerne eller som et offentligt selskab i lighed med Metroselskabet og Sund & Beelt — bgr tage afsaet i en
vurdering af, om projekterne kan vurderes at vaere egnede til f.eks. at blive organiseret som partnerskabsbaseret
samarbejde mellem den offentlige sektor og private leverandarer (OPP) baseret pa hel eller delvis privat finan-
siering.

En delvis tilvejebringelse af privat kapital vil vaere nadvendig for at en OPP-model kan fungere optimalt. Arsagen
er, at den private partner skal stille med s& meget ansvarlig kapital, at de risici, den private partner patager sig at
bzere, i veesentligt omfang "modsvares” af den kapital, den private partner har bidraget med. Man kan pa den
made sige, at den private finansiering kan vaere et mal i sig selv, men er et ngdvendigt middel for at modellen
fungerer optimalt. | en dansk sammenhaeng vil det formentlig i hajere grad vaere OPP-modellens organisatoriske
egenskaber, end som finansieringskilde, der vil vaere fokus pa.

2.1 Organiseringen af et OPP

| et OPP etableres en bestillerenhed, som, i lighed med i den statslige model, fungerer som et centralt bindeled
mellem interessenterne i de komplekse klimaprojekter. Det er fortsat staten, der foretager prioriteringen af raek-
kefglgen i projekterne og den tilhgrende gkonomiske ramme for projekterne, som herefter overdrages til Bestil-
lerenheden til gennemfarelse.

Bestillerenheden forbereder herefter et udbud pa funktionskrav, som oplaeg til en konkurrencepreeget dialog og
efterfelgende indgaelse af en langt Iabende totalgkonomisk kontrakt med et konsortium, som mod at modtage
en fast, indekseret arlig betaling forpligter sig til at finansiere, etablere, drive og vedligeholde det konkrete klima-
tilpasningsprojekt. Projektselskabet beerer alle aftalte risici og accepterer, at den Igbende betaling reguleres ved
manglende malopfyldelse. Relationen mellem Bestiller og Leverandgr varetages dermed gennem én kontrakt,
hvor snitflader mellem konsortiet/projektselskabet handteres indenfor kontrakten.

Principperne er, lidt mere detaljeret:
De enkelte projekters nyttedragere afgiver deres bidrag i form af:

o Direkte bidrag
¢ Indirekte betalinger (skatter)

De aftalte provenuer/pengestremme indsamles projekt for projekt og stilles til radighed for bestillerorganisatio-
nen, som med afszet i denne gkonomiske ramme for det enkelte projekt (forudsat at det er en OPP-aftale, der
udbydes):

o Beskriver det enkelte projekt fysiske rammer, formal og funktionskrav og preekvalificerer OPP-konsorti-
erne (teknisk og skonomisk og finansiel kapacitet)

e Etablerer et (standardiseret) udbudsmateriale til konkurrencepraeget dialog med de preekvalificerede
konsortier.

e Efter endt dialog afholder udbud og indgar OPP-kontakt med det vindende konsortium.
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OPP-konsortiet, som typisk ledes af en pensionskasse eller specialiseret infrastrukturfond:

o Skal mod at modtage en Igbende fast betaling gennem kontraktperioden fra anlaeggets ibrugtagning (no
cure no pay) til OPP-selskabet:
o Stifte OPP-selskabet (som alene kan varetage det konkrete projekt)
o Kapitalisere selskabet, sammen med de gvrige deltagere i OPP-selskabet, sa det er rustet til at
lgse opgaven, og lgbende tilse dette

OPP-selskabet skal:

e Designe og etablere anleegget og efter de aftalte funktionskrav levere den aftalte klimatilpasning.

e Drive og vedligeholde anleegget efter de aftalte retningslinjer

e Veere indstillet pa efter OPP-aftalens aftaler om aendringer at udbygge anleegget pa bestillers gnske
e Drive og vedligeholde anlaegget, sa det ved kontraktudlgb overholder de tekniske og fysiske krav.

OPP-konsortiet:

Figur 3: Partnerskabsmodel for organisering af kompleks klimatilpasning
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e Flere konsortier konkurrerer om opgaverne

e Er sammen med de gvrige deltagere (typisk entreprengr og Facility manager) de ultimative ejere af
OPP-selskabet

¢ Kan stifte flere OPP-selskaber og deltage i flere projekter baseret pa de oparbejdede erfaringer.

e Konsortiet sammensaettes af den ledende partner efter behovet i de enkelte projekter og med henblik
pa at sikre konsortiets konkurrencekraft.

o Konsortiet kan efter OPP-kontraktens regulering aendre i ejerkredsen, f.eks. nar anlaegget er stabil drift.

Figur 3 illustrerer, hvordan et komplekst klimaprojekt, hvor staten gennem en specialiseret bestillerorganisation
bestiller de komplekse klimatilpasningsprojekter, men pa en made, sa "det”, der bestilles, er en samlet leve-
rance, hvor det fysiske anleeg og efterfglgende drift og vedligehold knyttes sammen i én kontrakt med en privat
partner. Kontrakten vil Isbe i meget lang tid, f.eks. 25-30 ar og fokusere pa at nedbringe kontraktens "levetids-
omkostninger”, dvs. bade drift og vedligehold. Modellen kraever et element af privat finansiering for at fungere
optimalt. Det er saledes den private partner, der er ejer af infrastrukturen i kontraktperioden.

2.2 Komparativ analyse — med kortlaagning af fordele og ulemper som beslutnings-
grundlag

Forud for den konkrete igangsaetning af en naermere vurdering af fordele og ulemper ved at organisere en porte-
falje komplekse klimaprojekter som OPP, vil der blive foretaget en grundigere analyse af potentialet herved.

Det sker gennem en komparativ analyse, hvor projektet analyseres udfgrt i en "traditionel” offentlig udfgrelse og
som "OPP”, hvilket vil sige med en offentlig bestillerorganisation, som udbyder og kontraherer en OPP-aftale
med et privat konsortium. Analysen vurderer veerdien af at lade den private part baere en raekke projektrelate-
rede risici, innovationspotentiale og styringsgevinster ved levetidstilgangen. P4 samme made indgar kapitalom-
kostningerne i de to scenarier ogsa. Der er ikke én standardiseret model for en sddan komparativ analyse, den
vil skulle udfgres i den konkrete sammenhaeng og vil besta af en raekke kvalitative vurderinger og kvantitative
beregninger.

Der vil veere projekter, hvor prisen for at overfare centrale risici til den private partner overstiger gevinsterne ved
at gere det. Det vil bade kunne have konsekvensen for den tilbudte anlaegsudgift og finansieringsomkostnin-
gerne. Det vil typisk veere projekter, hvor det ikke er muligt at afdeekke betingelserne for at udfare projektet, in-
den projektet saettes i gang. En grundigt udfgrt komparativ analyse vil afdaekke dette forhold, som bade vil
fremga af den kvalitative vurdering, men ogsa i beregningerne af den forventede betaling til OPP’et for at gen-
nemfgre projektet. | givet fald vil det veere mere fordelagtigt at gennemfare projektet i den traditionelle organise-
ring, det sammenlignes med.

Rigsrevisionen gennemgar i "Transportministeriets og regionernes beslutningsgrundlag ved valg af offentlig-pri-
vate partnerskaber (OPP), Kagbenhavn 2021” en reekke OPP-projekter og retter bl.a. kritik mod beslutnings-
grundlagets kvalitet og grundighed i en reekke af projekterne.

Et generelt kritikpunkt var behandlingen af de hgjere kapitalomkostninger i et OPP, sammenlignet med den
rente, staten eller kommunerne kan finansiere sig til. Hovedkritikken var, at meromkostningen ved den private
finansiering ikke blev gjort tilstreekkeligt synlig og derefter holdt systematisk op imod den gkonomiske veerdi af
de fordele og den risikooverfgrsel, som OPP'et skulle levere.

Rigsrevisionen fglger i november 2025 i "Rigsrevisionens notat om beretning om Transportministeriets og regio-
nernes beslutningsgrundlag ved valg af offentlig-private partnerskaber (OPP)” op pa den tidligere rejste kritik
med henblik pa at vurdere, om kritikken har ledt til konkrete imgdegaende initiativer. Rigsrevisionen konkluderer,
at der er blevet fulgt op pa kritikken og afslutter sagen.
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Der er efterfolgende udarbejdet en ny og i forhold til tidligere vejledninger betydelig mere detaljeret og anvende-
lig vejledning til vurdering af et projekts OPP-egnethed. Se VEJ nr 9272 af 23/02/2026 "Vejledning til bekendtgge-
relse om kvalitet, OPP og totalgkonomi i offentligt byggeri”

De 8 punkter i den nye vejledning refererer til "bygninger”, men giver rent generisk ogsd mening ifht klimatilpas-
ningsprojekter. Centralt i den nye vejledning er (uddrag af vejledningen):

1) Dirift:

Kan der forventes driftsfordele ved, at anlaegs- og driftsfasen sammenlaegges i et OPP-projekt, herunder om det
gnskede design skal have en sammenhaeng med anlaeg og drift. Dette ggres med henblik pa at vurdere om an-
svaret for sammenhaengen mellem design, anlaeg og drift samt risikoen for bygningens funktion mere hensigts-
maessigt kan ligge hos en anden part end den offentlige ordregiver. Ovenstaende kan give den private aktgr inci-
tament til, at der i anlaegsfasen traeffes valg vedr. design og materialer, som f.eks. er mere gkonomiske i drift og
vedligehold.

2) Finansiering:

Hvad det vil koste en offentlig bygherre sammenlignet med en privat aktar at finansiere byggeprojektet. Der skal
i den forbindelse tages hgjde for f.eks. renten. Statslig finansiering vil ofte vaere billigst som fglge af den lave
rente pa statsobligationer. Andre typer af fordele ved OPP-modellen kan imidlertid opveje dette. Vurderingen
skal i gvrigt veere i overensstemmelse med budgetvejledningen.

3) Marked:

Det skal vurderes, hvorvidt der reelt er et marked af private aktarer for det aktiv, der skal etableres. Her skal der
veere saerligt fokus pa, at der er visse markedsomrader og funktioner, som i hgjere grad er mere velegnede til
OPP-projekter, fordi der reelt er private aktgrer, som kan levere ydelsen.

4) Tidsperspektiv i bygge- og anleegsfasen:

Det skal vurderes, hvorvidt byggeprojektet i bygge- og anleegsfasen vil kunne etableres hurtigere, hvis den of-
fentlige ordregiver overlader projektet til en privat aktar. Der kan ligeledes tages hgjde for, hvorvidt byggeprojek-
tet kan udfares af private akterer med stor erfaring inden for den konkrete projekttype og disse derfor vil kunne
optimere byggeprocessen. | givet fald skal krav herom indarbejdes i en eventuel udbudsproces. Det bemaerkes
desuden, at tidsforbruget frem til indgaelse af kontrakt vil veere det samme, uanset om der er tale om en traditio-
nel lgsning eller et OPP.

5) Erfaring som bygherre:

Det skal vurderes, hvor stor erfaring den offentlige ordregiver generelt har som bygherre, herunder den offentlige
ordregivers erfaring med den konkrete type af byggeri og entrepriseform. | relation hertil og under hensyntagen
til gvrige forhold skal det vurderes, om det vil vaere hensigtsmaessigt for den offentlige ordregiver at betale en
risikopraemie for at frasige sig risikoen ved at drive projektet helt eller delvist og i stedet flytte denne risiko til en
privat aktar.

6) Ressourcer i arsveerk:

Der skal tages stilling til, hvor mange ressourcer den offentlige ordregiver har til radighed til at agere bygherre.
F.eks. kan der veere situationer, hvor en ordregiver ikke har ressourcer til at patage sig flere bygherreopgaver,
hvorfor det kan vaere effektivt at anvende OPP-projektformen til at aflaste organisationen, samtidig med at der
sker fremdrift med bygherreopgaven. Det bemaerkes dog, at ressourceforbruget frem til indgaelse af kontrakt er
det samme, uanset om der er tale om en ftraditionel Igsning eller et OPP. Det bgr i den forbindelse ligeledes vur-
deres, om der skal ske gentagelse, sa der skal gennemfgres flere byggerier med nogenlunde ensartet funktiona-
litet, idet sddanne projekter kan samles i ét OPP-udbud og kontrakt. Herved kan der gennemfares flere projekter
i et enkelt udbud og dermed spares ressourcer i den indledende fase, ligesom den offentlige ordregiver undgar
at skulle afsaette ressourcer til de enkelte byggerier som falge af bygherreansvaret og risikoen.

13



Ahm Consult

7) Fleksibilitet:

Hvilke konsekvenser vil det have for den offentlige ordregiver at fralaegge sig fleksibilitet, nar opgaven uddelege-
res til en privat akter. Ved OPP-modellen vil man typisk forpligte sig til et forudbestemt niveau af vedligehold af
bygninger, hvorfor man giver afkald pa en grad af fleksibilitet. | nogle projekter vil kontrakteendringer vaere ngd-
vendige midt i kontraktperioden, hvilket vil vaere forbundet med hgjere omkostninger for den offentlige ordregi-
ver, hvis opgaven f.eks. skal genudbydes. VEJ nr 9272 af 23/02/2026 11

8) Sikkerhedshensyn:
Er der tale om et byggeprojekt, hvor nationale sikkerhedshensyn medfgrer, at der ikke kan inddrages en privat
aktar. Det kan f.eks. vaere byggeprojekter pa forsvarsomradet.

Som naevnt er der ikke én generelt daekkende eller udtemmende metode, som kan give en entydig vurdering af
fordelagtigheden af den ene eller den anden organiseringsform, men med den nye vejledning sikres en betyde-
ligt mere systematisk beskrivelse/vurdering af fordele og ulemper ved OPP-modellen.

Vejledningen er imidlertid ikke saerlig hjeelpsom pa det helt centrale punkt i en sammenligning af OPP med en
traditionel organisering, nemlig vurderingen af finansieringsomkostningernes betydning. Lidt populeert kan man
sige, at OPP-vurderingen skal afsgge balancen mellem lavere offentlige finansieringsomkostninger og “prisen”
dvs. de hgjere privat renteudgifter, for at overfgre hele eller dele af projektets risici til det private OPP-selskab.
Denne problemstilling kan, under en raekke forudsaetninger/antagelser belyses gennem gkonomiske simulerin-
ger, som kan give en indikation af budgetusikkerheden i det offentlige projekt og holde dette op mod "prisen” pa
et OPP.

Der gives ikke en neermere introduktion til denne metode her, men henvises f.eks. til Den britiske Green Book
2026, hvor HM Treasury anfgrer, at projekter med hgje omkostninger og store risici kan analyseres gennem
avancerede risikoanalysemetoder. Specifikt navnes anvendelsen af Monte Carlo simulationer som et vaerktgij til
at analysere det samlede risikobillede i projekter, hvor flere variable er behaeftet med veesentlig usikkerhed, her-
under evt. indbyrdes afthaengigheder, udfgrelsestid mv.

2.3 Mulige fordele ved OPP

e Ved at samle design, byggeri, drift og vedligeholdelse i én lang kontrakt far OPP’et staerke incitamenter
til at optimere anlaegs- og driftsgkonomi.

¢ Konkurrence baseret pa bl.a. levetidsomkostninger

e get budgetsikkerhed inden projektet igangsaettes

e Steerke incitamenter til rettidighed ift. levering af det aftalte anlaeg og ydelser

e Funktionskrav, som leverandgren har ansvaret for funktionaliteten af.

e En aftalebaseret optimeret risikodeling, som er kapitaldeekket gennem egenkapital

OPP-modellen er kompleks, men sgger at hindre, at opstadede budgetoverskridelser seges deekket med ggede
anleegsbevillinger eller kvalitetsforringelser i form af ad hoc-besparelser i Igbet af anlaegsfasen, som kan fa util-
sigtede konsekvenser for anleeggets funktion, levetid og driftsudgifter.

| en omfattende vurdering fra 2019 af to danske psykiatrihospitaler i Region Syddanmark udfgrt hhv traditionelt
og som OPP finder VIVE ("Erfaringer med offentlig-privat partnerskab (OPP), Evaluering af etablering af psykia-
triske afdelinger i Aabenraa og Vejle 2012-2018”) flere kvalitative forskelle mellem de to projektformer, herunder
relateret til feerdigggrelsestid, antallet af fejl og mangler ved ibrugtagning, oplevet arkitektonisk og fysisk kvalitet
og funktionalitet, hvor OPP-lgsningen vurderes bedre end den traditionelle udfgrelse. VIVE finder ikke betydelige
forskelle i projekternes forelgbige gkonomi, blandt andet fordi der endnu resterede ca. 23 ars Igbetid pad OPP-
aftalen, da vurderingen blev lavet.
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En faktabaseret vurdering af driftsgkonomien for de to bygninger vil i sagens natur kraeve flere ars indsigt, lige-
som den gkonomiske veerdi af de to bygningers tilstand, nar OPP-kontrakten udlgber og Regionen kgber OPP-
hospitalet af OPP’et, farst kan vurderes, nar kontrakten udigber.

@Jkonomiske fejlvurderinger af projektets risici kan lede til en fejlprioritering af projekterne, og at der gennemfg-
res projekter med et utilfredsstillende samfundsgkonomisk afkast, relativt til de forventninger og analyser, der la
til grund ved beslutningen.

En udfordring ved flere af de mere avancerede udbudsformer, f.eks. konkurrencepraeget dialog, som kan sikre,
at ikke optimale udfgrelseskrav kan blive udfordret gennem dialog, abne op for innovative Igsninger my, er, at
det er vanskeligt at overfgre ansvaret for disse lgsningsforslag til den private leverandar, som ofte kun byder pa
en delopgave. Et Igsningsvalg, som kunne veere attraktivt og indebeere besparelser for anlaegsentreprengren,
slar maske igennem som forggede udgifter til drift og vedligehold. Medmindre opgaverne udbydes samlet og le-
verandgren samtidig har et gkonomisk ansvar for egne Igsningsforslag, sa er der en risiko for, at der opstar ufor-
udsete gkonomiske udgifter fra ikke-optimale udfarelsesmetoder, oversete snitfladerisici mv.

2.4 Mulige ulemper ved OPP

Nedenfor er de oftest navnte mulige ulemper ved OPP-modellen naevnt i listeform.

o Kraever komplekse kontrakter, idet kontrakten ud over finansiering omfatter alle projektfaser over en lang
periode og har omfattende ophers- og termineringsmekanismer.

o De umiddelbart hgjere finansieringsomkostninger, som dog skal vurderes i forhold til mulige gevinster i
form af staerkere incitamenter til overholdelse af tidsfrister, risikotransferering, funktionskrav og det sam-
lede budget for anlaeg, drift og vedligehold.

o Kreever typisk lange kontrakter pa 25-30 ar, hvor funktionskravene, medmindre andet er aftalt, vil veere
"stationaere” gennem kontraktperioden

o Gor politisk indflydelse efter kontraktindgaelse mere kompliceret bl.a. ved sendring af funktionskrav,
f.eks. en tilpasning til ggede nedbagrsmeengder.

De naevnte mulige ulemper ved en ren OPP-model kan i noget omfang afbgdes, bl.a. gennem de beskrevne mu-
lige hybrid partnerskabsmodeller, sa det fortsat vil vaere emuligt at opna de positive effekter, der sgges. | stedet
for en mere omfattende beskrivelse her, er det sggt at indarbejde og belyse disse mulige ulemper i de sammen-
haenge, hvor de optreeder i de gvrige kapitler.

2.5 Alternativer til traditionel organisering

Der er imidlertid flere alternativer til de traditionelle og ogsa mere avancerede udbudsformer.

Det er modeller som netop giver leverandgrerne gkonomiske incitamenter til at tilbyde holdbare Igsninger, hvor
snitfladerisici afdaekkes, kapitaliseres og konkurrenceudsaettes inden aftaleindgaelsen.

Disse modeller har selvsagt ogsa deres kompleksitet og kraever ofte, at de private tilbudsgivere pa delopgaverne
indgar i forpligtende, samarbejder og gennem tilvejebringelse af egenkapital i et faelles selskab, reelt saetter han-
den pa kogepladen for de selvvalgte Igsningsforslag, herunder ogsa snitfladerne.

Et par af disse modeller for Offentlig Privat Samarbejde beskrives nedenfor.
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3. Offentlig-Privat samarbejde om komplekse klimaprojekter

Offentlig-Private Samarbejder (OPS), der omfatter design, opfgrelse, drift og vedligehold samt finansiering af
komplekse klimaprojekter kan organiseres pa flere mader. Blandt de bedst kendte modeller er Koncession og
Offentlig-Privat-Partnerskab (OPP).

Fokus i dette kapitel er at belyse og opstille den bedst egnede model til et sadant dansk initiativ. Det vil sige en
model, som pa den ene side udlgser de potentialer, OPS rummer, og pa den anden side bygger bro mellem
OPS’et og den komplekse "betalerside”, som skal finansiere klimaindsatsen.

3.1 Koncession vs partnerskabsmodeller

Koncession og OPP kan forekomme ens, men rummer vaesentlige forskelle. Disse vedrgrer blandt andet, risiko-
delingen og hvordan indteegterne incitamentreguleres, indsamles og tilgar OPP’et.

Ved en Koncession er det koncessionshaver, der star for at indsamle betaling fra brugerne. | den sammenhaeng
ma den afdeekkede kompleksitet pa betalersiden forventes at have betydelig indflydelse pa de omkostninger og
risici, koncessionshaver skal baere, hvis det er koncessionshaver, der skal opkreeve betalingerne fra de enkelte
betalere. En konsekvens heraf kan veere en forlaenget tilbagebetalingstid for klimaprojektet gennem en forsigtig
veerdiansaettelse af betalingsstrammene. P4 samme made kan risikoen betyde, at koncessionshavers finansie-
ringsomkostninger tillaegges en risikopreemie, som gennem en hgjere diskonteringsrente vil reducere nutidsveer-
dien af indteegterne, som derved kun kan finansiere en relativt mindre anlaegsudgift for en given kontraktlgbetid.

Den direkte forbindelse mellem betalersiden og koncessionshaver kan have den uheldige bivirkning, at fremti-
dige reorganiseringer af betalersiden kompliceres af en mulig indgriben i grundlaget for koncessionsaftalen.

Arsagen er, at den komplekse betalerside vil vanskeliggere indsamlingen af pengestrammen til det enkelte kli-
maprojekt og lede til usikkerhed om, hvorvidt den indsamlede betalingsstrom er tilstreekkelig til at betale for det
aftalte projekt. En sadan usikkerhed kan, hvis den skal baeres af den private leverandgr, blive et fordyrende ele-
ment og give et samfundsgkonomisk tab ved lgsning af opgaven. Derfor vurderes en koncessionsmodel ikke at
veere attraktiv som OPS-model for komplekse klimaprojekter.

Den komplekse sammensaetning af betalersiden foreslas handteret ved etablering af en specialiseret bestilleror-
ganisation, som dels skal indsamle betalingerne for de enkelte klimatilpasningsprojekter, dels vaere ordregivende
myndighed ved udbud af projekterne.

3.2 Behovet for en specialiseret bestillerorganisation

For at fierne usikkerheden fra den komplekse betalerside, foreslas det, at der oprettes en central, specialiseret
bestillerenhed, dels som et ngdvendigt bindeled mellem betaler og udfarer, dels for at sikre, at der pa der pa be-
stillersiden oparbejdes erfaringer og kompetencer, som kan sikre en samfundsgkonomisk hensigtsmaessig lgs-
ning af de mange forestaende klimaprojekter.

Den specialiserede bestillerorganisation vil abne nye muligheder for, at projekterne kan "bestilles” pa tveers af
interessenter, kommunegraenser, vandtyper mv. Kompleksiteten behgver derfor ikke at blive Igst, inden opgave-
lzsningen kan ga i gang.

Bestillerenheden foreslas etableret i en offentlig selskabsform og vil i forbindelse med de komplekse klimaprojek-
ter udformet som OPP veere kontraktholder. Derfor kunne enheden overvejes etableret sa den kunne stifte stan-
dardiserede interessentskaber med de involverede kommuner. Fleksibiliteten i konstruktionen er et emne, der
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bar belyses neermere for de konkrete projekter, bade praktisk, juridisk, gkonomisk, herunder i forbindelse med
handtering af skatter og afgifter.

Desuden vil projektomfanget kunne tilrettelaegges efter, hvad der er mest hensigtsmeessigt i forhold til det/de en-
kelte projekt(er). Derved opstar der frihedsgrader i, hvordan udferelsen, drift og vedligehold samt finansieringen
af opgaverne kan organiseres.

En specialiseret bestillerenhed vil desuden indebaere, at der skabes stgrre frihedsgrader i, hvordan projekterne
kan organiseres, herunder bl.a. som OPP. Dette belyses senere. | farste omgang er fokus pa, hvad bestilleren-
heden skal kunne.

3.3 Bestillerenheden som bindeled mellem betalersiden og OPP’et

Bestillerenheden skal:

e \Varetage "indsamlingen” af indteegterne fra en (voksende) portefglje af klimatilpasningsprojekter.

e Formidle og sikre indteegterne til OPP’et, s& OPP’et uden kreditrisiko projekt for projekt betales i henhold til
det kontraktuelt aftalte niveau/funktion af de etablerede klimatilpasningsanlaeg

e Fastholde og kontrollere OPP’ets incitamenter gennem en betalingsmekanisme, der regulerer betalingen
afthaengig af, hvor effektivt den private leverandear lever op til de kontraktuelt aftalte funktionskrav — dvs. reelt
leverer den aftalte "klimatilpasning”

e Abne mulighed for, at staten kan deltage i finansieringen, f.eks. gennem medfinansiering baseret pa en ka-
pitalisering af ikke-likvide samfundsgkonomiske gevinster og andre eksterne effekter.

3.4 Bestillerenheden skal oparbejde erfaringer pa tveers af klimatilpasningsprojekterne

Bestillerenheden skal:

¢ Gennem inddragelse af internationale erfaringer med OPP pa klimatilpasningsomradet, opsamle og gen-
bruge erfaringer med funktionsudbud pa klimatilpasningsomradet, sa erfaringer hgstes, opsamles centralt
og nationalt og ikke mindst kan bruges til at kvalificere efterfalgende udbud.

e Gennemfgre funktionsudbud med henblik pa at sikre lavest mulige levetidsomkostninger af de enkelte kli-
matilpasningsprojekter.

o Tilretteleegge funktionskravene, sa de gnskede klimaeffekter sikres gennem en gkonomisk optimalitet mel-
lem de stillede funktionskrav, de klimameessige forhold og den underliggende prognoseusikkerhed.

e At der aftales en eendringsmekanisme, sa efterfglgende "tilkkgb” af funktionalitet, f.eks. ved nedbagrsmaeng-
der, der overstiger forudsaetningerne ved udbuddet, kan handteres indenfor OPP-kontrakten. Dette er et
saedvanligt element i OPP og skal sikre bestiller og OPP’et rimelige vilkar, hvis funktionskravene — og der-
med det fysiske anlaeg og enhedsbetalingen — efterfalgende skal tilpasses aendrede vilkar.

¢ Opna erfaringer med udbud, forhandlinger og kontraktindgaelse, der vil medvirke til, at der opnas gennem-
arbejdede udbudsdokumenter, processer og kontrakter, som igen vil mindske parternes tilbudsomkostnin-
ger.

e Bistd med at koordinere grundlaget for en prioritering af reekkefalgen i de enkelte tilpasningsprojekters gen-
nemfarelse.

Den naevnte kompleksitet pa betalersiden og en formodet interesse i at opbygge steerke kompetencer i efter-
sporgslen efter klimalgsninger pa bestillersiden taler for at etablere og organisere de komplekse klimaprojekter
gennem en til formalet etableret bestillerenhed.

Bestillerenheden skal fungere som et bindeled mellem den komplekse organisering af omradet pa betalersiden,
og vil desuden sikre, at der politisk kan arbejdes med organiseringen af betalersiden, uden at det vil pavirke de
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indgadede OPP-aftaler. Det vil ogsa styrke tilsynet med incitamentsmekanismerne, den heraf afledte lgbende be-
taling gennem et centralt og kompetent tilsyn med OPP-leverandgrens overholdelse af de aftalte funktionskrav.

Samtidig er det en generel problemstilling, at en del af indteegterne vil have karakter af pengestremme, der kun
indirekte kan henfgres til det enkelte klimatilpasningsprojekt idet en del af gevinsterne ved at gennemfgre pro-
jekterne vil have form af indirekte og ikke umiddelbart kapitaliserbare samfundsgkonomiske gevinster. Disse
veerdier kan, i stgrrelse og/eller tidsmaessig placering vaere sveere at knytte til udgiftssiden af projekterne. Bestil-
lerenheden skal derfor ogsa i denne sammenhaeng bygge bro mellem betalersiden og OPP-selskabet.

Ovenstaende peger samtidig pa, at der kan vaere behov for en statslig medfinansiering af det gkonomiske gap,
som projekterne naesten uundgaeligt vil have. Gennem OPP-modellen kan dette gap konkurrenceudsaettes og
minimeres ift. til de til opgavelgsningen stillede funktionskrav.

4. OPP-modellens potentiale i komplekse klimatilpasningsprojek-
ter

Mens OPP-modellen i begyndelsen af 1990’erne mest blev anvendt som et finansieringsalternativ i lande med
anstrengte offentlige finanser, sd har OPP-modellen efterfglgende vist sig at have nogle gunstige effekter pa de
projekter, der gennemfares med en konsekvent og gennemtaenkt brug af modellen.

Effekterne er undersagt i flere lande, hvor der har vaeret en udbredt anvendelse af modellen. Pa tveers af lan-
dene bedgmmes modellens effekter og arsagen til disse ikke altid ens, men veegtes resultaterne sammen, kan
man danne sig et billede af, hvilke af modellens elementer, der opleves at have starst betydning i forhold til vaer-
diskabelsen.

En del af undersggelserne er af &ldre dato, men et par relativt nye hollandske analyser foretager en benchmar-
king af OPP-projekter og traditionelt udferte projekter. | Verweij & van Meerkerk, “Do public—private partnerships
achieve better time and cost performance than regular contracts?”, Public Money & Management, 2021, analys-
erer forskere 65 hollandske infrastrukturprojekter gennemfart af Rijkswaterstaat:

e 9 OPP-projekter
e 56 traditionelle projekter.

Resultatet fsva omkostninger er markant, idet ekstra omkostninger efter kontraktindgaelsen i gennemsnit ud-
gjorde 6,24% for OPP-projekterne, mens de for de traditionelt udferte projekter udgjorde 24,72% malt som mer-
omkostninger pa de respektive aftalte kontraktisummer.

| forhold til projekternes gennemfarelsestid fandt man at OPP-projekterne i gennemsnit performede bedre, men
resultatet var mere nuanceret og ikke sa signifikant.

| Public Administration Review: “In search of the collaborative advantage of public-private partnerships: A com-
parative analysis of Dutch transport infrastructure projects” (2023) genfindes den bedre omkostningsperfor-
mance for OPP-projekterne. Hypotesen om, at den bedre performance skulle skyldes at OPP-modellen sikrer et
bedre samarbejde mellem de offentlige og private parter findes der dog ikke evidens for, konklusionen bliver der-
for noget i retning af: "OPP-projekterne har bedre omkostningsperformance, men det kan ikke dokumenteres, at
fordelen skyldes bedre samarbejde”.

For Bestiller m& det overordnede mal veere at sikre sterst mulig veerdi for pengene (value for money). Den sam-
lede nytte, der vil kunne realiseres, vil derfor afheenge af savel den konkrete udformning af OPP-modellen, her-
under de kvalitative og kvantitative karakteristika OPP-modellen gennem udbuddet og den efterfglgende OPP-
kontrakt aftales forsynet med.
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4.1 Vasentlige karakteristika og fordele ved OPP

| en OPP-model foregar udbud, forhandling og tildeling af kontrakten baseret pa en kompleks tildelingsmodel
med fokus pa:

Funktionskrav

indebaerer, at bestiller beskriver, hvad det fysiske anlaeg skal kunne, frem for at bestiller eller bestillers tekni-
ske radgivere forlods opstiller udfgrelseskrav, der fastlaegger, hvordan aktivet skal etableres. Udfgrelseskrav
er ofte ikke optimale, fordi de fratager den private leverandgr for disse lgsningsvalg.

er et af de mest effektfulde greb i OPP-modellen. Netop fordi OPP’et efterfalgende skal sta pa mal for egne
valg med hensyn til anleegs- og driftsudgifter, tvinger det OPP’et til at veelge Igsninger, som i en risikojusteret
balance mellem udfgrelses- og drifts- omkostninger og risici netop minimerer projektets direkte omkostnin-
ger.

Effektiv og forhandlingsbaseret risikoallokering

En af de stgrste fordele ved OPP-modellen er, at den malrettet fokuserer pa at reducere de samlede livscy-
klusomkostninger gennem en ngje afstemt og aftalebaseret deling af projektets risici.

Princippet er, at de enkelte risici gennem dialog mellem bestiller og OPP skal baeres af den part, der bedst
evner at handtere den pageeldende risiko.

Den malrettede risikodeling skal, dels ses i snitfladen mellem bestiller og OPP, dels internt i OPP’et

Ogsa her er det brugen af funktionskrav, som gennem reguleringen af samarbejdet med én enkelt kontrakt
mellem Bestiller og OPP’et kombineret med anvendelse af levetidsomkostninger som et af udbudskriteri-
erne, der far modellen til at virke.

Gennem en konkurrencepraeget dialog drgfter og fastlaegger Bestiller og OPP’et hvordan de enkelte r pro-
jektrisici skal placeres — enten hos OPP’et, hos Bestiller eller i visse tilfaelde delt mellem parterne.

Den risiko, der overfagres til OPP’et, fordeles internt i konsortiet, sa hver konsortiedeltager accepterer de ri-
sici, som deltageren bedst er i stand til at handtere.

Sager Bestiller at overfare risici til OPP’et, som reelt er udenfor OPP’ets kontrol, sa vil de have negativ be-
tydning for levetidsgkonomien gennem den konkrete prissaetning af de enkelte risici og/eller gennem kapital-
omkostningerne, som vil blive tillagt en stgrre risikopraemie.

Netop brugen af konkurrencepraeget dialog i forbindelse med udbud og kontraktindgéelse giver mulighed for
at tilpasse Bestillers gnsker med det, der i en levetidsbetragtning vil vaere optimalt for Bestiller, idet OPP-
modellen sikrer en sammenhaeng til levetidsgkonomien, som leverandgren tager ansvar for.

Levetidsomkostninger og budgetsikkerhed

Bestiller fastleegger OPP-kontraktens lgbetid — ofte 25-30 ar. Labetiden bgr vaere lang, netop for at give den
private partner de tydeligste incitamenter til at foretage en langsigtet optimering. Dette giver ogsd mening,
idet OPP projekter oftest indgas ved projekter med lang teknisk/fysisk levetid, ofte betydeligt lasngere end de
25-30 ar. Derfor vil kontrakten, jf. nedenfor, indeholde tilstandsbestemmelser, som skal gaelde for aktivet ved
kontraktudlgb, og dermed sikre, at aktivet gennem hele kontraktens Igbetid og ved opher lever op til de af-
talte funktions- og tilstandskrav.
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Det fastlaegges il hvilken vaerdi og i hvilken teknisk/fysisk tilstand, aktivet overtages ved kontraktudigb. Ofte
sker det ved at kontrakten giver bestiller bade ret og pligt til at overtage aktivet ved kontraktudlgb, men
mange kontrakter rummer ogsa en forud aftalt mulighed for at forlaenge kontrakten, hvis begge parter matte
gnske det. Gennem fastlaeggelsen af den gkonomiske vaerdi ved kontraktudlgb sikres det ogsa, at aktivet
reelt kan finansieres og afskrives over flere generationer.

Det afgeres gennem dialog med tilbudsgiverne, hvordan kontraktens betalinger Igbende indekseres, sa den
private partner ikke skal til at baere inflationsrisici, der er uden for dennes kontrol, og/eller ikke kan afdeekkes

OPP-selskabet beregner, baseret pa sine kalkulerede udgifter til anleeg, drift, vedligehold og finansiering,
hvilken periodevis enhedsbetaling, det kan tilbyde at udfgre opgaven for, sa anleegget netop vil veere afskre-
vet til den aftalte overdragelsespris ved kontraktens udlgb. Klarer OPP-selskabet sig bedre end aftalt, vi der
vaere mulighed for en yderligere gevinst. Og omvendt, hvis anleegget reelt ikke lever op til det aftalte, vil be-
stiller opna en gkonomisk kompensation herfor gennem de nedslag i enhedsbetalingen, som den aftalte be-
talingsmekanisme vil medfgre.

Tildelingen af kontrakten sker efter en tildelingsnggle, blandt andet gennem en beregning af projektets sam-
lede omkostninger opgjort i nutidsvaerdi. Det sker med en af bestiller fastsat kalkulationsrente (reference-
rente). Det beregnede belgb, "nutidsvaerdien”, vil veere et af flere tildelingselementer, ofte suppleret med en
vurdering af projektets kvalitet, ibrugtagningstidspunkt og OPP-selskabet tekniske og gkonomiske kapacitet.
| de projekter, hvor der er en anlaegs- eller laneramme eller hvor deponering kan vaere et tema, vil man ngje
kunne opdele kontraktens vaerdi i henholdsvis "anleeg” og "drift”.

Ansvaret for budgetoverskridelser og forsinkelser baeres af OPP’et, hvilket betyder, at savel den samlede
gkonomiske ramme for projektet som visheden om, at det skal etableres indenfor den aftalte tidsramme, er
kendte pa det tidspunkt, hvor projektet besluttes igangsat.

Den starre budgetsikkerhed har den fordel for Bestiller, at man mere preecist ved, hvad et givent projekt vil
koste at anlaegge og drive gennem den kontraktuelt fastsatte periode. Det betyder ogsa, at budgetoverskri-
delser i et konkret projekt ikke kan "crowde” andre projekter ud gennem uforudsete overskridelser af tidspla-
ner og budgetter.

De kontraktuelt fastsatte krav til anleeggets funktion og tilstand under kontraktforlgbet reducerer det kortfri-
stede incitament til at nedprioritere klimatilpasningsanlaeggets vedligeholdelsestilstand og mindsker dermed
ogsa risikoen for potentielt dyre funktionssvigt (suboptimering).

Ibrugtagningstidspunkt konkurrenceudsaettes = tidligere klimaindsats

En tidligere ibrugtagning af anleegget kan tillaegges point ved udbuddet og tildeling af OPP-kontrakten. Der-
ved vil det efterspurgte anlaeg tidligere kunne begynde at yde den beskyttelse og gvrige effekter, som det
skal sikre.

OPP’et kommer til at sta pa mal for det kontraktuelt aftalte ibrugtagningstidspunkt, ofte saledes at en
(endnu) tidligere feerdiggerelse belgnnes, mens en forsinket ibrugtagning vil fa gkonomiske konsekvenser,
dels direkte i form af bods-betalinger, dels indirekte ved at OPP-selskabet kommer til at teere pa det gkono-
miske overskud, der var kalkuleret med.

Netop rettidig ibrugtagning — eller en manglende udsigt til forsinkelser, om man vil — er et af de OPP-model-
lens steerkeste karakteristika.
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4.2 Betalingsmekanismen giver incitamenter til at overholde funktionskravene

Betalingsmekanismen kobler de aftalte funktionskrav med en gkonomisk reguleringsmekanisme, sa manglende
funktionalitet kan/vil lede til et nedslag i den aftalte enhedsbetaling. Ofte vil gentagne eller vedvarende funktions-
svigt accelerere nedslagene i enhedsbetalingen og kan definitivt lede til, at OPP-kontrakten ophaeves.

Betalingsmekanismen regulerer derfor, hvordan risici forbundet med anlaeggets etablering, drift og vedligehold
males og deles mellem bestiller og OPP. Det betyder ogsa at en lav risikoeksponering af OPP’et vil mindske inci-
tamenterne til at leve op til de aftalte funktionskrav, mens en uhensigtsmaessig hgj overfarsel af risiko til OPP’et
kan lede til prohibitivt hgje finansieringsudgifter og dermed destruere vaerdi for bestiller.

Manglende resultatopnaelse vil teere pa OPP’ets egenkapital, hvilket vil age risikoen for de finansielle institutio-
ner, som ma have leveret ansvarlig lanekapital og @vrige Ian. Erfaringen viser, at de institutioner, som har leveret
lanene til OPP-selskabet hurtigt vil ivaerksaette initiativer til at genoprette en forsvarlig drift af OPP’et. Disse in-
struktionsbefajelser og/eller indtraedelsesklausuler er en del af OPP-kontakten og betyder reelt, at langiverne vil
”ga bestillers aerinde” i at sikre en forsvarlig drift af OPP-selskabet

Der er ikke danske heendelser, men flere udenlandske eksempler, f.eks. Lane Cove Tunnel, Sydney, i 2010, som
nok er det mest vidtgaende, hvor OPP selskabets indteegt ved kontraktindgaelsen afspejlede den forventede tra-
fikmaengde. Trafikmaengderne viste sig efterfglgende at veere langt mindre, hvorved OPP-selskabets indtaegter
ikke kunne servicere den stiftede geeld. Det farte til, at egenkapitalen tabtes 100% og bankerne steppede ind og
forcerede OPP-selskabet solgt til en ny ejer, som baseret pa den nedskrevne gaeld og starre kendskab til trafik-
maengderne herefter drev projektet videre. Transaktionen indebar at al egenkapital gik tabt og at bankerne tillige
matte acceptere betydelige nedskrivninger pa dele af gaelden.

Ovenstaende er et af de fa eksempler pa egentlige defaults, men der er flere eksempler pa, at langivere, tidli-
gere og mindre spektakulaert, har tradt til og faciliteret succession i projekterne. Det er bemaerkelsesveerdigt, at
de fleste af sagerne er af zeldre dato, hvilket kan skyldes, at interessenterne er blevet bedre til at handtere pro-
cesserne og reagere tidligere i forlgbet.

Der er to typer af forlgb, hvis et OPP-selskab kommer i alvorlige vanskeligheder, dvs. ikke selv kan Igse de op-
staede problemer. Betingelserne for begge forlgb er beskrevet i OPP-kontrakten, som saledes rummer en haeve-
mekanisme (terminering), hvis den offentlige part ensker at afslutte kontrakten fortidigt:

A - Finansiel rekonstruktion

Egenkapital helt eller delvist tabt — langiverne tager kontrol — gaelden restruktureres (evt. nedskrives) — aktivet
saelges til ny privat investor (med ny egenkapital og reduceret gaeld) — OPP'et fortsaetter i rekapitaliseret ud-
gave.

B — Terminering af kontrakt
Egenkapitalen tabes — langiverne tager tab — OPP-kontrakten termineres — det offentlige overtager aktivet.

Der synes at vaere en tendens til, at problemerne hovedsageligt har vedrart cases, hvor OPP-selskabet har pa-
taget sig en egentlig eftersporgselsrisiko og/eller cases, hvor budgetteringen af anlaegsudgifterne har veeret saer-
lig vanskelig, dvs. meget komplekse bygninger og trafikanleeg.

| forhold til klimasikringsprojekterne virker det hensigtsmeessigt, at den indkomststram, OPP-selskabet ville
skulle modtage i projekterne er en betaling for at stille "anlaeggene” til radighed (availability-betaling) og, at der
samtidig — for at undga en for voldsom (dyr) overdimensionering af anlaeggene — opstilles krav til omfanget af de
klimaheaendelser, anleeggene skal kunne handtere.
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Disse elementer og sammenhaengen mellem dem findes ikke i traditionelle projekter, hvor entreprengrens rolle
ofte er udspillet, nar anleegget er etableret og overdraget til den offentlige bestiller. Her er der saedvanligvis heller
ikke noget privat ansvar for driften af anlaegget — driftsansvar, som i givet fald ville vaere svaere at overfgre til en
Facility manager, som ikke har veeret involveret i anleeggets tilblivelse. Der er heller ikke nogen ekstern financier,
som kan inddrages, idet anlaegget normalt vil vaere betalt ved overdragelsen til bestiller.

Betalingsmekanismen, som gaelder under hele kontraktperioden, sikrer séledes, at disse risici farst overgar til
bestiller ved kontraktophgr, forudsat at anlaegget har haft den aftalte funktion og overdrages i den aftalte tilstand.
Disse forhold reguleres i en Exit-mekanisme, som regulerer den kontraktuelt aftalte overdragelsespris i forhold til
anleeggets faktiske funktion og tekniske/fysiske tilstand ved exit.

Betalingsmekanismen i et OPP kan veaere bundet op pa flere afregningsmodeller, som f.eks. bygger pa anlaeg-
gets "tilgaeengelighed” forstaet pa den made, at anlaegget til enhver tid har den aftalte funktionalitet og vedligehol-
delsestilstand. For klimatilpasningsprojekter, (f.eks. et dige, et forsinkelsesbassin eller en skybrudssikring) er det
derfor ofte en betalingsmekanisme baseret pa "tilgaengelighed”, der anvendes.

Ved andre typer af infrastrukturprojekter, f.eks. veje ses der ofte kombinationer af tilgeengelighedskrav og skyg-
gebetalinger, idet en starre end forudset biltrafik og sammenseetning kan give et uforudsigeligt slid pa det fysiske
anleeg og dermed hgjere udgifter til vedligehold.

Enhedsbetalingen er den "lovede” Iasbende betaling, som netop giver OPP-leverandgren det forventede afkast
over kontraktlgbetiden — afvigelser fra funktionskravene vil gennem betalingsmekanismen som naevnt "straffe”
OPP-leverandgren ved afvigende funktionsopfyldelse, mens OPP-leverandgren kan opna et hgjere afkast ved at
overlevere ift. de aftalte funktionskrav.

Det er ikke ukendt, at den offentlige bestiller kan komme til at stille urealistisk hgje krav til anlaeggets funktions-
og tilstandskrav, krav man ofte selv reelt ikke ville have mulighed for at leve op til. Overspecifikation af krav til
anlaeggets funktion, drift og vedligehold vil nsermest uundgaeligt betyde, at de kapitaliserede levetidsomkostnin-
ger vurderes for hgjt, og at OPP-projektet derfor fremstar for dyrt ved en sammenligning med bestillers kompara-
tive beregning af udgifterne til et traditionelt organiseret projekt. Men i virkeligheden er det to "indholdsmaessigt”
forskellige projekter, der sgges sammenlignet.

4.3 Finansieringsomkostninger

De hgijere finansieringsomkostninger ved OPP fremhaeves ofte som en af modellens vaesentligste ulemper. Fi-
nansieringsomkostningerne kan imidlertid ikke vurderes isoleret, idet de bl.a. er prisen for, at OPP-selskabet fi-
nansierer projektet og samtidig baerer en raekke kontraktligt aftalte risici og levetidsomkostninger gennem kon-
traktens Igbetid.

Det vil fgre for vidt at behandle finansieringsspergsmalet udtgmmende her. Det er imidlertid uomtvisteligt, at sta-
ten og kommunerne som udgangspunkt kan lane til en lavere rente end den vejede gennemsnitlige kapitalom-
kostning (WACC), som et OPP-projekt finansieres til. En direkte sammenligning mellem den offentlige lanerente
og OPP-selskabets finansieringsomkostning giver dog ikke i sig selv et deekkende billede af de to modellers rela-
tive gkonomi. Den hgjere kapitalomkostning i et OPP afspejler blandt andet, at kapitalen er eksponeret mod de
risici, som gennem OPP-kontrakten er overfart fra den offentlige til den private part.

En del af forskellen i finansieringsomkostningerne kan derfor betragtes som prisen for risikooverfgrsel og for den
gkonomiske disciplin, der fglger af, at privat egen- og fremmedkapital baerer risiko gennem projektets Igbetid.

En anden del ma betragtes som en egentlig meromkostning ved at organisere og finansiere projektet som OPP.
Denne omkostning hidrgrer fra, at de private lan, ydet til et OPP ikke kan optages gennem lige sa likvide finan-
sieringskilder, som nar staten, gennem Nationalbanken, laner til sig selv og kommunerne gennem udstedelse af
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obligationer i store og meget likvide obligationsserier, som staten haefter for. Det slar igennem i form af et tillaeg
til renten (afkastkravet) pa lanene til OPP-formal, som er ydet specifikt og netop til det konkrete formal, med de
konkret vurderede risici, og derfor kun vanskeligt vil kunne "skiftes ud, hvis kreditor matte @anske at omsaette la-
net til likvider.

Det centrale spargsmal er derfor ikke alene, om OPP har hgjere finansieringsomkostninger end offentlig finan-

siering — det har OPP som udgangspunkt — men om meromkostningen opvejes af veerdien af den risikooverfar-
sel og de gvrige effektiviseringsmuligheder, som OPP-modellen skaber. Det geelder blandt andet mulighederne
for at optimere pa tveers af projektering, anleeg, drift og vedligehold, skabe incitamenter til innovative lgsninger

og styre efter funktion og performance frem for detaljerede inputkrav.

Figur 4 illustrerer en principiel forskel pa et traditionelt organiseret projekt og OPP, hvor OPP’et med en initialt
hgjere totalomkostninger (den rgde sgjle) pga. hgjere kapitalomkostninger bl.a. grundet risikooverfgrsel, men
hvor totalgkonomien i den traditionelle (offentlige) organisering (den bla sgjle) over tid kan overstige OPP pga.
budget- og tidsoverskridelser, der overstiger forskellen i kapitalomkostninger. Afstanden mellem den rade og den
bla sgjle udtrykker den umiddelbare "merpris” for den hgjere budgetsikkerhed (risikooverfarsien) i OPP-model-
len, mens bestiller i det traditionelt udfgrte projekt beerer hele risikoen for budgetoverskridelser — bade "mellem
de to sgjler”, men ogsa til "hgjre” for den rgde sgjle. Dette kaldes ogsa "halerisikoen”, som i OPP-modellen — i
modsaetning til i det traditionelle projekt — baeres af den private partner, og ikke af bestiller.

Valget mellem OPP og traditionel offentlig organisering ber derfor bero pa en samlet kvantitativ og kvalitativ vur-
dering af finansieringsomkostninger, risikoallokering, levetidsomkostninger, funktionskrav og effektiviseringspo-
tentiale. Det afggrende er, om denne samlede vurdering sandsynliggar, at den ene eller den anden organisati-
onsform skaber starst veerdi for den offentlige part.

Figur 4: Budget og risikofordeling i OPP og traditionel organisering

Forventet offentligt budget

Sandsynlighed for
inkl. drift og vedligeholdelse

budgetoverskridelse
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Pris for budgetsikkerhed Udfaldsrum for offentlig
budgetoverskridelse

Kilde: Egen illustration
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Kapitalstruktur og afkastkrav

| et OPP-projekt bestar den private projektfinansiering typisk af flere lag i den samlede kapitalstruktur: Senior-
geeld, juniorgaeld og egenkapital — som adskiller sig ved deres prioritetsstilling, risiko og afkastkrav. Seniorgael-
den udger normalt den sterste del af finansieringen og har fgrste prioritet til projektets pengestremme og sikker-
heder. Den har saledes den laveste risiko og derfor det laveste afkastkrav. Juniorgzeld, ofte betegnet efterstillet
geeld eller mezzaninkapital, star tilbage for seniorgeelden og absorberer dermed tab far seniorlangiverne. Til gen-
geeld kraever juniorlangiverne en hgjere forrentning. Egenkapitalen udger det mest risikobzerende lag: Egenkapi-
talindskyderen (investor) har nemlig farst krav pa projektets pengestremme, nar driftsomkostningerne er betalt
og geeldens renter og evt afdrag er deekket. Ved tab rammes egenkapitalen derfor farst, dernaest juniorgaelden
og til sidst seniorgeelden. Denne rangorden forklarer samtidig forskellene i afkastkrav: Jo lavere prioritet i kapital-
strukturen, desto stgrre risiko og desto hgjere forventet afkast. | OPP er egenkapitalen derfor ikke blot en finan-
sieringskilde, men ogsa det vaesentligste risikobaerende element, der skaber et akonomisk incitament for de pri-
vate partnere til at sikre projektets langsigtede performance. Det gkonomiske incitament er yderligere sikret ved,
at egenkapitalen typisk stilles helt eller delvist af de aktgrer, der har sterst indflydelse i de enkelte projektfaser.

Den konkrete finansiering af OPP’et vil afhaenge af, hvilken karakter den institutionelle investor/ejer, som star
bag OPP-konsortiet har. Er det en pensionskasse, som — med supplerende egenkapitalindskud fra entreprengr
og Facility manager — kan finde resten af kapitalen in house. Eller er det en kapitalfond, som alene, sammen
med de gvrige deltagere, rader over egenkapital og indhenter resten af kapitalen i form af 1an fra banker, som
laver deres egne supplerende risikovurderinger?

Finansieringsudgifterne vil typisk fordele sig over de forskellige dele af kapitalstrukturen i OPP’et:

1. Ejerne af OPP’et indskyder selskabets egenkapital — jo starre risiko, denne skal beere, des hgjere bliver af-
kastkravet. Andelen kan udggre f.eks. 10-15%

2. Ofte optages en form for ansvarlig lanekapital (juniorgaeld), som ligger mellem egenkapitalen og den lavere
liggende gaeld. Andelen kan udggre f.eks. 10-25%

3. Lavere liggende geeld (seniorgaeld), som er den mindst risikobaerende del af kapitalstrukturen. Andelen kan
udgare f.eks. 60-80%

OPP’ets kapitalomkostninger fremkommer som et vejet gennemsnit af de enkelte elementer i kapitalstrukturen.
Den vil blive konkurrenceudsat under den konkurrencepraegede dialog og optimeret under projektforlgbet i hen-
hold til de kapitalkrav, der er stillet i OPP-aftalen. OPP’et vil med andre ord, under iagttagelse af OPP-kontrak-
ten, labende sgge at minimere sine finansieringsomkostninger.

Et forhold, som vil have stor betydning for de reelle omkostninger ved at fremskaffe den private finansiering er, at
der er en fornuftig balance mellem den "beskyttelse”, bestiller ansker at opna gennem risikodelingen og de ako-
nomiske konsekvenser, dette sikkerhedsniveau vil lede til

Risikoen, og kvantificeringen af denne, i en traditionel udfarelses afhanger selvsagt ogsa af, hvilke forudsaetnin-
ger, der ggres om den traditionelle udfgrelse — og om disse forudsaetninger er realistiske og i praksis falges.
Disse overvejelser skal konkretiseres og indga i den komparative analyse af organiseringen, som er belyst oven-
for.
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Figur 5: Kapitalstruktur | OPP og Hybridmodeller
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Kilde: Egen illustration

Forskellen i finansieringsomkostningerne kan henfagres til de risici, der flyttes fra bestiller og til OPP’et og kan
overordnet beskrives som bestaende af tre komponenter:

1. Den risikofrie rente, f.eks. staten — for en given Igbetid — kan finansiere sig til ved udstedelse af likvide obli-
gationsserier

2. Ettillaeg for OPP-geeldens illikviditet — geelden er jo netop ikke stiftet gennem genudlan fra staten, men fra
en pensionskasse, infrastrukturfond eller bank.

3. Ettilleeg, der afspejler den risiko, der flyttes fra bestiller til OPP’et, som gaelden skal baere

Tilleegget for OPP-gaeldens illikviditet skyldes, at geelden er knyttet til det specifikke fysiske aktiv, og som derfor
ikke, eller kun mod betydelige omkostninger, kan omseaettes og dermed ggares likvidt.

Den komparative analyse skal med andre ord pa den ene side sammenligne den opnaede budgetsikkerhed gen-
nem de ggede finansieringsomkostninger i et OPP, med de omkostnings- og tidsoverskridelser myv, der ofte ob-
serveres i traditionelle infrastrukturprojekter, men som her til gengaeld finansieres til en lavere rente og uden kon-
kret kapital allokeret til at baere.

Malet er, at finansieringsomkostningerne i OPP-modellen minimeres gennem konkurrenceudsaettelsen. | OPP-
modellen er omkostningen ved de enkelte risici for forhandling mellem bestiller OPP’et i den konkurrenceprae-
gede dialog.

Pa den made fremmer OPP-modellen en proces, hvor risikoomkostningerne og dermed finansieringsomkostnin-
gerne minimeres. Omkostningerne ved privat finansiering kan som naevnt ovenfor beregnes ved at opdele kapi-
talstrukturen i trancher i forhold til OPP-aftalens risiko. Risikoen varierer pa tveers af kapitalstrukturen, og det er
der flere grunde til. To eksempler belyses nedenfor:
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1. Hvis det realiserede driftsresultat er mindre end forventet, f.eks.:
a. nedslag i enhedsbetalingen gennem manglende opfyldelse af funktionskravene eller
b. hgjere vedligeholdelsesomkostninger end forventet

Her bgr der veere kapital tilgeengelig i SPV'et til at absorbere tabet.

2. Betalingsmekanismens "haevemekanisme” fastsaetter et vist belab, som OPP’et har ret til i tilfeelde af kon-
trakten ophaeves af bestiller.
a. Hvis kontraktopheaevelsen initieres af den offentlige indkgber, i en situation, hvor OPP’et har levet op
ti sine forpligtelser, kan gaelden kompenseres fuldt ud.
b. Hvis opheevelsen sker efter misligholdelse fra OPP’et, vil bestiller efter det kontraktuelt aftalte nor-
malt kun kompensere en del af gaelden, mens egenkapitalen er tabt. Herefter kan bestiller veelge:
i. Enten at overtage aktivet og drive det selv,
ii. Omstrukturere og seelge OPP’et til en ny investor/ejer. Efter omstrukturering vil OPP’et for-
mentlig have en positiv veerdi.

Figur 5 illustrerer forskellige mader at kapitalisere OPP og Hybridmodeller pa. Laengst til venstre i figuren er det
en traditionel 100% privatfinansieret OPP-model, der er vist. Her har den offentlige bestiller ingen eksponering
mod OPP’ets finansiering, mens der i de to hybridmodeller til hgjre er en stigende offentlig eksponering mod
OPP’ets egenkapital. Hvis den offentlige bestiller vil tale en vis eksponering mod OPP’ets finansiering, hvilket
bar besluttes efter en grundig vurdering af projektets risici i de enkelte faser, er det muligt at reducere kapitalom-
kostningerne.

| et eventuelt kommende arbejde med at vurdere de komplekse klimaprojekters OPP-egnethed bar det belyses,
om der gennem kapitaldeekningskrav mv vil veere incitamenter blandt de mulige financiers til at stille kapital til
radighed og/eller spille en aktiv rolle i de konsortier, der vil blive dannet.

Hybrid finansiering som en mulighed

Privat og offentlig finansiering kan desuden kombineres i en hybrid finansieringsstruktur. Det betyder, at en del af
kapitalstrukturen kan blive leveret af stat eller kommuner. Hybridfinansiering kan vaere relevant i projekter:

¢ hvor en eller anden form for offentlig involvering eller ejerskab foretraekkes af politiske arsager,

o eller hvor projektet er for stort til at blive udfgrt af enten den offentlige eller den private partner alene,

o eller, hvor et statsligt medfinansieringsbidrag gnskes brugt til at nedbringe OPP-selskabets gaeld.

o Et statsligt medfinansieringsbidrag vil enten kunne foretages, sa det proportionalt nedbringer alle elementer i
kapitalstrukturen, eller f.eks. helt eller delvist erstatter evt. ansvarlige 1an

Hybridfinansiering deler mange af de positive elementer fra den private finansieringsstruktur, herunder at til-
passe incitamenterne for deltagerne i konsortiet og kvantificere og kvalificere risiciene for den private partner.

Det kan dog veere sveerere for bestiller reelt at optimere risiko/afkast-forholdet, da incitamentet for bestiller til at
foretage en grundig identifikation af de risici, der palgber ved tilvejebringelse af lavrisikokapital kan blive mindre.

I en "ren” OPP-model vil dynamikken i konsortiet indebeere, at OPP’ets business case vil blive gransket af de
forskellige deltager. Her spiller den part, der fremskaffer fremmedkapitalen, en meget vigtig rolle, idet denne part
normalt vil foretage en grundig gennemgang af den opstillede business case og have seerligt fokus pa at identifi-
cere potentielle starre tabsrisici. En kompetent langiver vil sdledes udfordre konsortiets entreprenar og Facility
manager pa de aspekter af business casen, der potentielt kan virke risikable eller urealistiske.
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4.4 Deltagerne i en OPP-model

Parterne danner et konsortium, som ejer det til lejligheden oprettede projektselskab, ofte benzevnt SPV (Special
Purpose Vehicle). Konsortiet kan eje flere OPP-selskaber og derigennem oparbejde saerlige kompetencer inden-
for komplekse klimatilpasning.

Det er et selvstaendigt, projektrelateret selskab, oprettet for at isolere eller begraense finansiel og operationel ri-
siko, typisk i forbindelse med en specifik investering eller et projekt.

Efter dialog mellem ejerne vil der blive truffet aftale om en kapitalisering og finansieringsvilkar for SPV’et, sa det
er rustet til at handtere de aftalte opgaver og risici med et markedskonformt afkastkrav pa egenkapital og geeld.

Ejerne og deres typiske roller er beskrevet nedenfor:

Anlaeg

Entreprengren kan deltage som medejer af OPP-selskabet gennem hele processen, dvs. fra projektering til ud-
forelse of efterfglgende drift. Derved sikres en dynamik mellem parterne i OPP’et, sa alle projektfaser optimeres.
Det begraenser incitamentet til en uhensigtsmaessig nedprioritering af anleegslgsningens kvalitet eller udform-
ning, sa den ikke blot opvejes af efterfelgende uhensigtsmaessigt hgjere udgifter til drift og vedligehold.

Fra tid til anden ses det, at Entreprengrens ejerandel bliver nedbragt, nar anlasgget er i stabil drift og har vist sin
evne til at leve op til de lovede funktionskrav. Oftest vil det sa veere den pensionskasse eller fond, som allerede
er medejer og har medvirket til OPP’ets finansiering, som gger sit engagement ved at kebe entreprengren ud. |
sadanne tilfaelde vil Entreprengrens tilknytning til OPP’et normalt overga til at veere af kontraktuel karakter.

Entreprengrens gnske om at kunne udtreede vil oftest veere ganske legitimt, idet et starre engagement i OPP
over tid vil opbygge en betydelig balancepost hos entreprengren, der som oftest er sat i verden for at bygge, og
ikke for at veere langsigtet ejer af OPP-selskaber.

Det vaesentligste set fra Bestillers side er imidlertid ogsa, at OPP-kontraktens aftaler om selskabets kapitalise-
ring mv vil vaere overholdt. | visse tilfaelde skal Bestiller godkende aendringer i ejerskabet til OPP’et, sa det aftalte
gkonomiske ansvar forbliver intakt.

Drift og vedligehold

Med mindre, Entreprengren har organisation og kompetencer til at udfgre drift og vedligehold pa anlaegget, sa vil
parterne bag OPP’et normalt ogsd omfatte en Facility-manager, som varetager anlaggets fysiske og tekniske
drift og vedligeholdelse.

Involveringen vil normalt vaere helt fra starten som medejer og gennem hele processen med henblik pa at sikre,
at anlaegget udformes, sa budgetter for drift og vedligehold er realistiske og anlaeggets vedligeholdelsestilstand
forbliver som aftalt.

Der vil pa grund af, at levetidsomkostningen vejer tungt ved kontrakttildelingen, veere et steerkt fokus hos Faci-
lity-manager og Entreprengr pa at optimere udgifterne til anleeg, drift og vedligehold, sa nutidsvaerdien af leve-
tidsomkostningen — projektets totale omkostninger — bliver sa lave som muligt.

Under den konkurrencepraegede dialog, hvor tilbuddet "formes”, vil OPP’et bade have en kollektiv interesse i at
vinde kontrakten, men grundet risikooverfarslen til OPP’et og fordelingen af denne mellem konsortiedeltagerne,
vil der samtidig veere et steerkt fokus pa at opna den rigtige balance mellem overfarte og fordelte risici og pris-
fastseettelsen af den samlede kontrakt.

Finansiering — hvor kommer den fra?
Finansieringen tilvejebringes dels som egenkapitalindskud fra entreprengr og facility-manager, dels som
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ansvarlig kapital eller som en kapitalstruktur bestadende af egenkapital, ansvarlig kapital og (evt) banklan, typisk i
form af projektfinansiering med sikkerhed i OPP-betalingen.

Huvis finansiér er medejer af OPP-selskabet vil denne indskyde egenkapital og i tillzeg hertil evt ansvarlig laneka-
pital, som baerer risikoen for en lavere stillet bankfinansiering, sa ejerne baerer den starste risiko.

CIP Foundation (2026) har sammen med Jesper Berg analyseret den finansielle sektors roller i klimatilpasning
og finder en stor egeninteresse for de forskellige institutioner i at understgtte, at mere klimatilpasning finder sted.
Den finansielle sektor udggres i denne sammenhaeng af:

e Banker

¢ Realkreditinstitutter

Pensionskasser, specialiserede infrastrukturfonde mv.
Forsikringsselskaber

De tre farste aktgrer kan forventes at have betydelige interesser i at deltage i finansieringen af OPP-projekter.
Dels af rent forretningsmaessige arsager, dels pa grund af de gkonomiske tab, sektoren direkte eller indirekte vil
kunne lide som fglge af klimafordringernes betydninger for kunder, sikkerhed/risiko forbundet med belante akti-
ver og ogsa gennem sektorens generelle samfundsagkonomiske ansvar.

Der vil desuden ved risikovaegtningen af institutionernes balancer kunne veere incitamenter til at medfinansiere
klimaomstillingen, ligesom de meget langsigtede pengestramme fra evt. privatfinansierede infrastrukturprojekter
pa en god made balancerer pensionskassernes betalingsforpligtelser.

Forsikringsselskaberne har tillige en betydelig interesse i at understgtte klimatilpasningen, dels har de en massiv
forsikringsmaessig eksponering mod aktiver, der er udsatte, dels ligger de inde med data og beregningsmodeller,
som rummer vaesentlige informationer i forhold til en optimal prioritering af savel de enkelte projekter (hvor og
hvad?) som dimensioneringen af disse (hvor meget?)

Pensionskasserne har en meget betydelig eksponering i reale aktiver, som udgar en betydelig andel af selska-
bernes afdaekning af deres langsigtede forpligtelser. Alene deri ligger der en betydelig motivation og forpligtelse.
Samtidig er pensionsselskaberne eller specialiserede infrastrukturfonde, finansieret af flere pensionskasser sam-
men for at opna en risikospredning og skala, optimale langsigtede ejere af OPP-selskaberne.

Mens bankerne vil kunne yde byggekreditter, projekt- og maske ogsa realkreditlignende finansiering, sa er det
meget ofte steerkt specialiserede infrastruktur fonde, der har de staerkeste kompetencer ift korrekt prissaetning af
de enkelte elementer i kapitalstrukturen. Det kreever stor indsigt at sammensaette og prissaette de enkelte tran-
cher i kapitalstrukturen rigtigt.

Samtidig vil der gennem infrastrukturfonde med flere pensionskasser og andre institutionelle investorer som stif-
tere kunne opnas en risikospredning, dels pa ejersiden, dels pa projektsiden ved deltagelse i en stgrre portefalje
af forskellige klimatilpasningsprojekter. De vil samtidig kunne anvende de opnaede kompetencer og erfaringer
bredere ved ogsa at kunne lave klimatilpasningsprojekter i andre lande, der har lignende behov.

Statens mulige rolle er bergrt forskellige steder ovenfor og kan principielt have flere forskellige karakterer. Staten
kan veere med til at facilitere projekttilblivelsen gennem indskud af risikovillig kapital gennem en puljeordning.
Det kunne principielt ogsa veere ved Igbende at supplere et gap mellem enhedsbetalingen til OPP’et og den bru-
gerbetaling, der p.t. kan opkraeves. Sidstnaevnte vil samtidig have karakter af, at staten omsaetter et kollektivt
ansvar til et supplement til enhedsbetalingen.

Det er ligeledes naevnt, at en del af de positive gevinster ved en hurtig klimaindsats vil opsta i form af ikke-likvide
samfundsgkonomiske gevinster. Disse bgr, evt. ved statens mellemkomst, omseettes til likvider, der kan medfi-
nansiere de enkelte projekter.
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