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Punkt 1: Formanden orienterer

Punkt 1

Formanden orienterer

Formanden orienterer om status vedr. Brancheforeningen Cirkulaer og studietur for Cirkulaers bestyrelse.



Punkt W@ orienterer

Punkt 2

Administrationen orienterer

Vaesentlige gkonomiske nggletal for ARGOs lane- og afdaekningsportefglje og kapitalportefglje pr. 30. september 2023

fremgar af tabel 1. Forklaringer fglger nedenfor.

Tabel 1: Vaesentlige gkonomiske hovedtal
Bemaerkning

Mio. kr. Afkast / rente

3,61%
(rentebetaling)

Renten pa hovedparten af geeld er Iast
med renteswap

1. Lane og afdaekningsportefglje (geeld) 891,0
2 Kapitalportefglje (kursveerdi pa

. . 391,2 1,79 % Positivt afkast i 2023 pa 6,9 mio. kr.
veerdipapirer)

1. Lane- og afdaekningsportefglie pr. 30. september 2023
Resultatet for ARGOs lane- og afdaekningsportefglje pr. 30. september 2023 er tilfredsstillende.

Til uddybning vedlaegges oversigt for lane- og afdaekningsportefglje pr. 30. september 2023.

Den samlede gaeld udggr pr. 30. september 2023; 891,0 mio. kr. til en gennemsnitlig rente pa 3,61 %. Gzelden bestar
af et 1an der blev optaget af det daveerende KARA/NOVEREN i 2011 til brug for finansiering af Energitarnet. Lanet udlg-
beri2041. 80 % af geelden i Energitarnet er risikoafdaekket via renteswaps, hvilket betyder, at renten pa lanet er fast
uanset den generelle renteudvikling. Vaerdien af renteswaps fremgar i regnskabet under egenkapitalen. Da renteni-
veauet pa nuvaerende tidspunkt er lavere end da swap-aftalerne blev indgaet, er kursvaerdien aktuelt negativ, hvilket
pavirker ARGOs egenkapital negativt. Ved udgangen af 2022 var vaerdien af renteswaps opgjort til -23,8 mio. kr. Pr. 30.
september 2023 var vaerdien opgjort til -2,4 mio. kr. De sidste 20 % af geelden i Energitarnet er variabelt forrentet og

bliver refinansieret hvert kvartal.

2. Kapitalportefglie pr. 30. september 2023
Resultatet for ARGOs kapitalportefglje pr. 30. september 2023 er mindre tilfredsstillende.

ARGOs kapitalportefglje har i september 2023 haft et afkast pa -0,65 % mod et benchmark pa -0,83 %. Pr. 30. septem-
ber 2023 er ARGOs afkast pa 1,79 % mod et benchmark pa 3,33 %.

Til uddybning vedlaegges oversigt for kapitalportefglje pr. 30. september 2023.

ARGO har pr. 30. september 2023 en samlet portefglje pa 391,2 mio. kr. Portefgljen daeekker bade over obligations- og
aktiebaserede investeringsforeninger. Afkastet for september maned er negativt med 2,6 mio. kr. Samlet har ARGO pr.
30. september 2023 haft et positivt afkast pa 6,9 mio. kr. for 2023. Det samlede afkast bestar af realiserede renter, ud-
bytter, kurstab og gebyrer pa 4,3 mio. kr. samt en urealiseret kursgevinst pa 2,6 mio. kr. Et urealiseret kurstab eller ge-

vinst realiseres fgrst ved salg fra portefgljen.

Realiserede tab og gevinster bogfgres Igbende, og dermed indgar disse i ARGOs samlede resultat pr. 31. december

2023.

ARGOs kapitalportefglje indeholder ikke russiske veerdipapirer.
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3. Regnskab pr. 30. september 2023 — Gensalgsbutikkerne i Roskilde, Kgge og Lejre kommuner

ARGO driver tre gensalgsbutikker for henholdsvis Kgge, Lejre og Roskilde kommuner. ARGOs bestyrelse (det davaeren-
de KARA/NOVEREN) besluttede i 2016, at ARGO driver og mellemfinansierer butikkerne for kommunerne. Regnskabet
for butikkerne indgar saledes ikke i ARGOs regnskab og har ikke betydning for selskabets gkonomi, men her fglger en
kort saerskilt orientering.

ARGO driver de tre gensalgsbutikker efter en specialaftale med kommunerne. Kommunerne orienteres hver iszer,
hvert kvartal i detaljer om gensalgsbutikkernes drift og gkonomi. Overskud eller underskud afregnes Igbende med

kommunerne.

Gensalgsbutikkerne har pr. 30. september 2023 realiseret et samlet underskud pa 1,1 mio. kr. mod et budgetteret un-

derskud pa 0,3 mio. kr.

Gensalg arbejder for at gge direkte genbrug af det affald, som afleveres pa ARGOs genbrugspladser, dels via egne bu-
tikker og dels via partnerskaber med frivillige organisationer og samarbejde med virksomheder omkring reparation og

klarggring.

Mellemregningen mellem ARGO og henholdsvis Roskilde, Kgge og Lejre kommune udgjorde i starten af 2023 i alt
0,5 mio. kr. i ARGOs faver. Efter tilleeg af det samlede underskud pr. 30. september pa 1,1 mio. kr., samt opkraevning
til Lejre kommune for 1. halvar 2023, udggr mellemregningen mellem ARGO og de tre kommuner tilsammen pr. 30.
september 2023 i alt 1,4 mio. kr. i ARGOs favgr.

Det bemaerkes, at gensalgsbutikkernes gkonomi indgar som en del af genbrugspladsernes gkonomi i ARGOs budget

for 2024 som led i implementering af nyt koncept for direkte genbrug. | forbindelse hermed vil mellemregningen mel-

lem ARGO og henholdsvis Roskilde, Kgge og Lejre blive afregnet endeligt.

4. Samarbejdsaftale mellem Stevns Kommune og ARGO om kommunale affaldsopgaver

Stevns Kommune har overfor ARGO udtrykt gnske om at indga en samarbejdsaftale om de kommunale affaldsopgaver
med virkning fra den 1. februar 2024. Med samarbejdsaftalen flytter affaldsmedarbejdere fra Stevns Kommune ar-
bejdssted til ARGOs bygninger pa Handvaerkervej 70 i Roskilde. Affaldsmedarbejderne er fortsat ansat i Stevns kom-
mune. Stevns Kommune har oplyst, at gnsket om flytning af affaldsopgaverne pa nuvaerende tidspunkt er begrundet i

muligheden for et generationsskifte i kommunen.

ARGO vil gerne vaere imgdekommende overfor gnsket fra Stevns Kommune om en overflytning af affaldsopgaverne,
og der har den 31. oktober vaeret afholdt mgde om principperne for en samarbejdsaftale. ARGO vurderer, at flytnin-
gen af affaldsmedarbejderne fra Stevns til ARGOs bygninger pa Handvaerkervej vil give mulighed for at styrke forbere-

delsen af modtagelsen af de gvrige kommunale affaldsopgaver fra Kalundborg, Lejre og Roskilde.

Der foretages en opdeling af opgaverne mellem de opgaver, der Igses af Stevns-medarbejdere, der er placeret pa
Handvzeerkervej hos ARGO og de opgaver, der Igses af Stevns-medarbejdere placeret i Stevns Kommune. Opgavedelin-
gen revideres i forbindelse med indgaelse af en kompetenceoverdragelsesaftale, som planlaegges at treede i kraft 1. ja-
nuar 2025.
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Der tages udgangspunkt i fglgende opgavefordeling:

Borgerkontakt, kontraktstyring mv. foretages af Stevns-medarbejderne med placering i ARGO. Informationer om af-
fald og tilgang til Renoweb bibeholdes og vedligeholdes pa Stevns Kommunes hjemmeside. Stevns Kommunes gkono-
mifunktion understgtter gebyrberegning mv. og Stevns Kommune foretager gebyropkraevningen. Den mere przcise

opgavefordeling aftales mellem Stevns Kommune og ARGO inden arsskiftet.

Samarbejdsaftalen vil ikke medfgre merudgifter for ARGO. Det vil i aftalen indga hvilket bidrag Stevns Kommune skal
give til kontorhold mv. Medarbejdere i bade Stevns Kommune og ARGO vil blive inddraget i forbindelse med forbere-

delserne inden samarbejdsaftalen traeder i kraft.

5. Aftale om behandling af tekstilaffald sikrer hgjt niveau af genanvendelse

| forlaengelse af at det pr. 1. juli 2023 blev obligatorisk at indsamle tekstilaffald til genanvendelse, har ARGO med virk-
ning fra 1. november 2023 indgdet en 2-arig aftale med det hollandske firma Wolkat om sortering, behandling og op-

arbejdning af tekstilaffald.

Wolkat vil samarbejde med Trasborg i Taastrup, hvor tekstilaffaldet bliver afleveret. Her bliver evt. affald og vadt

tekstil fjernet inde tekstilaffaldet sendes videre til en anvendelsessortering i Holland. Aftalen omfatter tekstilaffald fra
ARGOs og Odsherreds genbrugspladser samt husstandsindsamlet tekstilaffald fra i Kalundborg, Kgge, Odsherred, Lej-
re, Roskilde, Solrgd og Stevns, som har kompetenceoverdraget opgaven til ARGO. Med aftalen har ARGO sikret noget

af den bedste genanvendelse, som kan forventes opnaet i markedet med de nuvaerende teknologier.

Det er sikret:
e At genbrugeligt t@j bliver sorteret fra og afsat pa det internationale marked for genbrugstgj
e At mindst 15% af det ikke genbrugelige tgj indgar i hgjkvalitetsanvendelse (mekanisk fiber til fiber genanven-
delse) for fremstilling af trad og garner til nyt tekstil
e At mindst 80% (inkl. ovennavnte 15%) vil ga til processer for fremstilling af nye tekstiler eller anden materia-
lenyttigggrelse. Anden materialenyttigggrelse vil vaere til fremstilling af fx filtprodukter, industriklude eller
non-woven produkter for mgbel- eller byggeindustri

| forbindelse med udbuddet er der desuden stillet krav om, at finsortering af tgj til genbrug skal ske inden for EU. At
resttekstilaffald forberedes til genanvendelse eller anden materialenyttigggrelse inden for EU/E@S (kun produktions-
rest og fjernelse af fraskaer ved oparbejdning kan ske uden for) og, at der ved oparbejdning til genanvendelse eller an-
den materialenyttigggrelse uden for EU/E@S skal der vaere tredje parts verifikation pa arbejdsforhold, miljg og masse-

balancer.

Desuden er der krav om halvarlig dokumentation af den sortering og oparbejdning som sker. Behandlingsprisen ligger
i underkanten af den nuvaerende behandlingspris, ligesom transportafstandene bliver lidt kortere end hidtil. Pa den
baggrund vil ARGOs gkonomiafdeling ga i gang med en mere praecis prisberegning, hvor ogsa transportudligning jf.

kompetenceoverdragelsesaftalerne vil indga.

6. Varmepris 2024
VEKS og ARGO har afsluttet forhandling for varmepris 2024. Der er aftalt en varmepris pa 90 kr./GJ, hvilket svarer til

budget for 2024. Energistyrelsen har udsendt udkast til varmeprisloft for 2024 pa 111 kr./GJ, hvorfor varmeprisloftet

ikke bliver relevant.
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ARGOs fjernvarmepris for 2024 skal anmeldes til Forsyningstilsynet. | anmeldelsen angives omkostningsniveauet for
det kommende ar fordelt pa en raekke parametre. De fleste af disse omkostningsparametre er fastsat ifm. ARGOs bud-
get for 2024. Der er dog frihedsgrader ift. hvilket niveau for afskrivninger, der anmeldes til Forsyningstilsynet, og dette
kan andres ift. hvad der er lagt til grund i ARGOs budget (afskrivninger i varmeregnskabet behgver ikke at fglge af-
skrivningerne i arsregnskabet). Udgangspunktet er, at administrationen anmelder samme niveau for afskrivninger til

Forsyningstilsynet, som er angivet i ARGOs budget for 2024.

Administrationen overvejer dog saerskilt frem mod arsskiftet, om ARGO skal anmelde et andet niveau for afskrivninger
i varmeregnskab end lagt til grund i budgettet for 2024. Dette kan vaere relevant, hvis der fx sker store forskydninger i
elprisen og udsigt til markant eendrede elpriser i 2024. En evt. anden afskrivningsprofil i 2024 i varmeregnskabet vil
vaere parallel til situationen i 2023, jf. sag pa bestyrelsesmgde d. 6. dec. 2022 (pkt. 5) og orientering fra administratio-
nen pa bestyrelsesmgde 1. feb. 2023 (pkt. 2).

Bilag til punkt 2
e Bilag 2.1: Langfristet geeld pr. 30.09.2023
e Bilag 2.2: Kapitalportefglje pr. 30.09.2023



Punkt 3: Regnskab for 3. kvartal 2023

Punkt 3

Regnskab pr. 30. september 2023

Beslutningstema

Bestyrelsen skal tage stilling til regnskab pr. 30. september 2023. Resultatet for ARGO I/S er et overskud pa 55,7 mio.
kr. pr. 30. september 2023 mod et seesonbudgetteret underskud pa 4,7 mio. kr. og et arsbudgetteret underskud pa 0,3
mio. kr.

Indstilling

Det indstiller, at bestyrelsen godkender regnskab pr. 30. september 2023.

Sagsfremstilling

Det samlede resultat for ARGO pr. 30. juni 2023 er tilfredsstillende. ARGO har pr. 30. september 2023 realiseret et
samlet overskud pa 55,7 mio. kr., hvilket vurderes tilfredsstillende. | ARGOs saesonbudget var der pr. 30. september
2023 budgetteret med et underskud pa 4,7 mio. kr., jf. tabel 1.

Tabel 1: Driftsrapport i mio.kr.
Realiseret Saesonbudget Arsbudget RE?E;E;ZZ{
30.09.2023 30.09.2023 2023 1%
Omsaetning 508,1 700,2 52 %
Direkte produktionsomkostninger, inkl. afgifter 384,5 529,6 46 %
Indirekte produktionsomkostninger 26,6 35,5 49 %
Kapacitetsomkostninger 28,9 38,4 54 %
Resultat fgr afskrivninger 68,1 96,7 920 %
Afskrivninger 55,1 73,4 45 %
Resultatet fgr finansiering 13,0 23,3 231%
Finansiering 16,4 21,9 49 %
Resultat fgr henlaeggelser -3,4 1,4
Henlaeggelser 1,3 1,7 153 %
Resultat -4,7 -0,3

ARGO har behandlet en affaldsmaengde pd 499.728 ton pr. 30. september 2023, hvilket svarer til 96 % af seesonbud-
gettet pa 521.053 ton og til 73 % af arsbudgettet pa 685.445 ton.

Det realiserede overskud i 3. kvartal bl.a. henfgres til lavere omkostninger og salget af Gadstrup Genbrugsanlaeg, jf.
boks 1.
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Boks 1: Vaesentlige opmarksomhedspunkter i regnskabet for 3. kvartal 2023

e Salg af Gadstrup Genbrugsanlaeg - Gadstrup Genbrugsanlaeg som har varetaget ordningen "Pap & Pa-
pir” er pr. 30/06-2023 solgt til Urbaser. ARGO har solgt Gadstrup Genbrugsanlaeg for 36,0 mio.kr. Salgs-
summen modregnes af afskrivninger af grunden og enkelt inventar, men nettoindtaegten, der pavirker
regnskabet, er godt 30 mio. kr. i 2023.

e Hgjere elindteegter — Der er realiseret 19,2 mio. kr. mere i omsaetningen fra salg af elektricitet end lagt
til grund i seesonbudgettet. Spotpriserne pa elmarkedet har generelt vaeret lidt lavere end budgetteret i
de fgrste tre kvartaler af 2023, men ARGO har last prisen (dvs. solgt el pa forwardmarkedet) pa knap 1/3
af elproduktionen til gunstige priser, der er hgjere end budgetteret.

e Lidt lavere afgiftsbetalinger — Driftsoptimering pa anlaegget har medfgrt, at de szerlige afgiftsrabatreg-
ler er opfyldt i flere produktionsmaneder, hvilket ikke har vaeret lagt til grund i budgettet. Dertil kom-
mer at kgb ad CO, kvoter har vaeret billigere end budgetteret.

e  Faerre udgifter til handtering af slagge — Der er faerre udgifter til handtering af slagge (restprodukt ved
afbraending af affald) end budgetteret. ARGO er medejer af Afatek A/S, der behandler ARGOs slagge, sa
det kan genbruges i f.eks. byggeri af veje. Gunstig gkonomi i Afatek i 2022 har medfgrt en tilbagebeta-
ling til ARGO i 2023.

e Faerre affaldsmaengder pa genbrugspladserne — Der har vaeret lidt feerre affaldsmeaengder pa ARGOs
genbrugspladser ift. hvad der er lagt til grund i seesonbudgettet. Feerre affaldsmaengder medfgrer lavere
omkostninger til behandling og transport, hvilket medfgrer mere positiv gkonomi pa genbrugspladserne
til og med 3. kvartal 2023, end budgetteret.

e Teknisk korrektion af afgifter pa deponiet — Der er foretaget en teknisk afgiftskorrektion pa deponiet,
der isoleret set pavirker regnskabet med knap 6 mio. kr. i positiv retning. Korrektionen vedrgrer tidlige-
re regnskabsmaessig handtering af afgifter pa ind- og udgaende affald, der afleveres pa deponiet i Aude-
bo, men skal energiudnyttes pa ARGOs kraftvarmevaerk.

Roskilde Kraftvarmeveerk:
Resultatet er tilfredsstillende.

Pr. 30. september 2023 udviser Roskilde Kraftvarmevaerks samlede regnskab et overskud fgr afskrivninger og finansie-
ring pa 72,0 mio. kr. Det samlede resultat udggr et overskud pa 15,0 mio. kr. mod et saesonbudgetteret underskud pa

3,5 mio. kr. og et arsbudgetteret overskud pa 0,0 mio. kr.

Kraftvarmevaerket i Roskilde har modtaget 250.736 ton affald til nyttigggrelse pr. 30. september 2023, svarende til
102 % af saesonbudgettet pa 246.759 ton og til 75 % af drsbudgettet pa 330.000 ton. Af de 250.736 ton affald er
88.229 ton importeret.

Afgifterne udggr pr. 30. september 2023; 132,9 mio. kr. hvilket svarer til 94 % af seesonbudgettet pa 141,7 mio. kr. og
til 66 % af arsbudgettet pa 201,6 mio. kr.
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Resultatet i 3. kvartal er pavirket negativt af revision pa ovnlinjerne og en derpa fglgende lengere udetid pa Energitar-
net grundet uforudsete reparationer. Trods dette har Roskilde Kraftvarmevaerk fortsat et positivt resultat pr. 30. sep-
tember, hvilket dels kan henfgres til gget importaffald og gunstige elpriser, samt faerre omkostninger til slagge og af-

gifter.

Genbrugspladser:
Resultatet er tilfredsstillende.

ARGO driver 14 genbrugspladser for 6 af ejerkommunerne (Kalundborg, Kgge, Lejre, Roskilde og Stevns, samt Solrgd

pa en gaesteordning).

Pr. 30. september 2023 er der modtaget 116.882 ton pa genbrugspladserne, svarende til 87 % af seesonbudgettet pa
134.334 ton og til 68 % af arsbudgettet pa 172.298 ton.

Pr. 30. september 2023 udviser genbrugspladsernes samlede regnskab et overskud fgr afskrivninger og finansiering pa
16,3 mio. kr. Det samlede resultat udggr et overskud pa 10,0 mio. kr. mod et sasonbudgetteret overskud pa 0,3 mio.

kr. og et arsbudgetteret overskud pa 1,7 mio. kr.

Genbrugspladsernes gkonomi er pavirket af feerre behandlede maengder, der medfglger faerre behandlings- og trans-

portomkostninger.

Audebo Miljgcenter m.fl.:
Resultatet er tilfredsstillende.

Audebo Miljgcenter m.fl. daekker over flere ordninger sdsom Audebo Deponi, omlastning pa Gadstrup Genanvendel-
sesanlaeg, Have- & Parkoverskud samt KOD (Madaffald). Udover deponeringsegnet affald behandler Audebo Deponi

ogsa forbraendingsegnet affald, rent trae, gips, asbest og jern og metal.

ARGO har pr. 30. juni 2023 solgt Gadstrup Genanvendelsesanlaeg til Urbaser. Salgsprisen pa 36,0 mio. kr. indgar under
posten "gvrige indteegter”. Af de 36,0 mio. kr. er der modregnet en ikke afskrevet maskine samt salg af grund til Gen-
brugspladserne (En del af grunden i Gadstrup vil fremover blive anvendt til opbevaring af containere for ARGOs Gen-
brugspladser), pa samlet 5,2 mio. kr. hvorfor nettobelgbet i omsaetningen er 30,8 mio. kr. Gadstrup Genanvendelses-
anlaeg har givet et overskud pa 29,1 mio. kr. mod et forventet overskud pa 0,2 mio. kr. pr. 30. september 2023. Resul-
tatet er pavirket af omkostninger i forbindelse med salget af Gadstrup samt tilbagebetaling til forbrugerne, i overens-
stemmelse med bestyrelsens beslutning pa mgde den 26. september 2023, pkt. 4. Tilbagebetaling til forbrugerne sker
som led i at nedbringe den historiske overdakning i ordningen frem mod, at det udvidede producentansvar for embal-

lage traeder i kraft.

Have- & Parkoverskud har givet et underskud pa 0,4 mio. kr. mod et forventet overskud pa 0,3 mio. kr. pr. 30. septem-
ber 2023. Have- & Parkoverskud har modtaget lidt faerre maengder, hvilket slar igennem i bade omsaetning og behand-

lingsomkostninger.
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KOD har givet et underskud pa 0,9 mio. kr. mod et forventet resultat pa 0,0 mio. kr. pr. 30. september 2023. KOD har

behandlet faerre mangder end budgetteret.

Deponiet har givet et overskud pa 2,9 mio. kr. mod et forventet underskud pa 2,0 mio. kr. pr. 30. september 2023. Re-
sultatet pa deponiet er pavirket af indeksering af hensaettelser til fremtidige forpligtelser pa 2,3 mio. kr. mere end

budgetteret. Herudover er resultatet positivt pavirket af regulering af affaldsafgifter.
Pr. 30. september 2023 udviser regnskabet for Audebo Miljgcenter m.fl. et overskud fgr afskrivninger og finansiering
pa 38,0 mio. kr. Det samlede resultat udger et overskud pa 30,7 mio. kr. mod et seesonbudgetteret underskud pa 1,5

mio. kr. og et arsbudgetteret underskud pa 2,1 mio. kr.

Pr. 30. september 2023 er der modtaget 132.110 ton i Audebo Miljgcenter m.fl., svarende til 94 % af seesonbudgettet
pa 139.960 ton og til 73 % af arsbudgettet pa 180.147 ton.

Seerligt vedr. administrationen

Regnskabet for administrationen flugter omtrent med det budgetterede for de fgrste tre kvartaler af 2023. Der er i de
forste tre kvartaler anvendt flere ressourcer til ekstern radgivning ift. det budgetterede. Det kan henfgres til ekstern

bistand og radgivning ifm. selskabsggrelsen af ARGO.

Der er ikke budgetteret saerskilte midler til ekstern radgivning i administrationsbudgettet for 2023, men det har til og
med 3. kvartal vaeret muligt at daekke merudgifter til ekstern radgivning via hensatte midler og mindreforbrug pa gvri-
ge budgetposter i administrationen. Der vurderes dog risiko for, at udgifter til ekstern radgivning i 4. kvartal 2023 ikke
kan holdes indenfor administrationens budget i 2023, og der vurderes dermed risiko for, at administrationens budget
for 2023 overskrides som fglge af merudgifter ifm. forberedelsen af selskabsggrelsen af ARGO. Der fglges op ifm. af-
leeggelse af regnskaber for 4. kvartal 2023.

| budgettet for 2024 og 2025 er der budgetteret med hhv. 2 mio. kr. og 1 mio. kr. saerskilt til radgivning ifm. selskabs-
gorelsen af ARGO.

Balance:
Pr. 30. september 2023 udggr ARGOs balance 1.494,1 mio. kr.

Aktivsiden udggres af anlaegsaktiver pa 886,6 mio. kr., likvide beholdninger pa 159,2 mio. kr., veerdipapirer pa 390,9

mio. kr., en debitorbeholdning pa 37,7 mio. kr. samt gvrige poster pa 19,7 mio. kr.

Passivsiden udggres af langfristet geeld pa 933,7 mio. kr., hvoraf de 852,7 mio. kr. er finansiering af ovnlinje 6. Resten
af den langfristede geeld udggres af 23,8 mio. kr. vedrgrende swapaftalen og 57,1 mio. kr. er gzeld til forbrugerne. Her-
udover indeholder passivsiden 119,2 mio. kr. i kortfristet gaeld og forpligtelser pa 88,4 mio. kr., hvilket resulterer i en

egenkapital pa 352,9 mio. kr.
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Verdien af swapaftalen er reguleret pr. 31. december 2022, hvor den udgjorde 23,8 mio. kr. Vaerdien af swapaftalen

reguleres en gang arligt, i forbindelse med 4. kvartals regnskab.

Miljgmaessige konsekvenser

Ingen.

@Pkonomiske konsekvenser

Ingen selvstendige gkonomiske konsekvenser.

Bilag til punkt 3
e Bilag 3.1: ARGOs regnskab for 3. kvartal 2023



Beslutning for Punkt 3: Regnskab for 3. kvartal 2023

Godkendt.
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Punkt 4: Aktieselskabsggrelse af ARGO

argo

Punkt 4

Aktieselskabsggrelse af ARGO

Beslutningstema

Pa baggrund af drgftelser i ejerudvalg, ARGOs bestyrelse og borgmesterkreds i Ipbet af 2023 forelaegges et f@rste
udkast til et samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af ARGO til principgodkendelse med henblik pa
videre behandling i samarbejde med ejerkommunerne inden endelig forelaeggelse for ARGOs bestyrelse og
ejerkommunernes kommunalbestyrelser. Oplaegget omhandler selskabsstruktur, styringsmodel og gkonomi.
Oplaegget pataenkes endelig godkendt i bestyrelsen i marts/april 2024 og i ejerkommunernes
kommunalbestyrelser i april-maj 2024, jf. forslag om overordnet tidsplan for aktiviteterne i 2024, som laegges til
godkendelse.

ARGOs juridiske radgiver Bech-Bruun samt gkonomiske radgiver PwC vil deltage i ejerudvalgsmgdet den 24.
november og i bestyrelsesmgdet den 7. december 2023.

Indstilling

Det indstilles, at bestyrelsen
1. Principgodkender "Udkast til samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af ARGO’ med henblik
pa efterfglgende videre behandling i samarbejde med ejerkommunerne inden endelig forelaeggelse for
ARGOs bestyrelse og ejerkommunernes kommunalbestyrelser i foraret 2024 (bilag 1)
2. Godkender overordnet tidsplan for aktiviteterne i 2024 (bilag 2)

Sagsfremstilling

Sagsforlgb
I juni 2023 vedtog Folketinget ny lovgivning, der stiller krav om, at affaldsenergianlaeg skal veere aktieselskabsgjort

senest d. 1. januar 2025. Desuden afventes yderligere krav om selskabsggrelse af gvrige kommunale
affaldsydelser, som skal udmgnte Aftale om Selskabsggrelse af Kommunernes levering af affaldsydelser vedtaget i
Folketinget i august 2022 af et bredt flertal.

ARGOs bestyrelse godkendte den 23. maj 2023, efter forudgaende drgftelse i ejerudvalget, tidsplan for arbejdet
med selskabsggrelse af ARGO indtil udgangen af 2023. Efter indhentning af juridisk og gkonomisk radgivning og
forudgaende drgftelser i ejerudvalget, med deltagelse af kommunernes gkonomichefer, blev et oplaeg til ny
selskabsstruktur og styringsstruktur for ARGO godkendt som grundlag for videre arbejde pa bestyrelsesmgdet d.
26. september 2023, og det gkonomiske grundlag forelagt bestyrelsen pa mgde den 24. oktober. Derudover er
samme oplag til ny selskabsstruktur samt gennemgang af gkonomi blevet drgftet med borgmesterkredsen for
ARGOs ejerkommuner den 17. november. Senest har ARGOs juridiske radgiver Bech-Bruun gennemgaet det
juridiske grundlag samt anbefalinger, og ARGOs gkonomiske radgiver PwC det gkonomiske grundlag, pa
ejerudvalgsmgde den 24. november. Der blev fremsat en raekke kommentarer og spgrgsmal, som indgar i det
videre arbejde.
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Med nzervaerende sag praesenteres fgrste udkast til et samlet beslutningsgrundlag om forslag til selskabsstruktur
og styringsstruktur for de fremtidige selskabsgjorte aktiviteter i ARGO, hvor der redeggres for overvejelser og
anbefalinger som ligger til grund for forslaget. Derudover indeholder sagen forslag til overordnet tidsplan og
proces for samarbejde mellem ejerkommunerne og ARGO i forhold til at faerdigg@re beslutningsgrundlaget til
endelig politisk behandling (bilag 2).

Selskabstruktur
Forslag til ny selskabsstruktur er baseret pa juridisk radgivning fra advokatfirmaet Bech-Bruun og er ngjere

beskrevet i bilag 1, 'Samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af ARGO [UDKAST]'. Notatet
sammenfatter blandt andet de juridiske forklaringer og vurderinger, som fremgar af bilag 3 "Sammenfattende
notat om organisering og styring’ med appendix 1-7 af 9. november 2023 udarbejdet af advokatfirmaet Bech-
Bruun. De centrale forhold omkring selskabsstrukturen er gengivet i tabel 1.

Tabel 1: Centrale forhold omkring selskabsstuktur

Forhold Foresldet model Uddybes i bilag
I/S anbefales indtil nu som gverste moderselskab.
AIS vs. IIS Der foreslas en evaluering mhp beslutning inden udgangen Bilag 3, Appendiks 1
af 2027
Holdingselskab eller ej Holdingselskab anbefales Bilag 3, Appendiks 2
Serviceselskab Serviceselskab anbefales Bilag 3, Appendiks 2
Selskabsggrelse af affaldsenergi Affaldsenergi i selvstaendigt driftsselskab jf. lovkrav Bilag 3, Appendiks 2
Selskabsmaessig placering af CO2-fangst Placering overvejes fortsat Bilag 3, Appendiks 2

Selvsteendige driftsselskaber for hhv. genbrug og omlastning
(KOD og tekstil) anbefales

Placering i ARGO I/S, da lovkrav om selskabsggrelse af
deponi ej forventes

Et driftsselskab til indsamlingsording for hver ejerkommune
selskabsggr disse ydelser i regi af ARGO anbefales

Selskabsggrelse af genbrug og omlastning Bilag 3, Appendiks 2

Selskabsmeessig placering af deponi Bilag 3, Appendiks 1 og 2

Nye kommunale indsamlingsselskaber Bilag 3, Appendiks 7

Styringsstruktur
Forslaget til ny styringsstruktur er baseret pa juridisk radgivning fra advokatfirmaet Bech-Bruun og er ngjere

beskrevet i bilag 1, 'Samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsgarelse af ARGO [UDKAST]'. Notatet
sammenfatter blandt andet de juridiske forklaringer og vurderinger, som fremgar af bilag 3 ‘Sammenfattende
notat om organisering og styring’ med appendix 1-7 af 9. november 2023 udarbejdet af advokatfirmaet Bech-
Bruun. De centrale forhold omkring styringsstrukturen er gengivet i tabel 2.

Tabel 2: Centrale forhold omkring styringsstruktur

Forhold Foresldet model Uddybes i bilag

Ved I/S som gverste moderselskab, geelder ARGO /S
vedtaegter

Principper og regler for styring internt i koncernen fastseettes
som i en styringsaftale som tilleeg til ARGO |/S vedtaegter
En enhedsbestyrelse anbefales. Evaluering gennemfares i
Igbet af 2025 mhp beslutning inden udgangen af 2025

Det anbefales, at det sikres gennem tilleeg til vedteegter om
styring at kommunale repraesentanter beslutter, hvorledes
Generalforsamling der skal stemmes p& generalforsamlinger, samt at visse Bilag 3, Appendiks 5
dispositioner skal forelaegges til beslutning pa

generalforsamlingen

Det anbefales, at det sikres gennem tilleeg til vedteegter om

styring at visse dispositioner skal foreleegges til godkendelse  Bilag 3, Appendiks 5

Vedteegter Bilag 3, Appendiks 5

Tilleeg til vedteegter om styring Bilag 3, Appendiks 5

Bestyrelsessammensaetning Bilag 3, Appendiks 4

Kommunal indflydelse og styring i koncernen

Fovrigt direkte af kommunalbestyrelserne
Seerligt angadende styring af de kommunale Det anbefales, at der i kompetenceoverdragelsesaftalen Bilag 3, Appendiks 7
indsamlingsselskaber indarbejdes bestemmelser om, hvilke dispositioner, der skal

godkendes af den enkelte kommune, samt at der indarbejdes
bestemmelser om nedseettelse af samarbejdsfora mellem
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kommunerne og ARGO

@konomi

Ved stiftelse af et aktieselskab er der krav om udarbejdelse en dbningsbalance og positiv egenkapital.

Der er med bistand fra gkonomisk radgiver PwC udarbejdet en budgetmodel og foretaget simulerende beregninger
af fremtidig skonomi, og det vurderes, at ARGOs selskaber kan stiftes med positiv egenkapital, herunder at ARGO
Affaldsenergi A/S kan stiftes med en positiv egenkapital pa ca. 170 mio. kr., og der er saledes gkonomisk grundlag
for at stifte selskabet. Der er i vurderingen af vaerdien af affaldsenergianlaegget taget hgjde for forventede
fremadrettede udvikling i indteegter fra varme, el og modtagelse af affald samt produktionsomkostninger, skatter
og afgifter, forventede reinvesteringer, betaling af markedskonform garantiprovision, mv.

Ejerkommunerne skal fremadrettet stille garanti direkte overfor ARGO Affaldsenergi A/S i forhold til Ian optaget i
Kommunekredit til finansiering af Energitarnet, og ARGO skal i den forbindelse betale en markedskonform
garantiprovision til kommunerne.

Der henvises til seerskilt sag angaende garanti og garantiprovision.

Udtraeden af ARGO 1/S

Der er fra ejerkommunernes side spurgt til vilkdrene for udtreeden af ARGO 1/S. Advokatfirmaet Bech-Bruun har
udarbejdet et notat herom, se bilag 4 ‘Notat om udtraeden af ARGO I/S’ af 9. november 2023. Det fremgar heraf
blandt andet, at vedtaegterne giver mulighed for at udtreede med et ars varsel, at den udtraeedende kommune kan
tage sin andel af formuen med sig, at kommunen skal erstatte eventuelle tab, og at kommunen fortsat vil haefte

for tidligere indgaede forpligtelser. De endelige betingelser vil vaere genstand for forhandling mellem parterne.

Videre proces

Det foreslas, at beslutningsgrundlaget for selskabsggrelse viderebehandles og feerdigggres i samarbejde med
ejerkommunerne frem til udgangen af februar 2024, jf. forslag til overordnet tidsplan for aktiviteterne i 2024 (bilag
2). Ejerudvalget har pa sit mgde den 24. november aftalt, at der afholdes to ekstra ejerudvalgsmgder i
januar/februar, udover det planlagte mgde den 19. januar 2024. Der planlaegges med, at der inden forelaeggelse
for ejerkommunernes kommunalbestyrelser afholdes et borgmestermgde samt et felles informationsmgde for
kommunalbestyrelserne. Derudover vil ARGO fortsat tilbyde at holde oplaeg m.v. i de enkelte kommuners
fagudvalg eller kommunalbestyrelser. Det endelige samlede beslutningsgrundlag planlaegges at blive forelagt
ejerudvalg og ARGOs bestyrelse i marts/april 2024 med henblik pa godkendelse forud for politisk behandling i
ejerkommunerne i april/maj 2024.

Senest ved udgangen af maj 2024 skal ejerkommunernes kommunalbestyrelser have godkendt oplaeg til

selskabsstruktur, tillaeg til vedtaegter om styring og oplaeg til garanti og garantiprovision, med henblik pa at
gennemfgre selskabsstiftelse per 1. november 2024.

Miljgmaessige konsekvenser

Ingen.
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@konomiske konsekvenser

Ingen selvstaendige gkonomiske konsekvenser af naervaerende sag.

Bilag til punkt 4

e Bilag 4.1:’Samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af ARGO [UDKAST]' af 17. november 2023

e Bilag 4.2: Overordnet tidsplan for selskabsggrelse i 2024

e Bilag 4.3: 'Sammenfattende notat om organisering og styring’ med appendix 1-7 af 9. november 2023
udarbejdet af advokatfirmaet Bech-Bruun.

e Bilag 4.4: ’Notat om udtraeden af ARGO I/S’ af 9. november 2023 udarbejdet af advokatfirmaet Bech-
Bruun.
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Beslutning for Punkt 4: Aktieselskabsggrelse af ARGO

Godkendt.
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Punkt 5: Garantistillelse og garantiprovision ifm. selskabsggrelsen af ARGO

Punkt 5
ARGOs langfristede 1an ifm. selskabsggrelse

Beslutningstema

Der er i juni 2023 vedtaget ny lovgivning i Folketinget, der medfgrer, at kommunalt ejede affaldsenergianlaeg skal ud-
skilles i saerskilte aktieselskaber senest d. 1. januar 2025. ARGO skgnnes at have langfristede Ian i KommuneKredit pa
godt 840 mio. kr. pa tidspunktet for selskabsgg@relse. ARGO kan viderefgre det eksisterende Ian i KommuneKredit, hvis
der stilles en kommunal garanti, og ARGO betaler en tilhgrende garantiprovision, jf. ogsa sarskilt sag behandlet i AR-
GOs bestyrelse d. 24. oktober 2023 (pkt. 3 — gkonomi ifm. selskabsggrelse af ARGO). Garantistillelse og tilhgrende ga-
rantiprovision skal besluttes af ARGOs ejerkommune. Der er udarbejdet oplaeg til baggrund for garanti og bud pa ga-

rantiprovision mhp. videre kommunal behandling.

Indstilling

Det indstilles, at 1) nedenstaende tilgang for kommunale garantier pa ARGOs langfristede Ian og 2) nedenstaende til-
gang for fastsaettelse af garantiprovision inkl. konkret vurdering fra PWC kan ligge til grund for den videre kommunale

behandling.

Sagsfremstilling

Der er i juni 2023 vedtaget ny lovgivning i Folketinget vedr. aktieselskabsggrelse af affaldsenergianlaeg.

Af bemaerkninger til lovforslag fremgar, at det har vaeret et hensyn at give affaldsenergianlaag mulighed for at driften
af anlaeg kan viderefgres som hidtil, herunder en mulighed for at viderefgre af eksisterende lan i affaldsenergianlaeg.

Det geelder ogsa 1an i KommuneKredit, jf. boks 1.

Boks 1. Ny lovgivning om affaldsenergi: Lan i KommunKredit i affaldsenergianleeg og kommunale garantier

Af lovgivning om selskabsggrelse af affaldsforbraendingsanleeg fremgar, at Kommunalbestyrelsen kan beslutte, at aktie- eller anpartsselskabet, jf.
stk. 1, skal indtreede i samtlige eller enkelte af affaldsforbreendingsanleeggets eksisterende Ian til anleegsinvesteringer eller driftsaktiviteter, hvis
kommunen samtidig stiller garanti for lanet, jf. 88 2d og 2 e.

Som baggrund for dette fremgér det af lovbemaerkningerne, bl.a. at;

. Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet vurderer pa baggrund af Klimaplanen, at hensynet er, at det skal sikres, at affaldsforbreen-
dingsanleeggene i videst muligt omfang kan drives videre som hidtil. Samtidig er det et hensyn, at transaktionsomkostningerne ved
selskabsggrelsen holdes nede. Dette indebeerer, at de |1an, som affaldsforbraendingsanleeggene har optaget, skal kunne viderefares til
aktie- eller anpartsselskabet. Ministeriet vurderer derfor, at eksisterende 1&n skal kunne viderefares i det stiftede aktie- eller anparts-
selskab ved tvunget debitorskifte.

. Hvis kommunalbestyrelsen veelger at viderefare et eksisterende Ian ved tvunget debitorskifte, og hvis der ikke allerede er stillet en
kommunal garanti for lanet, fordi kommunen eller det kommunale feellesskab hidtil har haeftet direkte for lanet, vil kommunen samtidig
skulle stille garanti for lanet i overensstemmelse med 88 2 d og 2 e om kommunal garantistillelse.

. Det foreslas, at kommunerne fortsat skal have mulighed for at kunne stille Ianegaranti for affaldsforbraendingsanleeggenes laneopta-
gelse, efter at affaldsanlaeggene er blevet udskilt til aktie- eller anpartsselskab, og affaldsforbreendingsanlzegget drives pa kommerciel-

le vilk&r. Endvidere vil det veere en forudsaetning for, at de eksisterende lan i KommuneKredit kan fortszette til udlgb.

. De kommunale garantier for laneoptagelse vil efter gaeldende ret skulle stilles p& markedsvilkar.
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Kommunal garantistillelse for ARGOs IGn i Energitdrnet

Som led i opfgrelsen af Energitarnet (ovn 6), der blev idriftsat i 2013, har ARGO optaget et langfristet Ian i Kommune-
Kredit til finansiering af byggeriet. Med den nuvarende afdragsprofil vil lanet vaere tilbagebetalt primo 2041. | eftera-
ret 2024, dvs. omtrent tidspunktet for stiftelse af ARGOs nye selskaber, sk@nnes restgeelden pa det langfristede lan i
KommuneKredit at udggre knap 842 mio. kr.

For at bevare mest mulig likviditetsmaessig fleksibilitet og robusthed i den kommende konkurrencesituation samt til
evt. fremtidige investeringer laegger ARGO ikke op til en delvis indfrielse af lanet som led i selskabsggrelsen. Dvs. AR-
GO legger op til at viderefgre lanet med den nuvaerende stgrrelse, de nugzeldende vilkar og som udgangspunkt til ud-
Igb. Det bemaerkes, at ARGOs lan i KommuneKredit er variabelt forrentet, men 80 pct. af geelden er rentesikret via

rentesikringsaftaler (renteswaps).

Det fremgar af loven og bemaerkninger, at kommunerne fortsat har mulighed for at stille garanti for 1an i affaldsener-
gianlaeg og at 1an i KommuneKredit kan viderefgres i et nyt aktieselskab via sakaldt tvunget debitorskifte. For ARGOs
vedkommende betyder det, at ARGOs eksisterende lan i KommuneKredit flyttes fra ARGO I/S til det kommende ARGO

Affaldsenergi A/S. Som led heri skal der stilles sarskilt kommunal garanti for lanet, jf. boks 1.

Pro rata — haeftelse og garantistillelse

ARGO lagger op til ARGOs ejerkommuner stiller garanti for lanet som svarer til den enkelte kommunes ejerandel pa
tidspunktet for stiftelsen af selskabet, og dermed stiller garanti relativt til ejerandelen (pro rata). En sadan pro rata-til-
gang er drgftet med KommuneKredit. Det betyder, at kommunerne fremover alene stiller garanti og haefter for en del-
mangde af det samlede |an. | dag haefter interessentkommunerne solidarisk og ubegraenset for de forpligtelser, der

péhviler Fellesskabet, jf. ARGOs vedtaegter.

En oversigt over udkast til den kommunale garantistillelse i ARGOs enkelte ejerkommuner fremgar af tabel 1.

Tabel 1: Ejerandel og andel af ARGOs langfristede geeld

Kommune Ejerandel (pct.) Andel af garantistillelse (mio. kr.)

Greve 15,6 131,4
Holbaek 7,6 64,1
Kalundborg 5,8 48,7
Kage 18,1 152,4
Lejre 9,3 77,9
Odsherred 6,9 57,7
Roskilde 26,3 221,4
Solrgd 6,8 57,2
Stevns 3,7 311
I alt 100,0 841,8

Amn: Den relative ejerfordeling mellem kommunerne i ARGO &ndres (en smule) hvert ar som fglge af, at kun dele af indskudskapitalen forrentes.
Restgaeld pa 841,8 mio. kr. afspejler den forventede restgaeld pa ARGOs lan i KommuneKredit pr. 1. november 2024 med den nuvzrende afdrags-

profil.
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Det vurderes hensigtsmaessigt, at kommunerne stiller garanti for den andel af ARGOs langfristede geeld, der svarer til
kommunernes ejerandel af ARGO. Pa ejerudvalgsmgde den 24. november 2023 blev rejst spgrgsmal om, hvorvidt

kommunerne kunne stille garanti ud fra en anden fordelingsnggle fx efter indbyggertal i kommunerne.

Ejerandelene af ARGO blev fastlagt ifm. sammenlaegningen af KARA og Noveren i 2007 ud fra de vaerdier, som kommu-
nerne indskgd i det daveerende KARA/Noveren. Derfor afspejler ejerfordelingen ikke befolkningstallet i de enkelte
ejerkommuner. Hvis fx indbyggertallet blev lagt til grund for stgrrelsen pa de enkelte kommuners garantier, ville det
betyde, at nogle kommuner ville skulle stille en garanti og dermed tage en risiko, der var relativt stgrre end ejerande-
len af selskabet. Hvis selskabet omvendt stiger i vaerdi, som fglge af mulighed for indtjening i det liberaliserede affalds-
marked, vil mervaerdien i selskabet blive fordelt ud fra ejerandele. Det vurderes derfor hensigtsmaessigt at anvende

kommunernes ejerandele som fordelingsnggle for kommunal garantistillelse.

Kommunale garantier, dvs. ogsa en viderefgrsel af ARGOs lan i KommuneKredit i regi af ARGO Affaldsenergi A/S, skal

drgftes og besluttes i de enkelte kommunalbestyrelser.

Garantiprovision
Kommunale garantier skal efter geeldende ret (statsstgtteregler) ske pa markedsvilkar. Derfor skal ARGO betale en ri-

melig garantiprovision til ejerkommunerne, der afspejler en betaling for den risiko, som kommunerne patager sig ved
at stille en lanegaranti. | henhold til statsstgttereglerne skal garantiprovisionen fastsaettes under hensyntagen til lanta-
gers (ARGO Affaldsenergi A/S) risiko for misligholdelse af lanet. Det er kommunernes ansvar at fastsaette en rimelig
garantiprovision, der afspejler risikoen. ARGOs tilgang er, at der sa vidt muligt fastsaettes en ensartet garantiprovision

pa tveers af ARGOs ejerkommuner.

Som baggrund for og til brug for den videre proces, har ARGO faet et udkast til en kreditvurdering og tilhgrende garan-
tiprovision af ARGOs gkonomiske radgiver PWC, jf. bilag 1. PWC har bl.a. vurderet de regulatoriske, markedsmaessige
og finansielle forhold der forventes at vaere gaeldende for den fremtidige drift af ARGO Affaldsenergi A/S. Endvidere

har PWC vurderet de statsstptteretlige rammer fra EU-kommissionen for fastsaettelsen.

PWC vurderer med afsaet heri, at en arlig garantiprovision pa 0,7 pct. vurderes rimelig og inden for rammerne af stats-
stgttereglerne. ARGOs foreslar, at PWCs vurdering inklusive niveau for garantiprovision ligger til grund for den videre

behandling af garantistillelse og garantiprovision i ARGOs ejerkommuner.

Endelig markedsafdaekning af IGnemuligheder

Inden kommunal behandling af garantistillelse og garantiprovision laves en endelig markedsafdaekning af ARGOs lane-
muligheder pa det private lanemarked. Dette for at afdaekke endeligt om ARGO samlet set kan konvertere sine kom-
munalt garanterede Ian i KommuneKredit med tilhgrende garantiprovision til bedre vilkar pa det private lanemarked

uden kommunal garanti.

Videre proces

ARGO foreslar, at ovenstaende tilgang laegger til grund for den videre kommunale behandling af kommunal garantistil-
lelse og garantiprovision, og at dette behandles i sammenhang med gvrige kommunale beslutninger ifm. selskabsgg-

relsen af ARGO, jf. sarskilte sager. Der laves en endelig markedsafdaekning af ARGOs lanemuligheder pa det private Ia-
nemarked. Ved behov bistar ARGO gerne med konkrete bidrag til sagsfremstillinger som led i den kommunale sagsbe-

handling, herunder fx gkonomiske nggletal, forudsaetninger mv.
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Miljgmaessige konsekvenser

Ingen umiddelbare konsekvenser

@Pkonomiske konsekvenser

Det vurderes helt centralt for ARGOs videre drift, at ARGOs langfristede 1an i KommuneKredit kan viderefgres i det
kommende ARGO Affaldsenergi A/S. Stgrrelsen pa garantiprovision har betydning for ARGOs fremadrettede omkost-
ningsniveau. Forskelle i garantiprovisioner pa tvaers af kommunalt ejede affaldsenergianlaeg vil vaere en konkurrence-

parameter i det fremadrettede affaldsmarked.

Bilag til punkt 5
e Bilag 5.1: Garantiprovision ARGO fra PWC



Beslutning for Punkt 5: Garantistillelse og
garantiprovision ifm. selskabsggrelsen af ARGO

Godkendt.

Jonas Bjgrn Whitehorn gjorde opmeerksom pa en udtalelse fra ministeren omkring
emnet. ARGO’s administration fglger op dette.
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Punkt 6: Indsats for CO2-fangst pa ARGOs kraftvarmevaerk

Punkt 6
Indsats for CO2-fangst pa ARGOs kraftvarmevaerk

Beslutningstema

ARGOs bestyrelse har pa mgde den 1. april 2022, pkt. 4, besluttet, at der skal arbejdes for at etablere CO2-fangtsan-
leeg pa kraftvarmevaerket senest i 2030. Staten vil gennem udbudsrunder bevilge et stgrre stgttebelgb til fangst, trans-

port og lagring af CO2. Der skal tages stilling til, om ARGO skal deltage i et af de kommende to statslige udbud.

CO2-fangst er en kendt teknologi, men den sammenhangende vaerdikaede er ikke prgvet fgr. Der er derfor et stort an-
tal risici som skal handteres. ARGO vurderer, at centrale spgrgsmal om rammevilkar og infrastruktur bliver mere klare

frem mod udbudsrunde 3 i 2025, og at projektrisikoen derved mindskes ved at vente med at byde til 2025.

Indstilling

Det indstilles, at
1. ARGO arbejder mod at kunne deltage i udbudsrunde 3 for statslige stgttemidler i 2025
2. ARGO ikke arbejder mod at deltage i udbudsrunde 2 for statslige stgttemidler i 2024, men fglger udviklingen
ngje
3. Beslutning om deltagelse i udbudsrunde 3 forelaegges bestyrelsen, nar beslutningsgrundlag foreligger

Sagsfremstilling

Ved bestyrelsesmgde den 1. april 2022, pkt. 4, blev det vedtaget, at ARGO skal arbejde for at etablere CO2-fangst pa
kraftvarmevarket senest i 2030. Potentialet er fangst af ca. 350.000 ton CO2 arligt. Etableringen af et CO2-fangstan-
leg er en stor og kompliceret investering. Siden foraret 2022 har ARGO arbejdet videre med at konkretisere og plan-
leegge et kommende CO2-fangstanlaeg pa kraftvarmevaerket. Der er bl.a. udarbejdet en overordnet businesscase, en

overordnet tidsplan samt en kortlaegning af veerdikaden for et CO2-fangstanlaeg hos ARGO.

Et flertal i Folketinget har afsat betydelige statslige stgttemidler til CO2-fangst i de kommende ar. Stgttemidlerne til-
deles via udbud og gives til fangstanlaeggene men skal deekke omkostninger til hele vaerdikaeden, dvs. fangst, transport
og lagring. Fgrste store udbud til CO2-fangstanlaeg (runde 1) blev afgjort i foraret 2023 mens yderligere udbud (runde
2 og 3) felger i 2024 og 2025, jf. tabel 1.

Tabel 1: Statslige stgtteudbud til CO2-fangst

Tidspunkt for ud- Krav til fangst- @konomisk ram-  Forventet CO2-

Udbudsrunde Bemeerkning

bud tidspunkt me fangst arligt
To bydere. Vundet af @rsted (kraft-
Runde 1 Afgjort maj 2023 2026 Ca. 8 mia. kr. 0,43 mio. ton veerker). Vestforbreending anden by-
der
Runde 2 Medio 2024 2029 10,5 mia. kr. 0,9 mio. ton
Runde 3 Medio 2025 2029 16,3 mia. kr. 1,4 mio. ton

Et bud mhp. tilskud til CO2-fangst i en statslig udbudsrunde kraever grundigt forarbejde. Det skyldes, at der skal vaere
fuld klarhed over projektgkonomi inden der bydes. Med statslige stgttemidler fglger ogsa krav, og hvis disse krav ikke

opfyldes, fx hvis projektet bliver forsinket og ikke leverer CO2-fangst som forudsat i udbuddene, vil det medfgre bg-



argo

der. Hertil kommer, at stor klarhed over projektgkonomi er en forudszetning for at kunne byde ind med en konkurren-
cedygtig pris i de statslige udbud. Som led i forberedelsen af udbud er det derfor centralt, at der er stgrst mulig klar-
hed over bade interne forhold som fx fysisk og teknisk udformning af et kommende anlaeg men i hgj grad ogsa ekster-
ne forhold som fx infrastruktur til transport af CO2, rammevilkar omkring selskabsmaessig organisering, finansierings-

vilkar, marked for biogent CO2 mv., idet dette alle er faktorer, der pavirker projektgkonomien.

Status for undersggelser af et fangstanlaeq i ARGO og overvejelser om udbudsrunde

Business-case

Der er udarbejdet en forelgbig businesscase for CO2-fangst for et anleeg pd ARGOs kraftvarmevaerk med bistand fra
konsulenthuset Rambgll, jf. bilag 1. Det vurderes, at anlaegsinvesteringen pa et fangstanleeg udgegr op mod eller over 1
mia. kr., dvs. en investering der i gkonomisk omfang narmer sig byggeriet af Energitarnet (ovn 6). Der er lagt etable-
ring af fangstanlaeg pa begge ovne (ovn 5 og ovn 6) til grund. Businesscasen er afhangig af bl.a. lagermuligheder (ons-

hore eller offshore) samt handtering af og gkonomi i biogent CO2, jf. boks 1.

Boks 1: Businescase for CO2-fangst | ARGO
| dag betaler kraftvarmevaerket bade CO2-afgift og keber CO2-kvoter. Det forventes at begge omkostninger vil stige fremover.

Hvis businesscasen for et CO2-fangsanleeg i ARGO skal veere positiv, skal summen af 1) udgift til fangst, transport og lagring af et ton CO2 samt
2) potentielle indteegter fra salg af biogent CO2 vaere mindre end den skennede fremadrettede udgift forbundet med at udlede CO2 i form af kvo-
tekgb og CO2-afgifter.

Der er opstillet fire scenarier, der adskiller sig ved om og hvordan CO2 lagres, og hvordan den biogene del af ARGOs CO2-udledning handteres
(dvs. den andel af ARGOs CO2-udledning, der fx stammer fra forbraending af organisk materiale (fx tree), der betragtes som klimaneutralt), jf. ta-
bel 2 og bilag 1.

Den biogene del af ARGOs CO2 kan potentielt seelges som certifikater, hvis den lagres. En lagring af biogent CO2 betyder, at ARGO Vvil blive
CO2-negative i klimaregnskabet. En negativ CO2-udledning kan potentielt seelges til andre CO2-udledere, der dermed kan klimakompensere via
certifikater. Dette marked er dog under opbygning og er usikkert. og det er vanskeligt at prisseette denne del. Alternativt kan den biogene del af
CO2 anvendes i andre processer fx klimaneutrale breendstoffer til skibe eller fly (CCU).

ARGOs businesscase viser, at ARGO er afhaengig af indteegter fra den biogene del af fanget CO2. Hvis disse indteegter ikke opnas, kan busines-
scasen alene blive positiv, hvis ARGO opnar statsstgtte til fangstanleegget gennem de statslige udbudsrunder. Businesscasen viser samtidig, at

offshore-lagring aktuelt er for omkostningsfuldt, og at en onshore lagerlgsning er ngdvendigt for en positiv businesscase.

Som bilag vedlaegges eksempler pa forskellige gkonomiske konsekvenser ved forskellige scenarier.

Tabel 2: Businesscase CO2-fangst | ARGO

Scenarie @konomi IFOITIEEm Bemeerkning
gkonomi
Betaling for kvoter og CO2-
Ingen CCS - baseline afgift — ca. 500 kr. pr. t. Baseline Ingen sparede udgifter til kvoter og CO2-afgift
CO2
Offshore lagring uden salg af biogene certifikater Eg;);cliiilel}gt mere negativ end . I%;;mod 1.000 kr. dyrere pr. t. CO2 end base-

Offshore lagring med salg af biogene certifikater Mere negativ end baseline -

Alt lagres onshore og der szelges certifikater
for biogent CO2
Onshore lager salg af biogent CO2 til anvendelse Den biogene del af CO2 anvendes til andre

ifx flibraendstofferi e formal oi den fossile del af CO2 Iaires

Risici ved kommende projekt

Onshore lager med salg af biogene certifikater Positiv ift. baseline

Udover ovennavnte er der en raekke gvrige forhold og risici som ARGOs projekt afhaenger af, jf. boks 2. Flere af disse

forhold har direkte eller indirekte indflydelse pa gkonomi og businesscase.
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Boks 2: Risici der skal tages hgjde for ved etablering af CO2-fangst i ARGO

Rammebetingelser — hovedvirksomhed eller tilknyttet virksomhed

De nuveerende rammebetingelser betyder bl.a. at CO2-fangst skal ske i sékaldt tilknyttet virksomhed. CCS vil veere meget teet integreret med ho-
vedvirksomheden, og derfor er der meget stor usikkerned om hvordan leveringsgreenser handteres. Til eksempel vil ekstra varme fra fangstan-
laeegget muligvis blive defineret som overskudsvarme (med deraf falgende nyt varmeprisloft), og der vil skulle aftales en ny varmeleveringsaftale
med fiernvarmesiden. Det forventes, at der forhandles langsigtede rammevilkar i folketinget i dette &r, men det er uklart om rammebetingelsen for
tilknyttet virksomhed bliver aendret, og i givet fald hvornér og hvordan.

Infrastruktur

Udvikling af rgrinfrastruktur vil afhaenge af, hvor der etableres CO2-fangst og hvor der etableres lagre. Etablering af lagre off-shore er laengst
fremme, idet Norge forventer at have fgrste lager klar i 2025. Beslutning om etablering af et eller to danske lagre off-shore er ikke afklaret endnu,
og det vides derfor ikke, om et eller begge disse lagre kan veere klar i 2028/2029. On-shore (eller near-shore) lagre er en stor mulighed i Dan-
mark, men vil kreeve store investeringsbeslutninger. Der er p.t. ved at blive udarbejdet miljgkonsekvensvurderinger for 8 lokaliteter. Nar disse fore-
ligger, skal en kommende operatar byde pa en koncession (forventeligt medio 2024). Vinderne af koncessionerne skal pa baggrund af yderligere
undersggelser tage en investeringsbeslutning, og efterfglgende etablere lageret. Der er derfor ingen garanti p.t. for, at der kommer et on-shore la-
ger som er relevant for ARGO.

Varmeafseaetning

Det forventes, at CO2-fangst vil generere en del ekstra varme. Denne varme skal afsaettes til VEKS. VEKS er informeret om denne mulighed, og
har medtaget dette i deres strategiarbejde. Den ekstra varme kan ikke med sikkerhed afszettes hele &ret, ligesom VEKS overvejer om der er be-
hov for forsteerkninger i transmissionsnettet hvis den ekstra varme skal udnyttes optimalt.

Restlevetid af ARGOs anleeg

ARGOs to ovne er etableret i 1999 (ovn 5) og 2013 (Energitarnet). En vigtig gkonomisk parameter vil veere restlevetiden for de to anleeg. Der er
foretaget forste indledende undersggelser af ovn 5. Umiddelbart er der ikke forhold som forhindrer drift i 50 &r. Der er udarbejdet en meget over-
ordnet reinvesteringsplan som ogsa indikerer, at det er gkonomisk fornuftigt at vedligeholde anlaegget. De farste beregninger viser endeligt, at
ovn 5 vil bidrage positivt til den fremtidige indtjening.

Finansiering

ARGO skal fremover finansiere nye investeringer via privat kapital. Det er sandsynligt, at et I&n skal garanteres af ejerne, hvilket kraever godken-
delse i alle kommunalbestyrelser. Langiver vil veere meget optaget af hvorledes den kommende konkurrence vil blive i forbindelse med fastlaeg-
gelse af renteniveau.

ARGOs fremtidige konkurrenceevne pa affald
Senest 1.7.2025 er alt dansk restaffald i fri konkurrence. ARGO vurderer, at ARGOs kommende priser vil kunne tiltraekke en del dansk affald. Der
er dog stor usikkerhed om hvorledes og i hvilken retning markedet for restaffald vil udvikle sig i Danmark og resten af Europa.

ARGOs konkurrenceevne ved udbud 2 og 3

@rsted vandt udbud 1 med fangstanleeg pa Asnaesveerket i Kalundborg og Avedgreveerket i Kgbenhavn. @rsted ejer en del sammenlignelige kraft-
veerker, og det formodes at @rsted ogsa vil sta steerkt ved udbud 2 og 3. HOFOR har med deres nye blok 4 ogsa udvist stor interesse for CO2-
fangst, og ma ogsa forventes at kunne afgive et attraktivt tiloud ved udbud 2. For forbreendingsanlzeg er de store anlaeg mest relevant ved udbud
2 og 3. Vestforbreending blev nummer 2 ved udbud 1, og star steerkest i forhold til f.eks. ARC eller ARGO. Vestforbreending har besluttet at fort-
seette arbejdet med etablering af fangstanlaeg selv om man ikke vandt udbud 1.

Tidsplan
Etablering af CCS er ikke pravet far, hvilket giver udfordringer ved udarbejdelse af en tidsplan. Der er som bilag 2 vedlagt en forelgbig plan for ak-
tiviteter, som skal gennemfgres, hvis ARGO deltager i udbud 3.

| lyset af de betydelige risici vurderer administrationen, at deltagelse i naeste runde af statslige stgtteudbud (runde 2)
er for tidligt. Med fordel kan der i stedet arbejdes frem mod at kunne deltage i udbudsrunde 3 i 2025. Dette skal bl.a.
ses i sammenhang med, at der frem mod runde 3 er bedre klarhed og mulighed for bedre at belyse vaesentlige risici

som fx rammebetingelser, infrastruktur og ARGOs fremtidige konkurrenceevne pa affald.

Der er en risiko for at udbud 3 ikke er relevant (eller mulig) for ARGO, men det er forventningen, at hovedparten af

det forarbejde som udfgres nu under alle omstandigheder skal bruges, nar CO2-fangst skal vaere klar i 2030.



Videre proces

Administrationen foreslar, at der arbejdes videre med at konkretisere projektet og afklare risici og usikkerheder inden-
for allerede afsatte gkonomiske rammer, idet der er afsat 5 mio. kr. i bdde ARGOs budget for 2023 og 2024 til forar-
bejde vedr. CO2-fangst (anlaegsbevilling). Det foreslas saledes, at der indenfor den eksisterende ramme arbejdes vide-
re med:

e udbuds- og indkgbsstrategi for koncept for fangstanlaeg, transport og lagring
e juridiske afklaringer omkring selskabstruktur, ejerforhold m.v.

Det vurderes, at der er behov for yderligere midler til forarbejde inden ARGO kan afgive et egentligt bud i en udbuds-

runde 3, og at projekteringsudgifter og udbudsforberedelse vil medfgre udgifter for et betydeligt tocifret mio.-belgb.
Opgaver frem mod udbud 3 omfatter bl.a., udover ovennaevnte;

e projekteringsomfang (herunder projekteringsomfang fgr udbud) og teknik
e Igbende genbesgg af business case.

Det bemaerkes, at midler anvendst til forarbejder og projektering vil kunne anvendes i det videre arbejde med CO2-
fangstanlaeg uanset om ARGO vinder udbudsrunde 3. ARGO vil forelaegge sagen for bestyrelsen igen inden endelig be-
slutning om deltagelse i udbudsrunde 3. Saerskilte bevillinger til yderligere forarbejder vil blive fremlagt saerskilt eller

som led i kommende budgetproces.

Bestyrelse og ejerudvalg vil blive orienteret og inddraget Ipbende om sagen.

Miljgmaessige konsekvenser

Ved etablering af CCS nedsaettes den samlede klimapavirkningen. CCS vil som udgangspunkt reducere strgmproduk-
tionen, hvilket alt andet lige kraever mere marginal elproduktion pa gas eller kul. CCS vil med hgj sandsynlighed gene-

rerer mere varme. Denne varme vil som udgangspunkt mindske brug af biomasse i andre dele af fjernvarmesektoren.

@Pkonomiske konsekvenser

Bestyrelsen har tidligere bevilliget 5 mio. til indledende undersggelser i 2023. Der er p.t. brugt cirka en mio. af denne
bevilling til udarbejdelse af roadmap og businesscase-model. Der er endvidere bevilliget 5 mio. i 2024 for yderligere
undersggelser. Hvis indstillingen fglges, forventes det, at kommende bevillinger kan indarbejdes i de Igbende normale

anlaegsbudgetter (fgrste gang for 2025).

Bilag til punkt 6
e Bilag 6.1: Business case

e Bilag 6.2: Tidsplan for deltagelse i udbudsrunde 3



Beslutning for Punkt 6: Indsats for CO2-fangst pa ARGOs
kraftvarmevaerk

Godkendt.
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Punkt 7: Arsopfglgning 2023 - af ARGOs ejerstrategi og strategi 2023 - 2026

Punkt 7

Arsopfglgning 2023 - af ARGOs ejerstrategi og strategi 2023 - 2026

Beslutningstema
ARGOs bestyrelse vedtog pa sit mgde d. 7. december 2022 en ny strategi for perioden 2023 — 2026.

Strategien har sit afsaet i Ejerstrategien behandlet af bestyrelsen 25. maj 2022 og efterfglgende vedtaget af
kommunalbestyrelserne i de 9 ejerkommuner. Ejerstrategien fastlaegger ARGOs mission og vision.

Strategien er et vigtigt redskab til at szette retning for ARGOs drift og udvikling.

Derfor laves der, ud over Igbende opfglgning, en arsopfglgning, som danner grundlag for denne rapportering til
Bestyrelsen, med status og evaluering af indsatser og prioriteringer.

Indstilling

Det indstilles at orienteringen tages til efterretning.
Sagsfremstilling

Strategiens mal
ARGOs mission (vedtaget i ejerstrategien):

ARGO skaber baeredygtige affaldslgsninger, der fremmer den grenne omstilling.

ARGOs vision (vedtaget i ejerstrategien):
ARGO er en fgrende klimaaktgr i det fremtidige affaldsmarked. Denne position opnar ARGO ved at:

e Sikre, at affald kanaliseres til cirkulaer og klimaoptimal behandling.
e Sgrge for konkurrencedygtig og sikker drift af samfundskritiske aktiviteter pa affaldsomradet.
e Yde en god service til kunder og ejerkommuner saledes at cirkulaere og grgnne valg fremmes mest muligt.

Strategiens opbygningen og indhold:

ARGO anvender et strategikort (se figuren) som vaerktgj til at skabe overblik og sammenhang mellem gnsket effekt,
mal og indsatser. @verst fremgar ejerstrategien sammen med de resultater som ARGO gnsker at skabe pa
samfundsniveau og for ejerkommuner, borgere og virksomheder. | strategikortets nederste halvdel beskrives, hvordan
ARGO vil opna de gnskede resultater. Det er beskrevet i form af en raekke fokusomrader knyttet til ARGOs forskellige
forretningsomrader og pa en made sa det understgtter affaldshierarkiet.
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ARGO er en forende klimaaktor i det fremtidige affaldsmarked

Samfund Ved at sikre, at affald kanaliseres til cirkulser Ved at serge for konkurrencedygtig Ved at yde en god service og derved fremme
(effekt) og klimaoptimal behandling og sikker drift cirkuleere og grenne valg mest muligt

ARGO bidrager ARGO fastholder ARGO leverer ARGO saetter ARGO bidrager
til de skonomiske, selskabets vaerdier forsyningssikkerhed retning for til innovation sammen
Ejerkommuner samfur.\(.is—maass_ige i den fremtidige i affalds[\:'mdterir_\g samar!}ejde og feelles med ai?rkammuner,
(resultater) samt !’11I||ﬂ? og kl_uma— konkurrence og energiproduktion Ia_snmger mellem den p_rwate sektor,
maessige dimensioner ejerkommunerne forsyningsselskaber
af beeredygtighed og myndigheder
Borgere og ARGO gor det nemt at treeffe ARGO leverer god service ARGO leverer konkurrence- ARGO dokumenterer en
virksomheder miljg- og klimavenlige valg og kommunikation dygtige takster og varmepriser effektiv og baeredygtig
(resultater) behandling af affaldet
Affaldsforebyggelse Genanvendelse Energiudnyttelse Deponering
Processer og direkte genbrug » Bget samarbejde om klimamasssig & CO2 neutral # Minimal deponering
» Leeringstilbud til flere og skonomisk baeredygtig handtering affaldsenergi i 2030 » Deponeringsstrategi
aldersgrupper i alle ejerkommuner af genanvendelige fraktioner » Fremtidens kraftvarmevaerk * Mindre miljgpavirkning
* Fremme af direkte genbrug # Genbrugspladserne som omdrej- # Forsyningssikkerhed fra deponi
pé genbrugspladserne ningspunkt for indsamling og logistik
» @get direkte genbrug i producentansvarsordningerne
af byggematerialer ® Bedre sortering
Resourceloft Resourcelpft Resourceloft
Nye rammevilkar og sikker drift
Forberedelse til aktieselskabsgarelse og konkurrenceudseettelse / Sikker drift / Bedre dataunderstettelse
Medarbejdere Kompetencer Et godt fysisk og Styrket Ledelse af Samfundsansvar Maélrettet
og udvikling til fremtiden psykisk arbejdsmilje projektkultur forandringer kommunikation

Der er fastlagt strategiske fokusomrader pa fglgende felter:

o Affaldsforebyggelse og direkte genbrug
e Genanvendelse

e  Energiudnyttelse

e Deponering

e Nye rammevilkar og sikker drift

e Medarbejdere og udvikling af ARGO

Arbejdet med at udmgnte og udleve strategien

ARGOs strategi, med mission og vision fra ejerstrategien, er central som retningsgiver og kompas for selskabets
indsatser og prioriteringer.

Derfor arbejder ARGO aktivt med at udmgnte strategien i konkrete projekter og initiativer og for at indholdet i
strategien inkl. mission og vision forankres i virksomhedens kultur.

De konkrete indsatser i form af projekter og indsatser styres gennem en handleplan for strategiudmgntning.
Handleplanen er ledelsens samlede overblik over de projekter og initiativer, som er identificeret og planleegges
iveerksat i strategiperioden (2023 — 2026).

Handleplanen er ledelsens redskab til at prioritere indsatsen i forhold til:

e  Atsikre et tilpas fokus pa alle omrader af strategien
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e At fordele indsatsen og ressourceanvendelsen over strategiens 4-arige malperiode

e Attilpasse indsatsen i forhold til de store igangveerende andringer i rammevilkar pa affaldsomradet

e At projekter og indsatserne placeres sa de i stgrst muligt omfang passer naturligt ind i det Igbende arbejde
eller med mulighed for at koble til eksterne initiativer

Handleplanen er et aktivt veerktgj for kvartalsvis opfglgning i chefgruppen. Derudover foretager chefgruppen en gang
arligt en samlet evaluering af handleplanens projekter og indsatser og vurderer dem i forhold til:

e  Status for projekter og indsatser (forskydninger og tilpasninger)

e Vurdering af arets indsat i forhold til ejerstrategi (mission og vision) samt strategiens indsatsomrader

e Vurdering af behov og forventninger til evt. justeringer af handleplanen bl.a. i forhold til de Isbende
2ndringer i omverden, herunder af affaldsomradets rammevilkar

ARGO:s ledelse har i forlaengelse af strategiens vedtagelse i december 2022 identificeret 40 projekter og indsatser, til
iveerksaettelse i den 4-arige strategiperiode (2023 — 2026).

| vedhaeftede bilag (Arsopfglgning af 2023-indsatsen pa ARGOs ejerstrategi og strategi) er status og forventninger
gennemgaet initiativ for initiativ pa alle fokusomrader inklusivt bemaerkninger med ledelsens evaluering.

Hvad er naet

Af de 40 initiativer er 24 blevet prioriteret til igangsaettelse allerede i 2023, mens 14 planlaegges iveerksat i 2024. Et
enkelt initiativ, deponeringsstrategi planlaegges fgrst iveerksat i 2026, for at afvente at der forhabentligt kommer et
miljgstyrelsesinitiativ for en ny national deponeringsstrategi.

Et initiativ, om at skabe systematisk dokumentation af klimapavirkninger pa affaldsomradet, er efter dialog med
fagmedarbejderne i kommunerne gaet fra at veere en indsat til at vaere et omrade, hvor ARGO fglger arbejde, der
foregar i andet regi.

Af de 24 initiativer, som er prioriteret iveerksat i 2023, er 8 afsluttet (eller taet pa afslutning i 2023) og indgar derefter i
den Igbende drift.

Kobling til ejerstrategiens visioner

| forhold til indsatsen med at implementere strategien er det seerligt indsatsen med at forberede aktieselskabsggrelse
og konkurrenceudsaettelse, som i 2023 og ogsa i 2024 vil have stgrst opmaerksomhed og veere mest
ressourcekraevende. Parallelt med dette har arbejdet med at forberede selskabsggrelse af kommunale affaldsopgaver
for de fire kommuner, der gnsker opgaven varetaget i ARGO-regi ogsa en sarlig opmarksomhed.

Arbejdet med selskabsggrelse er, sammen med 15 andre initiativer, det som mest direkte referere til ejerstrategiens
vision om "at sgrge for konkurrencedygtig og sikker drift af samfundskritiske aktiviteter pa affaldsomradet”.

For 19 projekter og indsatser er der tilsvarende em meget direkte sammenhaeng til ejerstrategiens vision om ”at
kanalisere affald til cirkulaere og klimaoptimale Igsninger”.

For 8 projekter og indsatser er der en meget direkte sammenhaeng til ejerstrategiens vision om ”at yde en god service
til kunder og ejerkommuner saledes, at cirkulaere og grgnne valg fremmes mest muligt”.

For de 10 initiativer under omradet "medarbejdere og udvikling af ARGO” er der ikke pa samme made en direkte
sammenhangen til ejerstrategiens visioner, men indsatserne er vigtige forudsaetninger for at na malene.

Samlet vurdering

Det er ledelsens vurdering, at der er grund til at veere tilfreds med fremdriften i arbejdet med at implementere
strategien. Det har veeret muligt at prioritere og gennemfgre de identificerede initiativer pa en made, som balancerer
ressourcehensynet og en passende fremdrift. Der har vaeret enkelte forskydninger pa grund af udefra kommende
forhold i form af udsaettelse af lovgivningsarbejde med producentansvar for emballage, implementering af aftale om
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selskabsggrelse af de kommunale affaldsaktiviteter, retningslinjer for indretning af bytteomrader pa genbrugspladser
og udskydelse af Miljgstyrelsens arbejde med deponeringsstrategi.

Samlet er det ledelsens vurdering, at ARGOs indsats for at fremme strategien i 2023 har veeret fuldt tilfredsstillende.
At der er en god balance mellem indsatserne pa de forskellige omrader og i understgttelse af ejerstrategiens mission
og visioner.

Der vurderes saledes ikke at vaere behov for justeringer i handleplanen.

Bilag til punkt 7

e Bilag 7.1: Arsopfglgning pa indsatsen i 2023 af ARGOs ejerstrategi og strategi



Beslutning for Punkt 7: Arsopfelgning 2023 - af ARGOs
ejerstrategi og strategi 2023 - 2026

Orienteringen blev taget til efterretning.

Det blev aftalt, at effekterne afrapporteres efter ar 2 (december 2024).

12719



Punkt 8: Orientering om status pa arbejdet med informationssikkerhed, cybersikkerhed og fysi:

Punkt 8

Orientering om status pa arbejdet med informationssikkerhed, cybersikkerhed og fysisk sikker-
hed

Beslutningstema

Der orienteres om status pa arbejdet med sikkerhed i ARGO, herunder arbejdet med Informations- og cybersikkerhed,

herunder det kommende NIS2-direktiv samt arbejdet med fysisk sikkerhed.

Indstilling

Det indstilles, at orienteringen tages til efterretning.

Sagsfremstilling

ARGOs bestyrelse blev i december 2022 orienteret om status for arbejdet med IT-sikkerhedsdagsordenen. Et omrade
som ARGO har dedikeret sarskilte ressourcer til i lyset af bade eksterne krav og generelt behov for skeerpet fokus pa
omradet. | Igbet af det seneste ar er der blevet arbejdet intensivt med at gge bade IT-sikkerheden men ogsa den fysi-
ske sikkerhed i ARGO.

Status pa det NIS2-direktiv
EU’s NIS-direktiv regulerer virksomheder og myndigheder pa cyber- og informationssikkerhedsomradet. Det nye NIS2-
direktivet udvider krav og rammer omkring arbejdet med cyber- og informationssikkerhedsomradet og skaerper krave-

ne til ARGO ift. bl.a. risikostyring, kontrol og tilsyn.

Den danske lovgivning, der udmgnter NIS2-direktivet, er endnu ikke pa plads, men forventes vedtaget i februar 2024.
Virksomhederne har deadline pa implementering af direktivet i oktober 2024. Derfor har mange virksomheder inkl.
ARGO valgt at starte implementeringsarbejdet ud fra en forventning om, at dansk lovgivning i store traek kommer til at

flugte med teksten i direktivet.

Som led heri har ARGO har faet lavet en sdkaldt GAP-analyse, som giver et overordnet billede af, hvor taeet ARGO er pa

opfylde kravene i NIS2. Analysen gennemgar 16 omrader, jf. tabel 1.

Tabel 1: GAP-analyse af ARGOs arbejde med implementering af NIS2-direktivet

Nummer Overordnede konklusioner Status

1 Identificere NIS 2-omfattede omrader i organisationen Krav overholdes

2 Veesentlig eller vigtig enhed Krav overholdes

3 Tilstreekkelige ressourcer og ekspertise Krav overholdes ikke
4 Identificere ansvarlige personer og arbejdsgange Krav overholdes

5 Identificere jurisdiktioner og kompetente myndigheder Krav ikke relevant

6 Eventuelle nationale krav til IKT Krav ikke relevant
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7 Er ledelsen bevidst om sine forpligtelser Krav overholdes muligvis
8 Awareness Krav overholdes ikke

9 Arshjul Krav overholdes ikke

10 Passendepolitikkerog procedurer Krav overholdes muligvis
11 Kortleegning af aktiver Krav overholdes

12 Kortleegning af vaesentlige leverandgrer Krav overholdes

13 Risikostyring Krav overholdes

14 Tilsyn med leverandgrer Krav overholdes muligvis
15 Plan og metodik for haendelseshandtering Krav overholdes muligvis
16 Minimum af tekniske sikkerhedsforanstaltninger Krav overholdes

Den overordnede konklusion er, at ARGO er godt undervejs med implementeringsarbejdet, men at der ogsa er en
raeekke omrader, som kraever fortsat fokus. Der arbejdes videre med implementeringen og ARGOs bestyrelse oriente-

res saerskilt om fremdrift og opmaerksomhedspunkter nar relevant.

Status pd sikkerhed vedr. IT (Information Technology) og OT (Operational Technology)

Driften af ARGOs IT-platform har veeret i udbud og en ny driftsleverandgr er udvalgt. Som led i udbuddet har der vae-
ret fokus pa at leverandgren lever op til geeldende sikkerhedskrav og den nye platform sikrer, at ARGO er godt rustet
til fortsat at kunne Igse sine opgaver og samtidig imgdega udefrakommende trusler med en effektiv og robust sikring,

der Igbende hzerdes og forbedres.

ARGOs sakaldte OT-platform (software til styring af kraftvarmevarket) har vaeret udsat for en gennemgribende opgra-
dering, hvor arkitekturen, systemerne og den generelle sikkerhed er blevet fornyet og forhgjet, sa denne er fuldt ud
kompatibelt med nuveerende og kommende behov. Der er tilfgjet flere lag af sikkerhed, dels via flere separate sikker-
hedskopieringslgsninger, dels via en serviceaftale, der sikrer en hurtig adgang til ressourcer, i tilfaelde af fejl pa instal-
lationen. Som led heri er der i samarbejdet med ARGOs sikkerhedstjeneste SektorCERT, opsat en sensor pa anlaegget,

der holder gje med trafikken til og fra internettet, og alarmerer os, hvis der er mistanke om forsgg pa indbrud.

Ekstern audit af Energistyrelsen
Energistyrelsen foretog i februar 2023 en audit pa ARGOs sikkerhedsniveau pa baggrund af de krav, der stilles i Be-
kendtggrelse om beredskab for elsektoren og BEK nr. 2647 Bekendtgdrelse om it-beredskab for el og naturgassektorer-

ne.

Gennemgangen viste, at der var en reekke omrader, hvor ARGO ikke mgdte kravene i bekendtggrelsen. Pa baggrund af
dette, bad styrelsen om, at der blev udarbejdet en handlingsplan for arbejdet med at fa implementeret kravene og en

ny gennemgang blev aftalt, jf. ogsa saerskilt orientering pa bestyrelsesmgde d. 23. maj 2023 (pkt. 2.6).

Efterfglgende er der blevet arbejdet grundigt med at bringe ARGO til et niveau, som flugter med kravene i bekendtgg-
relsen. Det vedrgrer bl.a krisestyrings- og beredskabsplaner, der har vaeret underlagt en grundig revision og dokumen-
tationsniveauet, der har vaeret igennem en revision i forbindelse med opgradering af hhv. IT og OT platformene. ARGO

havde primo november et opfglgende mgde med Energistyrelsen, der udtrykte stor tilfredshed med de fremskridt AR-
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GO har gjort pa omradet, og fandt ganske fa omrader, hvor ARGO fortsat kan hgjne sikkerheden. Det var pa omrader,

som ARGO allerede har identificeret, og som der arbejdes med at fa endeligt pa plads.

Fysisk sikkerhed
Fokus pa den fysiske sikkerhed er gget. ARGO er som et sakaldt kategori 3-anlaeg ikke palagt nogle specifikke krav ud-

over at veere opmaerksom pa udmeldingerne fra Energistyrelsen. ARGO arbejder dog af egen drift pa en raekke omra-

der, der kommer til at fylde mere fremadrettet, herunder;

- Begransning og styring af fysisk adgang til ARGOs lokationer, bade indenfor og udenfor normal arbejdstid
- Det eksisterende lasesystem gennemgas med henblik pa gennemgribende opgradering for at sikre at alle indgan-
ge er udstyret med passende sikring.

- Derimplementeres en mere effektiv geesteregistrering.
Miljgmaessige konsekvenser

Ingen

@Pkonomiske konsekvenser

Der arbejdes med den sikkerhedsmaessige indsats indenfor de nuvaerende budgetmaessige rammer.



Beslutning for Punkt 8: Orientering om status pa arbejdet
med informationssikkerhed, cybersikkerhed og fysisk
sikkerhed

Orienteringen blev taget til efterretning.
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Punkt 9: Fastleeggelse af mgdeplan for bestyrelsen 2024

Punkt 9
Fastleeggelse af mgdeplan for bestyrelsen 2024

Beslutningstema

Bestyrelsen skal tage stilling til mgdeplanen for 2024.

Indstilling

Det indstilles, at bestyrelsen godkender udkastet til mgdeplan for 2024 og fgrste mgde i 2025.

Sagsfremstilling

Administrationen har, pa baggrund af kalenderforespgrgsler til bestyrelsesmedlemmerne udarbejdet udkast til besty-

relsens mgdeplan for 2024. De foresldede datoer er de — ud fra kalenderforespgrgslerne - bedst mulige.

Der kan blive behov for at afholde flere mg@der i bestyrelsen, begrundet i de beslutninger bestyrelsen skal traeffe i for-

bindelse med aktieselskabsggrelsen.

Forste mgde i 2025 er medtaget i forslaget. Det kan dog blive ngdvendigt at aendre mgdet i 2025 pa grund af aktiesel-

skabsggrelsen af affaldsforbraendingen.

Mgderne afholdes primaert pa Handvaerkervej 70 i Roskilde.

Ordinaert bestyrelsesmgde Torsdag d. 1. februar
Mgdetidspunkt er besluttet pa bestyrelsesmgde den 6. KI. 10.00 — 12.00.
december 2022
Ordinaert bestyrelsesmgde Onsdag d. 3. april
KI. 10.00 - 12.00
Budget- og bestyrelsesmpde Tirsdag d. 28. maj
Kl. 10.00 — 13.00.
Ordinaert bestyrelsesmgde Onsdag d. 25. september
Kl. 10.00 — 12.00
Ordinzert bestyrelsesmgde Onsdag d. 30. oktober
Kl. 10.00 — 12.00
Bestyrelsesseminar — afsluttes med middag Tirsdag d. 10. december
Kl. 10.00 — 20.00.
Fgrste mgde efter aktieselskabsggrelsen af affaldsfor- Mandag d. 3. februar 2025
braendingen KI. 10.00 — 12.00.

Paske: 28/3-1/4., Kr. Himmelfartsdag: 9/5., Pinse: 20/5, Brancheforeningen Cirkulaer - arsmgde 22/5-23/5, Grundlovs-
dag 5/6, efterarsferie 14/10-18/10.
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Miljgmaessige konsekvenser

Ingen

@konomiske konsekvenser

Ingen.



Beslutning for Punkt 9: Fastlaeggelse af madeplan for
bestyrelsen 2024

Tirsdag 5.3.2024 kl. 10-12 blev lagt ind som et tentativt made.
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Punkt 10: Eventuelt

Punkt 10

Eventuelt



Beslutning for Punkt 10: Eventuelt

Niels Horup overdrager som aftalt formandsposten til Tomas Breddam den 1.1.2024.
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Punkt 11: Underskriftside
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Punkt 11

Roskilde den 7. december 2023

Niels Horup Tomas Breddam
Torben Hoffmann John Harpgth

Martin Schwartzbach Jonas Bjgrn Whitehorn
Bjgrn Lykke Sgrensen Thomas Nicolaisen

Flemming Petersen
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Lane- og afdaekningsportefglje pr. 30. september 2023

Langfristet geeld pr. 30. september 2023

Hovedstol Nuvaerende restgaeld i DKK Rente|Ldnetype Valuta |Slutdato Betalingsindex
460.000.000, 356.389.760 3,42%|SWAP IRS DKK 01-02-2041 Fast
230.000.000 178.194.880 3,71%|SWAP IRS DKK 01-02-2041 Fast
230.000.000 178.194.880 3,71%|SWOPT DKK 01-02-2041 Fast
230.000.000 178.194.880 3,59%|Variabel DKK 01-02-2041 Fast
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Kapitalportefglje pr. 30. september 2023

Kapitalportefglje
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Kr

Januar Februar Marts April Maj Juni Juli August September Ar til dato
Markedsvaerdi primo 384.312.987 389.927.407 387.408.191 390.671.225 390.616.469 390.758.174 390.927.394 393.622.248 393.732.718
Udbetaling 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Indbetaling 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Realiseret kursgevinst/tab 12 0 0 0 6.071 0 0 7.806 0
Urealiseret kursgevinst/tab 5.657.686 -7.176.173  3.294.561 1.708 188.030 212.617  2.739.967 155.327  -2.515.859
Kuponrenter 0 0 0 0 0 0 0 0 -54
Udbytter 0  4.672.958 0 0 0 0 0 0 53
Gebyrer & omkostninger -43.278 -16.001 -31.527 -56.488 -52.396 -43.397 -45.142 -52.663 -43.464
Kontantrenter 0 0 0 24 0 0 30 0 0
Formueafkast 5.614.420 -2.519.216 3.263.034 -54.756 141.705 169.220 2.694.854 110.470  -2.559.323
Markedsvaerdi ultimo 2023 389.927.407 387.408.191 390.671.225 390.616.469 390.758.174 390.927.394 393.622.248 393.732.718 391.173.395

Januar Februar Marts April Maj Juni Juli August September
Formue primo 384.312.987 389.927.407 387.408.191 390.671.225 390.616.469 390.758.174 390.927.394 393.622.248 393.732.718
Afkast 5.614.420 -2.519.216  3.263.034 -54.756 141.705 169.220  2.694.854 110.470  -2.559.323
Indskud / Udtraek 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Udbytteskat 0 -331.000 0 0 0 0 0 0 0
Formue Ultimo 389.927.407 387.077.191 390.671.225 390.616.469 390.758.174 390.927.394 393.622.248 393.732.718 391.173.395
Afkast i % performance 1,46% -0,65% 0,84% -0,01% 0,04% 0,04% 0,69% 0,03% -0,65%
Afkast i % benchmark 1,64% -0,84% 1,13% 0,28% 0,72% 0,13% 0,92% 0,18% -0,83%
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Punkt 3, Bilag 1: Pkt. 3 BILAG 3.1 ARGOs regnskab for 3. kvartal 2023.docx
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affald > ressourcer > genbrug > overskud

Regnskab

30.09.2023

ARGO I/S
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RESULTATOPG@RELSE ARGO

Regnskabet er opgjort pr. 30. september 2023 og sammenholdt med henholdsvis seesonbudgettet pr. 30. september
2023 og arsbudgettet for 2023. Budgettet blev godkendt pa bestyrelsens mgde den 25. maj 2022.

ARGOs omsatning er pr. 30. september 2023; 564,8 mio. kr. Pr. 30. september 2023 udviser selskabets samlede
regnskab et overskud fgr afskrivninger og finansiering pa 126,2 mio. kr. Efter afskrivninger pa 48,6 mio. kr. og
finansieringsomkostninger pa 18,3 mio. kr., samt henlaeggelser pa 3,6 mio. kr., udggr det samlede overskud pr. 30.
september 2023; 55,7 mio. kr., jf. tabel 1.

Tabel 1. Hovedtal for ARGO i alt

Mio. kr.
Realiseret Realiseret Saeson Arsbudget Realiseret Saeson Arsbudget
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022 30.09.2023 Budget 2023
30.09.2022 30.09.2023
Nettoomsatning 572,8 757,0 475,7 642,5 508,1 700,2
Resultat 50,7 -1,0 -7,5 -4.4 -4,7 -0,3

| de samlede finansieringsomkostninger er der medtaget realiserede kursgevinster og -tab. De urealiserede
kursgevinster og -tab medtages i 4. kvartals regnskab og arsrapporten, idet der i Igbet af aret kan forekomme store
kursudsving.

ARGO har behandlet en affaldsmaengde pa 499.728 ton svarende til 96 % af saesonbudgettet pa 521.053 ton og til 73 %
af arsbudgettet pa 685.445 ton, jf. tabel 2.

Tabel 2. Hovedtal for ARGO mangderi alt

Ton
Realiseret Realiseret Sason Arsbudget Realiseret Sason Arsbudget
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022 30.09.2023 Budget 2023
30.09.2022 30.09.2023
Maengderi alt 519.064 675.937 504.963 669.928 499.728 521.053 685.445

Det samlede resultat pr. 30. september 2023 er bedre end saesonbudgettet og er meget tilfredsstillende. Resultaterne
for de enkelte behandlingsomrader er beskrevet efterfglgende.

ARGO TON | ALT, AKKUMULERET ARGO BUNDLINJE | ALT, AKKUMULERET
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1.000 kr.
Antal ton 519.064 675.937 504.963 669.928 499.728 521.053 685.445 73%
Realiseret Realiseret Saeson  Arsbudget Realiseret Saeson  Arsbudget  Realiseret/
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022 30.09.2023 Budget 2023 Arsbudget
30.09.2022 30.09.2023 i%
Forbraendingsegnet affald 125.865 167.826 140.196 191.005 117.032 156.478 89%
Deponeringsegnet affald 12.095 15.560 11.048 14.730 10.969 14.625 82%
Genbrug andet, pap og papir samt metal, glas og flasker 33.991 40.315 23.086 29.739 36.303 47.065 58%
Aconto opkraevning Genbrugspladser 84.900 105.876 84.524 112.698 86.688 115.584 76%
Genbrugspladsgebyr 11.228 14.079 9.215 11.819 11.354 14.563 77%
Varme 164.592 215.678 168.084 228.215 159.686 225.530 67%
El 137.971 194.896 38.280 52.635 84.587 124.328 83%
@vrige indtaegter 2.172 2.746 1.229 1.639 1.484 1.979
Omszetningi alt 572.814 756.976 475.662 642.480 508.104 700.152 81%
Lgn og personale 50.795 68.236 54.333 72.256 57.390 76.309 72%
Maskindrift 6.558 9.253 6.495 8.659 6.917 9.223 69%
Forbrugsudgifter 27.723 35.498 17.258 23.011 17.621 23.495 65%
Behandlingsomkostninger 71.698 90.460 75.901 98.729 76.856 99.712 75%
Eksterne tjenesteydelser 3.195 9.809 2.428 3.237 2.479 3.305 123%
Kgrsel og transport 16.744 21.418 14.995 19.993 16.701 22.267 71%
Slagge-/restprodukt-/perkolatudgifter 12.413 16.804 19.895 26.527 20.313 27.084 24%
Drift tekniske anlaeg 50.625 84.976 40.744 55.672 44.568 66.574 108%
Direkte produktionsomkostninger i alt 239.751 336.454 232.049 308.085 242.845 327.969 76%
Affaldsvarmeafgift 53.835 73.575 52.059 71.149 49.616 71.498 69%
Tillegsafgift 53.596 72.679 52.059 71.149 49.964 72.000 66%
CO, Afgift 11.304 12.598 17.901 24.466 16.894 24.345 47%
Nox afgift 1.455 1.996 1.205 1.647 1.105 1.592 65%
CO, Kvoter 23.686 34.754 3.750 5.000 24.116 32.154 73%
Afgifteri alt 143.876 195.602 126.974 173.412 141.695 201.589 66%
Ejendomsskatter og forsikringer 5.603 7.224 5.471 7.295 6.045 8.061 71%
Serviceydelser 4.830 7.127 6.541 8.722 6.220 8.293 59%
Drift & ved|. arealer og produktionsbygninger 12.472 20.088 12.212 16.282 12.468 16.624 75%
Leje af pladser 1.703 2.291 1.822 2.429 1.860 2.480 70%
Indirekte produktionsomkostninger i alt 24.608 36.730 26.046 34.728 26.593 35.458 70%
Resultat fgr kapacitetsomkostninger 164.579 188.190 90.592 126.256 96.971 135.136 117%
Administrationsomkostninger 4.988 7.567 5.436 7.140 5.551 7.290 107%
Fallesudgifter 19.247 28.287 21.326 28.435 23.340 31.121 76%
Kapacitetsomkostninger i alt 24.235 35.854 26.762 35.575 28.891 38.410 82%
Resultat fgr afskrivninger 140.344 152.336 63.831 90.681 68.080 96.725 130%
Afskrivninger 48.192 71.124 52.507 70.009 55.051 73.401 66%
Resultat fgr finansiering 92.152 81.212 11.324 20.671 13.029 23.324 333%
Finansiering 39.971 63.736 17.157 22.876 16.433 21.910 83%
Resultat fgr henlaeggelse 52.181 17.476 -5.833 -2.205 -3.404 1.414
Henleggelse 1.513 18.493 1.617 2.156 1.292 1.723 210%
Resultat 50.668 -1.017 -7.450 -4.360 -4.696 -309

OMSATNING PROCENTUELT
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BALANCE ARGO
Pr. 30. september 2023 udggr ARGOs balance 1.494,1 mio. kr.

Aktivsiden udggres af anlaegsaktiver pa 886,6 mio. kr., likvide beholdninger pa 159,2 mio. kr., veerdipapirer pa 390,9
mio. kr., en debitorbeholdning pa 37,7 mio. kr. samt gvrige poster pa 19,7 mio. kr.

Passivsiden udggres af langfristet gaeld pa 933,7 mio. kr., hvoraf de 852,7 mio. kr. er finansiering af ovnlinje 6. Resten af
den langfristede gaeld udggres af 23,8 mio. kr. vedrgrende swapaftalen og 57,1 mio. kr. er gzeld til forbrugerne.
Herudover indeholder passivsiden 119,2 mio. kr. i kortfristet geeld og forpligtelser pa 88,4 mio. kr., hvilket resulterer i en
egenkapital pa 352,9 mio. kr.

Verdien af swapaftalen er reguleret pr. 31. december 2022, hvor den udgjorde 23,8 mio. kr. Veerdien af swapaftalen
reguleres en gang arligt, i forbindelse med 4. kvartals regnskab.

| henhold til vedtaegterne for ARGO, forrentes og tilskrives kommunernes indskudskapital (ud over basisindskuddet)
Ipbende. Det samlede indskud udggr 320,8 mio. kr. pr. 30. september 2023, hvoraf forrentningen af indskudskapitalen
indgar med 33,6 mio.kr.

AKTIVER

¥ Likvide beholdninger 11%
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Tilgodehavender 3% Anlzeg RKVV 49%
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B Finansielle anleg 0%

PASSIVER

m Kortfristet gaeld 8%
B Egenkapital 24%

m Langfristet gaeld 62% B Hensatte forpligtelser 6%




Balance ARGO

Anlagsaktiver

Materielle anlaeg, Roskilde Kraftvarmevaerk
Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Igangvaerende anlaeg

Materielle anlaeg, Roskilde Kraftvarmevaerki alt
Materielle anlzeg, gvrige

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Igangveerende anlaeg

Materielle anlaeg, gvrige i alt

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele 2.730

Finansielle anlaegsaktiveri alt 2.730
886.586

Anlaegsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver
Varebeholdninger

Ravarer og hjelpematerialer
Handelsvarer
Varebeholdningeri alt
Vaerdipapirer

Andre veardipapirer
Vaerdipapireri alt
Tilgodehavender
Tilgodehavender hos kunder
Salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt 1.494.109

31.12.2022 30.09.2023 31.12.2022
Egenkapital
Egenkapital
337.960 Indskudskapital forrentet 172.198
422.542  Indskudskapital uforrentet 146.672
9.832  Overfgrt driftsresultat 66.073
2.158  Verdiregulering swapaftale (pr. 31.12.22) -23.849
772.493  Mellemregning med forbrugerne (varme) -63.907
Egenkapital i alt 297.187
131.420  Egenkapital i alt 297.187
9.349
18.636
355  Forpligtelser
159.759  Hensatte forpligtelser
Henszettelser til pensioner og lignende forpligtelsg 650
2.676  Andre hensatte forpligtelser 103.431
2.676  Hensatte forpligtelseri alt 104.081
934.928 Forpligtelser i alt 104.081
Galdsforpligtelser
8.675  Langfristet geldsforpligtelser
452 KommuneKredit 881.286
9.127  Markedsveerdi Swapaftale (pr. 31.12.22) 23.849
Mellemregning med forbrugerne (varme) 63.907
384.313  Langfristet geldsforpligtelseri alt 969.042
384.313  Kortfristet geeldsforpligtelser
Kortfristet del af lang gaeld 38.318
12.352  Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 50.727
42.252  Anden geeld 30.317
34.692  Periodeafgraensningsposter 18.401
89.296  Kortfristet gaeldsforpligtelseri alt 137.762
90.409 Geldsforpligtelser i alt 1.106.804
573.145
1.508.073  Passiver i alt 1.508.073




ROSKILDE KRAFTVARMEVARK

Pr. 30. september 2023 udviser Roskilde Kraftvarmevaerks samlede regnskab et overskud fgr afskrivninger og
finansiering pa 72,0 mio. kr. Det samlede resultat udggr et overskud pa 15,0 mio. kr. mod et saesonbudgetteret
underskud pa 3,5 mio. kr. og et arsbudgetteret overskud pa 0,0 mio. kr.

Kraftvarmevarket i Roskilde har modtaget 250.736 ton affald til nyttigggrelse pr. 30. september 2023, svarende til 102
% af seesonbudgettet pa 246.759 ton og til 75 % af arsbudgettet pa 330.000 ton. Af de 250.736 ton affald er 88.229 ton
importeret.

Afgifterne udger pr. 30. september 2023; 132,9 mio. kr. hvilket svarer til 94 % af seesonbudgettet pa 141,7 mio. kr. og til
66 % af arsbudgettet pa 201,6 mio. kr.

Resultatet i 3. kvartal er pavirket negativt af revision pa ovnlinjerne og en derpa fglgende lzengere udetid pa
Energitarnet grundet uforudsete reparationer. Trods dette har Roskilde Kraftvarmevaerk fortsat et positivt resultat pr.

30. september, hvilket dels kan henfgres til gget importaffald og gunstige elpriser.

Resultatet er meget tilfredsstillende.
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Roskilde Kraftvarmevaerk

Antal ton 257.163 348.204 241.456 330.000
Realiseret Realiseret Sason Arsbudget
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022
30.09.2022
Forbraendingsegnet affald 109.187 145.655 122.155 166.950
Genbrug andet, pap og papir samt metal, glas og flasker 2.939 3.731 0 0
Varme 164.592 215.678 168.084 228.215
El 137.971 194.896 38.280 52.635
@vrige indtaegter 1.056 1.239 1.030 1.374
Omszaetningi alt 415.745 561.199 329.549 449.173
Lgn og personale 23.071 30.988 25.338 33.784
Maskindrift 797 1.182 807 1.076
Forbrugsudgifter 26.799 34.377 16.678 22.237
Behandlingsomkostninger 19.759 23.760 18.189 24.252
Eksterne tjenesteydelser 2.221 8.464 1.843 2.457
Kgrsel og transport 1.736 2.610 161 215
Slagge-/restprodukt-/perkolatudgifter 11.593 15.808 19.305 25.740
Drift tekniske anlaeg 50.007 84.145 40.323 55.110
Direkte produktionsomkostninger i alt 135.983 201.334 122.644 164.871
Affaldsvarmeafgift 53.835 73.575 52.059 71.149
Tilleegsafgift 53.596 72.679 52.059 71.149
CO, Afgift 11.304 12.598 17.901 24.466
Nox afgift 1.455 1.996 1.205 1.647
CO, Kvoter 23.686 34.754 3.750 5.000
Afgifteri alt 143.876 195.602 126.974 173.412
Ejendomsskatter og forsikringer 4.400 5.627 4.499 5.999
Serviceydelser 3.743 5.673 4.995 6.660
Drift & ved|. arealer og produktionsbygninger 5.750 10.302 5.774 7.699
Indirekte produktionsomkostninger i alt 13.893 21.602 15.269 20.358
Resultat fgr kapacitetsomkostninger 121.993 142.661 64.663 90.532
Administrationsomkostninger 2.161 2911 2.793 3.724
Feellesudgifter 9.623 14.138 10.663 14.218
Kapacitetsomkostningeri alt 11.784 17.049 13.456 17.942
Resultat fgr afskrivninger 110.209 125.612 51.206 72.591
Afskrivninger 36.206 51.805 38.861 51.814
Resultat fgr finansiering 74.003 73.807 12.346 20.776
Finansiering 34.748 54.026 18.218 24.290
Resultat fgr henlaeggelse 39.255 19.781 -5.872 -3.514
Henlaeggelse 0 0 0 0
Resultat 39.255 19.781 -5.872 -3.514

1.000 kr.
250.736 246.759 333.000 75%
Realiseret Saeson Arsbudget  Realiseret/ Pris/
Budget 2023 Arsbudget 0 realiseret
30.09.2023 i% mangde
108.349 144.900 85%
0 0
159.686 225.530 67%
84.587 124.328 83%
1.012 1.349 22%
353.634 496.106 76% 1.511,91
25.921 34.562 76%
824 1.098 62%
17.028 22.704 64%
17.775 23.700 108%
1.881 2.509 92%
165 220 153%
19.710 26.281 23%
44.138 66.000 108%
127.443 177.074 83% 586,75
49.616 71.498 69%
49.964 72.000 66%
16.894 24.345 47%
1.105 1.592 65%
24.116 32.154 73%
141.695 201.589 66% 530,22
4.594 6.125 76%
5.100 6.800 57%
5.896 7.861 58%
15.589 20.786 63% 52,34
68.907 96.658 89%
2.852 3.802 46%
11.670 15.560 78%
14.522 19.363 72% 55,42
54.385 77.295 93%
40.598 54.130 70%
13.787 23.165 148% 136,38
17.309 23.078 83%
-3.522 87 59,63
0 0
-3.522 87 59,63

Ombkostning pr. ton
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GENBRUGSPLADSER

ARGO driver 14 genbrugspladser for 6 af ejerkommunerne (Kalundborg, Kgge, Lejre, Roskilde og Stevns, samt Solrgd pa
en gaesteordning).

Pr. 30. september 2023 er der modtaget 116.882 ton pa genbrugspladserne, svarende til 87 % af saesonbudgettet pa
134.334 ton og til 68 % af arsbudgettet pa 172.298 ton.

Pr. 30. september 2023 udviser genbrugspladsernes samlede regnskab et overskud fgr afskrivninger og finansiering pa
16,3 mio. kr. Det samlede resultat udggr et overskud pa 10,0 mio. kr. mod et seesonbudgetteret overskud pa 0,3 mio. kr.

og et arsbudgetteret overskud pa 1,7 mio. kr.

Genbrugspladsernes gkonomi er pavirket af feerre behandlede maengder, der medfglger feerre behandlings- og
transportomkostninger.

Genbrugspladsernes resultat er tilfredsstillende.
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Genbrugspladser

1.000 kr.
Antal ton 122.164 149.508 124.558 159.759 116.882 134.334 172.298 68%
Realiseret Realiseret Sason Arsbudget Realiseret Sason Arsbudget  Realiseret/ Pris/
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022 30.09.2023 Budget 2023 Arsbudget realiseret
30.09.2022 30.09.2023 i% mangde
Genbrug andet, pap og papir samt metal, glas og flasker 12.691 14.470 5.493 7.046 9.809 12.581 76%
Aconto opkraevning Genbrugspladser 84.900 105.876 84.524 112.698 86.688 115.584 76%
Genbrugspladsgebyr 11.228 14.079 9.215 11.819 11.354 14.563 77%
@vrige indtaegter 129 178 0 0 0 0
Omsaetningi alt 108.948 134.603 99.232 131.563 107.851 142.728 76% 928,52
Lgn og personale 23.876 32.007 24.826 32,913 27.165 36.010 70%
Maskindrift 2.871 4.199 3.375 4.500 3.603 4.805 3%
Forbrugsudgifter 520 614 194 259 198 264 164%
Behandlingsomkostninger 31.594 39.533 36.115 46.322 38.527 49.415 66%
Eksterne tjenesteydelser 616 820 563 750 574 766 143%
Kgrsel og transport 13.576 16.907 13.881 18.508 15.487 20.649 68%
Drift tekniske anlaeg 175 255 75 100 77 102 280%
Direkte produktionsomkostninger i alt 73.228 94.335 79.029 103.351 85.632 112.011 69% 660,44
Ejendomsskatter og forsikringer 523 672 470 627 480 640 64%
Serviceydelser 780 949 974 1.299 995 1.326 45%
Drift & vedl. arealer og produktionsbygninger 5.151 7.427 4.997 6.663 5.102 6.803 86%
Leje af pladser 1.703 2.291 1.822 2.429 1.860 2.480 70%
Indirekte produktionsomkostningeri alt 8.157 11.339 8.263 11.017 8.437 11.249 76% 73,43
Resultat fgr kapacitetsomkostninger 27.563 28.929 11.940 17.194 13.783 19.468 117%
Administrationsomkostninger 2.052 3.011 2.138 2.743 2.184 2.801 119%
Faellesudgifter 2.503 3.678 2.772 3.697 3.034 4.046 78%
Kapacitetsomkostninger i alt 4.555 6.689 4.910 6.440 5.218 6.846 95% 55,65
Resultat fgr afskrivninger 23.008 22.240 7.029 10.755 8.564 12.621 129%
Afskrivninger 6.729 12.316 7.888 10.517 8.237 10.983 58% 54,29
Resultat fgr finansiering 16.279 9.924 -858 238 327 1.639 84,71
Finansiering 74 138 38 50 -14 -18 -0,98
Resultat fgr henlaeggelse 16.205 9.786 -896 188 341 1.657 85,68
Henlzaeggelse 0 0 0 0 0 0
Resultat 16.205 9.786 -896 188 341 1.657 85,68
Ombkostning pr. ton 842,83
BUNDLINJE | ALT, AKKUMULERET
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AUDEBO MILJ@CENTER M. FL.

Audebo Miljgcenter m.fl. deekker over flere ordninger sdsom Audebo Deponi, omlastning pa Gadstrup
Genanvendelsesanlaeg, Have- & Parkoverskud samt KOD (Madaffald). Udover deponeringsegnet affald behandler
Audebo Deponi ogsa forbraendingsegnet affald, rent tree, gips, asbest og jern og metal.

ARGO har pr. 30. juni 2023 solgt Gadstrup Genanvendelsesanlaeg til Urbaser. Salgsprisen pa 36,0 mio. kr. indgar under
posten "gvrige indteegter”. Af de 36,0 mio. kr. er der modregnet en hgjtipskovl samt salg af grund til
Genbrugspladserne, pa samlet 5,2 mio. kr. hvorfor nettobelgbet i omsaetningen er 30,8 mio. kr. Gadstrup
Genanvendelsesanlaeg har givet et overskud pa 29,1 mio. kr. mod et forventet overskud pa 0,2 mio. kr. pr. 30.
september 2023. Resultatet er pavirket af ggede omkostninger i forbindelse med salget af Gadstrup samt
tilbagebetaling til forbrugerene.

Have- & Parkoverskud har givet et underskud pa 0,4 mio. kr. mod et forventet overskud pa 0,3 mio. kr. pr. 30.
september 2023. Have- & Parkoverskud har modtaget lidt faerre maengder, hvilket slar igennem i bade omsaetning og
behandlingsomkostninger.

KOD har givet et underskud pa 0,9 mio. kr. mod et forventet resultat pa 0,0 mio. kr. pr. 30. september 2023. KOD har
behandlet feerre maengder end budgetteret.

Deponiet har givet et overskud pa 2,9 mio. kr. mod et forventet underskud pa 2,0 mio. kr. pr. 30. september 2023.
Resultatet pa deponiet er pavirket af indeksering af hensaettelser til fremtidige forpligtelser pa 2,3 mio. kr. mere end
budgetteret. Herudover er resultatet positivt pavirket af regulering af affaldsafgifter.

Pr. 30. september 2023 udviser regnskabet for Audebo Miljgcenter m.fl. et overskud fgr afskrivninger og finansiering pa
38,0 mio. kr. Det samlede resultat udggr et overskud pa 30,7 mio. kr. mod et seesonbudgetteret underskud pa 1,5 mio.

kr. og et arsbudgetteret underskud pa 2,1 mio. kr.

Pr. 30. september 2023 er der modtaget 132.110 ton i Audebo Miljgcenter m.fl., svarende til 94 % af seesonbudgettet pa
139.960 ton og til 73 % af arsbudgettet pa 180.147 ton.

Resultatet for Audebo Miljgcenter m.fl. er tilfredsstillende.
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Audebo Miljgcenter m.fl.

1.000 kr.
Antal ton 139.737 178.225 138.949 180.169 132.110 139.960 180.147 73%
Realiseret Realiseret Sason Arsbudget Realiseret Sason Arsbudget  Realiseret/ Pris/
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022 Budget 2023 Arsbudget realiseret
30.09.2022 30.09.2023 i% mangde
Forbraendingsegnet affald 16.678 22,171 18.041 24.055 8.683 11.578 141%
Deponeringsegnet affald 12.095 15.560 11.048 14.730 10.969 14.625 82%
Genbrug andet, pap og papir samt metal, glas og flasker 18.361 22.114 17.593 22.693 26.494 34.485 48%
@vrige indtaegter 987 1.329 199 265 473 630
Omsaetningi alt 48.121 61.174 46.881 61.743 46.619 61.318 126% 433,08
Lgn og personale 3.848 5.241 4.169 5.559 4.303 5.738 59%
Maskindrift 2.890 3.872 2.313 3.084 2.490 3.320 65%
Forbrugsudgifter 404 507 386 515 394 526 51%
Behandlingsomkostninger 20.345 27.167 21.597 28.155 20.554 26.597 60%
Eksterne tjenesteydelser 358 525 23 30 23 31
Kgrsel og transport 1.432 1.901 952 1.270 1.049 1.398 105%
Slagge-/restprodukt-/perkolatudgifter 820 996 590 787 603 804 67%
Drift tekniske anlaeg 443 576 346 462 354 472 98%
Direkte produktionsomkostninger i alt 30.540 40.785 30.377 39.862 29.770 38.885 64% 140,00
Ejendomsskatter og forsikringer 680 925 502 669 972 1.295 50%
Serviceydelser 307 505 572 763 125 167 253%
Drift & ved|. arealer og produktionsbygninger 1.571 2.359 1.440 1.920 1.470 1.960 107%
Indirekte produktionsomkostningeri alt 2.558 3.789 2.514 3.352 2.567 3.423 93% 17,84
Resultat fgr kapacitetsomkostninger 15.023 16.600 13.990 18.529 14.282 19.010 258%
Administrationsomkostninger 775 1.645 504 673 515 687 398%
Feellesudgifter 7.121 10.471 7.891 10.521 8.636 11.515 73%
Kapacitetsomkostninger i alt 7.896 12.116 8.395 11.194 9.151 12.201 91% 62,20
Resultat fgr afskrivninger 7.127 4.484 5.595 7.335 5.131 6.809 558%
Afskrivninger 5.257 7.003 5.759 7.678 6.216 8.288 54% 25,16
Resultat fgr finansiering 1.870 -2.519 -164 -343 -1.085 -1.480
Finansiering 5.149 9.572 -1.098 -1.464 -862 -1.150 74% -4,78
Resultat fgr henlaeggelse -3.279 -12.091 934 1.121 -223 -330
Henlzaeggelse 1.513 18.493 1.617 2.156 1.292 1.723 210% 20,29
Resultat -4.792 -30.584 -683 -1.035 -1.515 -2.053 172,37
Ombkostning pr. ton
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ADMINISTRATION, UDVIKLING & FORMIDLING

Administration, udviklings- og formidlingsomkostningerne indgar i ARGOs regnskab under posten ’Fzellesudgifter’.

Pr. 30. september 2023 udgg@r administrationsomkostningerne 23,7 mio. kr. inkl. afskrivninger, svarende til 101 % af
saesonbudgettet pa 23,3 mio. kr. og til 76 % af arsbudgettet pa 31,1 mio. kr.

Resultatet for Administrationen er tilfredsstillende.

Administration, Udvikling & Formidling

1.000 kr

Realiseret Realiseret Saeson Arsbudget Realiseret Saeson Arsbudget Realiseret/

30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022 30.09.2023 Budget 2023 Arsbudget

30.09.2022 30.09.2023 i%

Administration & IT 1.490 1.817 2.583 3.444 2.637 3.516 52%

Kommunikation 354 444 343 457 350 467 48%

Personaleudgifter 1.365 1.980 1.597 2.129 1.634 2.178 59%

Forsikring 61 86 85 113 86 115 60%

Servicekontrakter 1.291 2.271 1.606 2.141 1.640 2.186 66%

Ekstern radgivning 1.373 2.836 1.391 1.854 1.420 1.893 284%

Drift og vedligeholdelse bygninger/arealer 846 1.626 1.317 1.756 1.345 1.793 35%

Lgnninger 12.138 16.726 11.307 15.076 13.101 17.468 72%

Markedsfgring 270 481 520 693 531 708 45%

Afskrivninger 277 361 266 354 278 371 82%
@vrige omkostninger 0 0 312 416 318 424
Indtaegter fra interne ressourcer -218 -341 0 0 0 0

Resultat 19.247 28.287 21.326 28.435 23.340 31.121 76%

OMKOSTNINGER PROCENTUELT

Afskrivninger 1%
8 Administration & IT 8%

B Kommunikation 1%

» Markedsfgring 1%
Forskning og udvikling 0%

w Personaleudgifter 7%
= Forsikring 0%

= Service kontrakter 6%

= Lgnninger 52%
Ekstern radgivning 23%

= Drift & Vedligeholdelse 3%
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AFFALDSMANGDER MODTAGET

Affaldsmangder

Realiseret Realiseret Saeson Arsbudget
30.09.2022 31.12.2022 Budget 2022
30.09.2022
Roskilde Kraftvarmevaerk 257.163 348.204 241.456 330.000
Genbrugspladser 122.164 149.508 124.558 159.759
Pap & Papir - oml. genbrugsmaterialer 22.937 30.161 22.432 29.909
Audebo Miljgcenter 49.739 64.311 45.945 61.260
KOD 19.978 26.447 19.500 26.000
Have og parkoverskud 47.083 57.307 51.072 63.000
Samlet 519.064 675.937 504.963 669.928
Roskilde Kraftvarmevaerk modtaget fra egne anlaeg 17.753 26.815
Roskilde Kraftvarmevaerk modtaget fra Import 70.297 88.807 65.852 90.000
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Ton

Realiseret| Saeson Arsbudget Realiseret/
Budget 2023 Arsbudget
30.09.2023 i%
246.759 333.000 75%
134.334 172.298 68%
25.590 34.120 69%
40.010 53.346 82%
21.179 28.238 70%
53.182 64.443 70%
521.053 685.445 73%
67.298 90.000 98%




ANLAGSREGNSKAB

Anlaegsbudgettet for 2023 indeholder dels bevillinger for 2023 pa 52,8 mio. kr., samt overfgrte bevillinger fra tidligere ar
pa 41,2 mio. kr. Herudover fratraekkes 24,7 mio. kr., som vedrgrer anleeg, der udgar. Budgettet for 2023 er saledes 69,3
mio. kr. i alt.

Pr. 30. september 2023 er der feerdigmeldt 12,9 mio. kr. af aktiverede anlaeg pa i alt 20,3 mio. kr., jf. nedenstaende over-
sigt.

De faerdigmeldte anlaeg i 2023 dakker over kgb af en del af grunden i Gadstrup samt indkgb af to ny gravemaskiner til
genbrugspladserne, ny brovaegt samt ny brugt kompaktor til Audebo Miljgcenter m.fl., vedligeholdelse af ovnlinjer pa
Roskilde Kraftvarmevaerk samt indkgb af betonklodser til indretning af husstandsindsamlet affald pa Audebo Miljgcen-
ter m.fl.

Anlagssaldo pr. 30. september 2023

Anlaegsbudget Ovf fratidligere Samlet|
2023 I Andring 2023 EMEFSILEEN  Aktivereti 2023 LEHCHE]  Bemaerkning

1.000 kr.

B 2000
ROSKILDE KRAFTVARMEVARK
Facade ovnlinie 5 0 5.000 0
Reinv. Og hovedrep ovnlinje 5 og 6 -Afsat ar 2021 0 6.748 0
Ovnlinje - Afsat ar 2022 0 4.673 0 Anlaeg feerdigmeldti Q2
Ovnlinje - Afsat ar 2023 5.000 0 0 880 t.kr. feerdigmeldti Q3
Carbon Capture forundersggelse 5.000 0 0
GENBRUGSPLADSER
Nyanlaeg udvidelse pladser - Afsat tidligere ar 0 16.005 -16.005 Overfprt til "Nyanlaeg udvidelse pladser - Afsat ar 2023 ", jf. nedenfor
Maskiner - Afsat &r 2022 0 1.110 -1.110 Overfprt til "Maskiner - Afsat ar 2023", jf. nedenfor
Nyanlaeg udvidelse pladser - Afsat ar 2023 6.000 0 16.005 1.555 t.kr. feerdigmeldti Q3
Maskiner - Afsat ar 2023 3.500 0 1.110 1.490 t.kr. faerdigmeldt i Q1 og 560 t.kr. faerdigmeldti Q3
Containere - Afsat ar 2023 700 0 -700 Anlzeg udgar

AUDEBO MIU@CENTER M.FL.

Deponi etaper - Afsat ar 2023 24.000 0 -24.000 Anlaeg udgar jf. budget 2024

Neddeler Audebo - Afsat tidligere ar 0 3.062 -3.062 Overfprt til "Maskiner Audebo - Afsat tidligere ar" jf. nedenfor
Bygningsvedligeholdelse Audebo 2021 0 400 0 Anlaeg faerdigmeldtiQl

Maskiner Audebo - Afsat ar 2021 0 3.700 -3.700 Overfprt til "Maskiner Audebo - Afsat tidligere ar", jf. nedenfor
Vandingsanlaeg - Afsat ar 2021 0 500 0 Anlaeg faerdigmeldtiQ3

Maskiner Audebo - Afsat tidligere ar 0 1.600 5.162 298 t.kr. feerdigmeldt i Q2 og 1.770 t.kr. feerdigmeldt i Q3
Maskiner Audebo - Afsat tidligere &r, regulering -1.600 1.600 Overfprt til "Maskiner Audebo - Afsat tidligere ar", jf. ovenfor
Lukkede deponier - Afsat ar 2023 3.636 0 0

ADMINISTRATION & FORMIDLING

Rédighedsbelgh 5.000 0 0

| ALT ANLEGSOVERSIGT 52.836 41.198 -24.700

Faerdigmeldte anleeg indgar i realiserede afskrivninger.
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Notat — Samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af u ARGO
ARGO [UDKAST] Handvaerkervej 70

4000 Roskilde

Dato: 17. november 2023 +45 46 34 75 00
Ref: TLH info@argo.dk
J. nr.: 5898

www.argo.dk
CVR nr. 13507406

Indledning

Formalet med dette notat er at etablere et samlet beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af ARGO til endelig
godkendelse i ARGOs bestyrelse og ejerkommunernes kommunalbestyrelser. Notatet indeholder forslag til sel-
skabsggrelse af ARGO, der er baseret pa de lovgivningsmassige rammer, radgivning og anbefalinger fra juridiske
og skonomiske radgivere, input fra ejerkommuner samt beslutninger i ARGOs bestyrelse.

Baggrund

Et bredt flertal i Folketinget indgik i juni 2020 aftale om Klimaplan for en gran affaldssektor og cirkuleer skonomi,
der @ndrer en raekke centrale rammevilkar for affaldssektoren markant i de kommende ar. En vaesentlig andring i
de nye rammevilkar er krav om selskabsggrelse af affaldsenergianleeg samt krav om udbud af kommunalt indsam-
let restaffald til energiudnyttelse. Der er i juni 2023 vedtaget ny lovgivning i Folketinget vedr. aktieselskabsggrelse
af affaldsenergianlaeg, der udmgnter dele af klimaplanen for affaldsomradet fra 2020. | loven er fastsat frister, der
betyder, at affaldsenergianlaeg skal vaere aktieselskabsgjort senest d. 1. januar 2025 og at kommunerne senest fra
d. 1. juli 2025 skal have indgaet kontrakt om behandlingen af restaffald pa baggrund af udbud.

Som opfglgning pa en afggrelse i Landsskatteretten fra oktober 2020, indgik et bredt flertal i Folketinget i august
2022 Aftale om Selskabsggrelse af Kommunernes levering af affaldsydelser, der skal imgdega en konkurrence-
forvridning om, at kommunerne ikke ma opkraave moms pa affaldsydelser. Aftalen indebaerer, at kommunale af-
faldsydelser skal selskabsggres, herunder blandt andet driften af genbrugspladser og kommunale indsamlingsord-
ninger. Selskabsggrelsen skal blandt andet sikre, at leveringen af affaldsydelser til husholdninger igen bliver moms-
pligtig. Derudover har aftalen den konsekvens, at myndighedsopgaver og driftsopgaver adskilles. Der er endnu ikke
fremsat lovgivning, der udmgnter aftalen om selskabsggrelse af de kommunale affaldsydelser fra 2022, og dermed
ej heller konkrete tidsfrister for selskabsggrelse af ARGOs gvrige aktiviteter (drift af genbrugspladser og omlastning
og afsaetning af madaffald mv.) eller de affaldsydelser, som sandsynligvis planlaegges overfgrt til ARGO fra fire ejer-
kommuner i forbindelse med kravet om selskabsggrelse af kommunale affaldsydelser (drift af indsamlingsordnin-
gerne). Energistyrelsen har oplyst, at lovforslaget, der skal udmgnte aftalen, tidligst kommer pa lovprogrammet for
2024/2025.

Tabel 1. Proces for selskabsggrelse af affaldsydelser

Dato Indhold

1. juli 2023 Lovforslag om selskabsggrelse af affaldsenergianlaeg tradte i kraft

Lovforslag om selskabsggrelse af kommunale affaldsydelser forventes

Efterar 2024 til forar 2025 ] . . .
fremsat med en senere implementeringsfrist (overgangsperiode)

1.jan 2025 Krav om selskabsggrelse af affaldsenergianlaeg
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1. juli 2025 Forbraendingsegnet restaffald skal senest veere udbudt af kommunerne

Forventeligt 2025-2026 Krav om selskabsggrelse af gvrige kommunale affaldsopgaver fx indsam-
ling, drift af genbrugspladser mv.

Ny selskabsstruktur for ARGO

Det foreslas, at der ud fra et helhelhedsperspektiv etableres en ny selskabsstruktur for ARGO, der bade kan sikre
implementeringen af det eksisterende lovkrav om aktieselskabsggrelse af affaldsenergianlaeg, samt handtere im-
plementering af de forventede krav om selskabsggrelse af gvrige kommunale affaldsydelser, som fglge af aftalen
fra august 2022 om selskabsggrelse af kommunernes levering af affaldsydelser. Med denne tilgang fremtidssikres
ARGOs selskabsstruktur til bade at kunne handtere de nuvaerende lovgivningsmaessige rammer og kendte fremad-
rettede krav, der fglger af allerede indgdede politiske aftaler.

Det foreslas, at de dele af selskabsstrukturen, der omfatter ARGO’s nuvaerende aktiviteter, effektueres [d. 1.
november 2024], sddan at ARGOs affaldsenergi er udskilt i et A/S inden 1. januar 2025. De gvrige dele af selskabs-
strukturen som vedrgrer indsamlingsselskaber for de fire kommuner Lejre, Roskilde, Stevns og Kalundborg afven-
ter beslutning om kompetenceoverdragelse af affaldsydelserne i de enkelte ejerkommuner.

Der henvises til 'Sammenfattende notat om organisering og styring” med appendix 1-7 af 9. november 2023 udar-
bejdet af advokatfirmaet Bech-Bruun.

| det fglgende gennemgas selskaberne i den foreslaede nye koncernselskabsstruktur.

Figur 1. Forslag til ny selskabsstruktur

Effektueres ndr kommuner traeffer beslutning om
selskabsggrelse af kommunale affaldsydelser

Effektueres d. 1. oktober mhp.
stiftelse inden 1. januar 2025

ARGO I/S

- il

Deponi 1
-

Holding A/S

Roskilde
indsamling
A/S

Affaldsenergi Kalundborg

Indsamling

Stevns

Omlastnin 5
& Indsamling

A/S AfS

Genbrug A/S
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ARGO I/S

ARGO I/S varetager i dag de opgaver, som ejerkommunerne har kompetenceoverdraget til ARGO I/S. Det betyder,
at bestyrelsen for ARGO I/S har overtaget den stedlige og saglige kompetence for sa vidt angar de opgaver, som ef-
ter den tilsynsgodkendte vedtaegt er kompetenceoverdraget til ARGO I/S.

Den netop vedtagne lov om selskabsggrelse af affaldsenergi rummer mulighed for, at et kommunalt faellesskab,
som ARGO I/S bliver ejer af et aktieselskabsgjort forbraendingsanlaeg.

Der er i forbindelse med udarbejdelse af naervaerende forslag til model for en samlet ny selskabsstruktur for ARGO
ogsa overvejet alternative modeller, hvor I/S selskabet oplgses og ARGOs ejerkommuner i stedet bliver direkte eje-
re af et ARGO Holding A/S som gverste moderselskab. Denne form for A/S-model anbefales ikke i fgrste omgang,
blandt andet fordi processen for oplgsning af 1/S og etablering af nyt A/S er en omfattende proces at foretage sam-
tidig med overgangen til de veesentligt @ndrede rammebetingelser i forbindelse med konkurrenceudsaettelse og
selskabsggrelse af seerligt affaldsenergien. Der henvises til ‘Sammenfattende notat om organisering og styring’, ap-
pendix 1 (notat om overvejelser vedrgrende valg af I/S eller A/S som gverste moderselskab i ARGO-koncernen) af
9. november 2023 udarbejdet af advokatfirmaet Bech-Bruun for neermere redeggrelse. Det foreslas, at der med
henblik pa en beslutning senest i 2027 efter en periode gennemfgres en evaluering af, om der fortsat skal veere et
1/S, som gverste moderselskab i koncernen.

| den foresldede samlede selskabsstruktur vil ARGO I/S vil vaere eneejer af, og altsa eje 100% af aktierne i, et ARGO
Holding A/S, hvor under der er etableret forskellige datterselskaber til de forskellige selskabsgjorte aktiviteter.

Derudover foreslas det at ARGO I/S fortsat skal varetage driften af deponi, idet der ikke forventes krav om sel-
skabsggrelse af affaldsdeponier, og derfor fortsat er behov for en offentlig myndighed, der kan varetage ejerskabet
af disse aktiviteter.

Nar ARGO 1I/S med den nye selskabsstruktur bliver ejer af en koncern, vil ARGO 1/S vedtagter szette den overord-
nede ramme for koncernens aktiviteter. Principper og regler for styring af koncernen fastsaettes i et tillaeg til de ek-
sisterende vedtaegter for ARGO I/S.

Det vil sige, at ARGO 1/S ogsa fremadrettet vil vaere det selskab, som ARGO’s ejerkommuner kan kompetenceover-
drage nye opgaver til. Dette galder blandt andet driften af de kommunale indsamlingsordninger, nar den enkelte
kommune traeffer beslutning om at selskabsggre disse opgaver.

Det vil ogsa sige, at det er ARGO |/S vedtaegter, der er geeldende i forbindelse med en ejerkommunes eventuelle
fremtidige udtraedelse af selskabet.

Holding A/S

Der er ikke lovkrav om etablering af et holdingselskab i forbindelse med selskabsggrelsen af de kommunale affald-
sydelser. Men, det er almindeligt i kommunale forsyningskoncerner, at der er et holdingselskab, som ejer aktierne i
de underliggende driftsselskaber som datterselskaber, idet det mindsker kompleksiteten for ejerne.

Holdingselskabet sikrer, at den samlede koncernstruktur er organiseret pa privatretligt grundlag. Etablering af et

holdingselskab vil derudover give en raekke skattemaessige fordele for selskabet, herunder fx skattefri overfgrsel
fra driftsselskaber til holdingselskab samt mulighed for sambeskatning.
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Etablering af et holdingselskab vil ligeledes kunne medvirke til at minimere gkonomiske risici i koncernen, idet
eventuelle frie reserver i koncernen kan opsamles i holdingselskabet.

Service A/S

Det foreslas at samle alle serviceaktiviteter for hele koncernen i et sdkaldt serviceselskab, hvilket indebaerer, at
serviceselskabet leverer servicefunktioner til de gvrige datterselskaber mod et vederlag. Dette er en kendt model
fra andre kommunale forsyningskoncerner.

Den kommunale forsyningslovgivnings krav om selskabsmaessig adskillelse mellem visse aktiviteter er ikke til hin-
der for, at medarbejdere og felles servicefunktioner samles i et faelles serviceselskab. Det skal dog afklares med
Energistyrelsen, hvorvidt der stilles krav om at et antal medarbejdere skal veere direkte ansat i Affaldsenergiselska-
bet med henblik pa efterlevelse af krav om, at de personer, der skal treffe de overordnede ledelsesmaessige og
strategiske beslutninger hos bevillingshaver til elproduktion, ogsa skal vaere ansat hos bevillingshaver.

Det er i holdingkonstruktioner almindeligt, at medarbejdere og visse generelle funktioner samles i et servicesel-
skab med det formal at opna stordriftsfordele og synergier ved at samle kompetencerne ét sted. Det kan vaere en
fordel for medarbejdere at vaere samlet i ét selskab, idet det giver bedre muligheder for videndeling og et godt ud-
gangspunkt for at samarbejde om faelles malsaetninger i koncernen. Et falles serviceselskab udggr ogsa en fleksibel
model, hvis nye datterselskaber bliver en del af koncernen, idet der allerede vil vaere en samlet servicefunktion i
koncernen.

Etableringen af et faelles serviceselskab vil indebaere, at der vil vaere behov for driftsaftaler mellem de enkelte
datterselskaber og serviceselskabet samt intern afregning af vederlag og fordelingsnggler for afregningen
mellem koncernselskaberne.

Affaldsenergi A/S

I henhold til den vedtagne lovgivning om aktieselskabsggrelse af kommunalt ejede affaldsforbraendingsanleeg ma
en kommune per 1. januar 2025 kun varetage eller deltage i virksomhed, der producerer elektricitet ved forbraen-
ding af affald, hvis virksomheden udgves i et aktie- eller anpartsselskab, der alene driver affaldsforbraendingsan-
leg. Andre aktiviteter pa affaldsomradet, som kommunerne er ansvarlige for, fx indsamling, omlastning, transport
af affald til anlaegget og deponi skal vaere selskabsmaessigt adskilt fra det selskab, der driver affaldsforbraendings-
anlaeg.

Affaldsenergi A/S vil derfor veere fremadrettet veere det selskab, som affaldsforbraendingsanlaegget er placeret i.

Det er pa nuvaerende tidspunkt uafklaret, om det pagaeldende selskab ogsa ma udgve tilknyttede aktiviteter

som en del af sin virksomhed, eller om tilknyttet virksomhed skal varetages i endnu et selvstaendigt selskab med
begraenset ansvar adskilt fra affaldsforbraendingsaktiviteten. Tilknyttet virksomhed kan blandt andet veere CO2-
fangst, i tilfeelde af at der pa et senere tidspunkt etableres CO2-fangstanlzaeg i forbindelse med affaldsenergianlaeg-
get.

Genbrug A/S
Drift af genbrugspladserne udggr i dag en tilvalgsydelse hos ARGO.

Der er i dag endnu ikke krav om selskabsggrelse af genbrugspladser, men dette krav forventes indfgrt i forbindelse
med udmgntning af den politiske aftale af august 2022 om selskabsggrelse af de kommunale affaldsydelser.
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Det er i dag ikke alle ejerkommuner, der deltager i denne tilvalgsydelse hos ARGO. Etablering af et separat datter-
selskab til genbrugspladser vil sdledes sikre gkonomisk transparens i tilvalgsydelserne og sikre et mere simpelt set-
up ved fx ophegr eller tilvalg af en af tilvalgsydelsen for de enkelte ejerkommuner.

Endvidere eksisterer der allerede i dag en gkonomisk opdeling mellem tilvalgsydelsesaktiviteterne i ARGO I/S.

Genbrugspladsordningen foreslas i gvrigt samlet i ét datterselskab, idet tilvalgsydelsen allerede i dag drives efter et
ensartet servicekoncept pa tveers af de ejerkommuner, der har tilvalgt ydelsen.

Omlastning A/S
Omlastning og afsaetning af madaffald (KOD) og afsaetning af tekstiler udggr i dag en tilvalgsydelse hos ARGO.

Der er i dag endnu ikke krav om selskabsggrelse af disse ydelser, men dette krav forventes indfgrt i forbindelse
med udmgntning af den politiske aftale af august 2022 om selskabsggrelse af de kommunale affaldsydelser.

| dag deltager alle ejerkommunerne i KOD-ordningen og 7 ejerkommuner i tekstilordningen hos ARGO. Etablering
af et separat datterselskab til omlastning vil sdledes sikre gkonomisk transparens i tilvalgsydelserne og sikre et me-
re simpelt set-up ved fx ophgr eller tilvalg af en af tilvalgsydelsen for de enkelte ejerkommuner.

Endvidere eksisterer der allerede i dag en gkonomiske opdeling mellem tilvalgsydelsesaktiviteterne i ARGO I/S.

Omlastningsaktiviteterne foreslas i gvrigt samlet i ét datterselskab, idet tilvalgsydelsen allerede i dag drives efter et
ensartet servicekoncept.

Indsamlingsselskaber

ARGO varetager i dag ikke indsamlingsopgaven for ejerkommunerne. Men fire ejerkommuner har som fglge af Af-
tale om Selskabsggrelse af Kommunernes levering af affaldsydelser fra august 2022, truffet principbeslutning om at
forberede den forestdende selskabsggrelse af affaldsindsamling i samarbejde med ARGO I/S. Ydelsen vil i kraft af
eksisterende I/S-struktur og nuvaerende vedtaegter vaere en tilvalgsydelse.

Ved at tage beslutning om model for overfgrsel af indsamlingsopgaverne i ARGO’s samlede selskabsstruktur, vil
selskabsstrukturen saledes veere fremtidssikret i forhold til at kunne rumme disse opgaver, og det vil veere muligt
for de enkelte ejerkommuner at overfgre opgaverne, nar de enkelte ejerkommuner traeffer beslutning herom.

Det foreslas, at der etableres et selskab per kommune til at varetage indsamlingsaktiviteterne for de kommuner,
der gnsker opgaverne varetaget i ARGO. Denne model tilgodeser den enkelte kommunes indflydelse pa centrale
forhold som fx gnsket serviceniveau og sikrer gkonomisk transparens for den enkelte kommune. Derudover kan

der vaere forskelle i, hvilket materiel mv., der vil blive indskudt i forbindelse med stiftelsen, og ordningen vil sale-
des vaere nemmere at administrere for sa vidt angar indskud og evt. ophgr.

Det endelige aftalegrundlag vil skulle fastlaegges sammen med den enkelte kommune i forbindelse med aftale om
kompetenceoverdragelse.

Der henvises til Bech Bruun “Sammenfattende notat - organisering og styring, Appendiks 7 — notat saerligt om ind-
samlingsordningen”.
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Samlet overblik over aktiviteter i de enkelte selskaber i den nye koncernstruktur
Med henblik pa at sikre overblik over fordelingen af aktiviteter i den foresldede nye koncernstruktur er udarbejdet
nedenstaende overblik.

Figur 2. Aktiviteter i selskaber under koncernstruktur

ARGO I/S

+ Deponering af deponiaffald

Holding A/S

- i . Lejre Indsamling A/S
Service Genbrug Affaldsenergi Omlastning
A/S A/S A/S A/S Stevns indsamling A/S
Roskilde Indsamling A/S
+ Behandling af B Kalundborg Indsamling
* Drift af genbrugspladser forbreendingsegnet affald . . A/S
* Udbud og afszetning af alle + Kommunalt udbudt Omlastning af madaffald

(KOD) for afszetning til

* Serviceydelser til
ejerkommuner og evrige
koncernselskaber

*+ Herunder ledelse, lan, difisie d i WCEHiE biogasanlaeg pa lokationen i
okonomistyring FEEE e g Roskilde
K ikati g litisk + Direkte genbrug, herunder * Import + Tekstilordnin *  Drift af kommunale
-ommunikation, politis e « Varmeproduktion 8 indsamlingsordninger

betjening, kundeservice «  El-produktion

Styringsstruktur og governance i ny selskabsstruktur

Idet ARGO i den foreslaede selskabsstruktur overgar fra at have alle aktiviteter samlet i et selskab til at veere en
koncern med aktiviteter fordelt ud pa flere selskaber, skal der fastlaegges nye rammer for styringsstrukturen og
governance i ARGO. | det fglgende gennemgas forslag til ny styringsstruktur og governance i ARGO, der tager hgj-
de for den nye selskabsstruktur, eksisterende vedtaegter og gaeldende lovgivning.

Tilleeg til vedteegter om styring

Nar ARGO 1I/S med den nye selskabsstruktur bliver ejer af en koncern, vil ARGO 1/S vedtagter szette den overord-
nede ramme for koncernens aktiviteter. Principper og regler for styring internt i koncernen fastsaettes i et tillaeg til
de eksisterende vedtaegter for ARGO I/S. Herudover skal der udarbejdes vedtaegter for de nystiftede selskaber i
ARGO-koncernen.

Tillegget til vedtaegter om styring fastsaetter bestyrelsessammensaetning i koncern og datterselskaber, hvem der
deltager pa generalforsamlingen i datterselskaberne med stemmeret, samt krav til szerlige vedtaegtsbestemmelser
i vedtaegterne for datterselskaber om forudgaende godkendelse pa generalforsamlingen eller direkte hos kommu-
nerne for sa vidt angar visse vaesentlige dispositioner.

Der laegges op til at vedtaegterne for selskaber i ARGO-koncernen skal indeholde bestemmelser, der sikrer at be-
slutninger om forhold af principiel eller vaesentlig gkonomisk betydning for ARGO-koncernen eller et selskab i AR-
GO-koncernen godkendes pa generalforsamlingen og i nogle tilfaelde direkte af interessentkommunernes kommu-
nalbestyrelser.
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Der henvises til Bech Bruun “Sammenfattende notat - organisering og styring”, Appendiks 5 - notat om kommunal
indflydelse og styring i koncernen i gvrigt, samt Appendiks 6 — udkast til tillaeg til vedtaegter for ARGO I/S om orga-
nisation og styring.

Tilleegget til vedtaegter om styring skal godkendes af de ni ejerkommuners kommunalbestyrelser og Ankestyrelsen.

Generalforsamling

Da det i en I/S-model vil vaere ARGO 1/S, der ejer aktierne i holdingselskabet som igen ejer aktierne i de underlig-
gende driftsselskaber, vil det som udgangspunkt veere bestyrelsen for ARGO 1/S, der udggr generalforsamlingen i
holdingselskabet, og bestyrelsen i holdingselskabet, som udggr generalforsamlingerne i de underliggende
driftsselskaber.

For at sikre kommunal indflydelse, foreslas imidlertid en model, hvor det er borgmestrene eller andre kommunale
repraesentanter udpeget af borgmesteren (én repraesentant for hver kommune), som beslutter, hvorledes der skal
stemmes pa generalforsamlinger i koncernselskaberne. Dette forhold sikres i Tillzegget til vedtaegter om styring.

Spgrgsmal om forhold af principiel eller vaesentlig gkonomisk betydning for ARGO-koncernen eller et selskab i AR-
GO-Koncernen, skal forelaegges til beslutning pa generalforsamlingen.

Dette geelder blandt andet fglgende beslutninger:
e Honorarer i koncernselskaberne.
e Investeringer over [...] mio. kr., der ikke er vedtaget i selskabets budget.
e  Frasalg af vaesentlige aktiviteter eller aktiver med en vaerdi pa over 1 mio. kr.
e Optagelse af 1an og sikkerhedsstillelse i koncernens aktiver.
e Fusioner af selskaber i ARGO-koncernen.
e Udbetaling af udbytte.
e Arshjul for ARGO-koncernen, indeholdende frister for diverse orienteringer og arlige dispositioner samt
fastleeggelse af et Ipbende orienteringsniveau mellem koncernen og kommunerne.

Der henvises til Bech Bruun “Sammenfattende notat - organisering og styring”, Appendiks 5 - notat om kommunal
indflydelse og styring i koncernen i gvrigt.

Bestyrelsessammensaetning (enhedsbestyrelse)

Det foreslas, at der i ARGO-koncernen opereres med en enhedsbestyrelse i den forstand, at det er den samme be-
styrelse, der gar igen i alle koncernselskaber, og at bestyrelsessammensaetningen svarer til den bestyrelse, der er
for ARGO 1/S, det vil sige ét bestyrelsesmedlem for hver kommune.

Dette vil sikre en sa nem og smidig overgang som muligt i forbindelse selskabsggrelse af aktiviteter i ARGO-koncer-
nen, samt en sa simpel en styringsmodel, som mulig i opstartsfasen af den nye selskabsstruktur.

Der er i forbindelse med udarbejdelse af indevaerende forslag til model for styring og governance i ny selskabs-
struktur ogsa overvejet alternative modeller for bestyrelsessammensaetninger, herunder bestyrelsessammensaet-
ning efter selskabsaktiviteter, hvor bestyrelsens sammensatning afhaenger af, hvilke kommuner der aftager ydel-
ser fra de pageeldende selskaber, samt modeller med deltagelse af eksterne (professionelle) bestyrelsesmedlem-
mer eller embedsmand. Disse modeller har en raekke fordele, men ogsa stiller stgrre krav til styringsmodellen og
den praktiske gennemfgrelse af bestyrelsesmgder.
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Det foreslas, at modellen med enhedsbetyrelse evalueres i Igbet af 2025 i et samarbejde mellem ejerkommunerne
og ARGO saledes, at kommunerne inden udgangen af 2025 (og dermed gaeldende for valgperioden, der starter i
2026) kan traeffe beslutning om, hvorvidt der skal foretages justeringer og om vedtaegterne for ARGO /S i den for-
bindelse skal opdateres.

I den forbindelse kan der ogsa evalueres pa, om der er behov for tilfgrsel af eksterne kompetencer til en eller flere
af bestyrelserne i koncernen jf. bl.a. KODEKS for god selskabsledelse i kommunale forsyningsselskaber om syste-
matisk at arbejdes for og sikres, at bestyrelsen samlet set har de forngdne kompetencer til varetagelse af koncer-
nens opgaver.

| den forbindelse kan der ogsa tages stilling til, om der skal foretages justeringer af bestyrelsessammensaetningen i
holdingselskab og serviceselskabet med hensyn til medarbejderrepraesentation, idet medarbejderne fra 2028 kan
fa ret til henholdsvis selskabsrepraesentation og koncernrepraesentation i disse selskaber.

Der henvises til Bech Bruun “Sammenfattende notat - organisering og styring”, Appendiks 4 — notat om modeller

for bestyrelsessammensaetning i koncernen samt medarbejderrepraesentation

Kommunal indflydelse og styring i koncernen i gvrigt

Der laegges op til en model, hvor det via vedtaegterne for alle selskaber i koncernen sikres, at fglgende dispositio-
ner skal godkendes direkte af kommunalbestyrelserne:
e Salg af aktier eller gennemfgrelse af kapitalforhgjelse, hvor aktier kan tegnes af ikke allerede eksisterende
aktionzerer.
e Dispositioner, der pavirker kommunernes laneramme.
e Pabegyndelse af vaesentlige nye aktiviteter, herunder opkgb af bestemmende kapitalandele i selskaber.

Det foreslas ligeledes, at det for de selskaber, der skal varetage tilvalgsydelser, som ikke alle ejerkommunerne del-
tager i, opereres med yderligere at sikre, at visse beslutninger tages direkte af kommunerne.

For indsamlingsselskaberne anbefales det, at der i aftalen om kompetenceoverdragelse indarbejdes bestemmelser
om, hvilke beslutninger/dispositioner, der skal godkendes af den enkelte kommune. Det kan fx vaere beslutninger
om:

e Vedtaegtsaendringer i indsamlingsselskabet.

e Investeringer over en fastsat belgbsmaessig taerskel.

e Indsamlingsselskabets optagelse af lan.

e Indgaelse af aftale med tredjepart om indsamling af affald.

e Enhver beslutning eller disposition, som matte fa betydning for det serviceniveau, der tilbydes i kommu-
nen.

e Beslutning om salg af aktier i indsamlingsselskabet eller kapitalforhgjelse, hvor andre end ARGO kan tegne
aktier.

e En hver @ndring af aftalen om kompetenceoverdragelse.

Herudover bgr aftalen indeholde bestemmelser om nedseettelse af samarbejdsfora, der sikrer en Igbende
koordinering mellem kommunen og ARGO-koncernen vedrgrende varetagelse af driftsopgaverne forbundet
med indsamling.
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Uanset model for selskabsggrelse har kommunerne en betydelig indflydelse for sa vidt angar fastsaettelse af servi-
ceniveauet for indsamlingsordninger i den enkelte kommune, idet det fortsat er kommunerne, der som myndighed
skal vedtage affaldsregulativerne, hvor serviceniveauet fastsattes med bindende virkning over for borgerne.

Der henvises til Bech Bruun ” Sammenfattende notat — organisering og styring”, Appendiks 5 — notat om kommu-
nal indflydelse og styring i koncernen samt Appendiks 7 — notat saerligt om indsamlingsordningen.

@konomi

Som led i selskabsggrelsen af ARGO skal en raekke gkonomiske hensyn handteres. Ved stiftelse af et aktieselskab
skal der udarbejdes en abningsbalance, og der er krav om, at dbningsbalancen udviser en positiv egenkapital. Hertil
kommer, at den vedtagne lovgivning om aktieselskabsggrelse indebaerer, at selskabsgjorte affaldsenergianlaeg
fremadrettet skal betale en markedskonform garantiprovision ligesom kommunerne fremadrettet skal stille garan-
ti direkte overfor ARGO Affaldsenergi A/S.

Stiftelse af selskaber med positiv dabningsbalance

Det geelder for alle nye selskaber i den nye selskabsstruktur, at de skal kunne stiftes med en positiv egenkapital.
Dette er szerligt vigtig for ARGOs affaldsenergianlaeg, idet nye rammevilkar medfgrer, at vaerdien af affaldsenergi-
anlaegget skal revurderes i forbindelse udarbejdelse af dbningsbalancen. Der er derfor opstillet en gkonomimodel,
der kan simulere ARGOs fremtidige gkonomi for selskaberne i den nye selskabsstruktur og som lzegger til grund for
en vurdering af vaerdien af ARGOs affaldsenergianlaeg.

Pa baggrund af den opstillede gkonomimodel vurderes det, at ARGOs selskaber kan stiftes med positiv egenkapi-
tal, herunder at ARGO Affaldsenergi A/S kan stiftes med en positiv egenkapital pa ca. 170 mio. kr. Der er i vurderin-
gen af vaerdien af affaldsenergianlaegget taget hgjde for forventede fremadrettede udvikling i indteegter fra varme,
el og modtagelse af affald samt produktionsomkostninger, skatter og afgifter, forventede reinvesteringer, betaling
af markedskonform garantiprovision, mv.

Lan og kommunal garantistillelse
ARGO skgnnes at have langfristede Ian i KommuneKredit pa godt 840 mio. kr. pa tidspunktet for selskabsggrelse.

ARGO kan viderefgre det eksisterende Ian i KommuneKredit, hvis der stilles en kommunal garanti, og ARGO betaler
en tilhgrende markedskonform garantiprovision. Garantistillelse og tilhgrende garantiprovision skal besluttes af
ARGOs ejerkommuner.

For at bevare mest mulig likviditetsmaessig fleksibilitet og robusthed i den kommende konkurrencesituation samt
til evt. fremtidige investeringer laegger ARGO ikke op til en delvis indfrielse af [anet som led i selskabsggrelsen. Det
vil sige, at det foreslas at viderefgre lanet med den nuvaerende stgrrelse, de nugaldende vilkar og som udgangs-
punkt til udigb, idet ARGO ogsa fremadrettet vil overveje likviditet og kapitalstruktur i selskabet. Det bemaerkes, at
ARGOs lan i KommuneKredit er variabelt forrentet, men 80 pct. af gaelden er rentesikret via rentesikringsaftaler
(renteswaps).

Der laegges op til, at ARGOs ejerkommuner stiller garanti for [anet som svarer til den enkelte kommunes ejerandel
pa tidspunktet for stiftelsen af selskabet, og dermed stiller garanti relativt til ejerandelen (pro rata). En sadan pro
rata-tilgang er drgftet med KommuneKredit. Det betyder, at kommunerne fremover alene stiller garanti og haefter
for en delmaengde af det samlede lan.

I henhold til statsstgttereglerne skal garantiprovisionen fastsaettes under hensyntagen til lantagers (ARGO Affald-

senergi A/S) risiko for misligholdelse af lanet. Det er kommunernes ansvar at fastsaette en rimelig garantiprovision,
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der afspejler risikoen. ARGOs tilgang er, at der sa vidt muligt fastsaettes en ensartet garantiprovision pa tveers af

ARGOs ejerkommuner.

Som baggrund for og til brug for den videre proces, har ARGOs gkonomiske radgiver PWC udarbejdet et udkast til
en kreditvurdering og tilhgrende garantiprovision af. PWC har bl.a. vurderet de regulatoriske, markedsmaessige og
finansielle forhold der forventes at vaere gaeldende for den fremtidige drift af ARGO Affaldsenergi A/S. Endvidere

har PWC vurderet de statsstgtteretlige rammer fra EU-kommissionen for fastsaettelsen.

PWC vurderer med afsaet heri, at en arlig garantiprovision pa 0,64 pct. p.a. vurderes rimelig og inden for rammerne
af statsstgttereglerne. Det foreslas, at PWCs vurdering inklusive niveau for garantiprovision ligger til grund for den

videre behandling af garantistillelse og garantiprovision i ARGOs ejerkommuner.

For uddybning af overvejelser og grundlag for oplaeg til garantiprovision henvises til saerskilt sag om “Langfristede
Ian og kommunal garantistillelse”.

Ejerstrategi og samarbejde med ejerkommunerne

ARGOs ni ejerkommuner har i efteraret 2022 vedtaget en ny ejerstrategi 2022-25 for selskabet, som laegges til
grund for selskabets virke i denne periode.

Proces for selskabsggrelse

Der sigtes mod endelig godkendelse af beslutningsgrundlaget i bestyrelsen i april 2024 og i ejerkommunernes kom-
munalbestyrelser i maj 2025 forud for forventet selskabsstiftelse [d. 1. november 2024]. | processen er saledes af-
sat til dels tid drgftelse af indevaerende udkast til beslutningsgrundlag for aktieselskabsggrelse af ARGO og afklarin-
ger om den valgte model og gkonomi i perioden fra januar til marts 2024, og dels tid til ARGOs praktiske forbere-
delse af selskabsggrelsen.

Konkret vil ARGOs bestyrelse og Kommunalbestyrelsen skulle godkende:

e  Oplaegget til selskabsstruktur
e Tilleg til vedtaegter om styring
e  Opleeg til garanti og garantiprovision

Efter godkendelse i ejerkommunernes kommunalbestyrelsen kan selskaberne i ARGO-koncernen stiftes ved appor-
tindskud af de relevante aktiver i de forskellige selskaber. Dette vil typisk i praksis ske ved, at der stiftes et hol-
dingselskab ved apportindskud, hvorefter holdingselskabet stifter de enkelte datterselskaber ved apportindskud.
Inden selskaberne kan stiftes ved apportindskud, skal der udarbejdes vurderingsberetninger og

abningsbalancer for hver af selskaberne, hvor veerdien af aktiverne mv., der indskydes, vurderes og pategnes

af revisor.

Herudover skal tilleegget til vedtaegterne godkendes af Ankestyrelsen.
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Overordnet tidsplan for selskabsggrelse i 2024 argo

Selskab stiftes pa bestyrelsesmgde i december med tilbagevirkende kraft fra 1. november med henblik pa at sikre god tid til
kommunal inddragelse i fgrste halvar 2024 og tid til forberedelse af den regnskabsmaeessige handtering af selskabsggrelsen.

-- December = Januar - Februar - Marts = April - Maj = Juni - Juli = August - September- Oktober - November - December —
Ejerkommuner giver pa administrativt Ejerkommuners kommunalbestyrelser godkender endeligt oplaeg til: ARGO pabegynder endelig opgarelse af
niveau input til selskabsstruktur, abningsbalancer, herunder periodisering
vedtaegter, garanti og garantiprovision * Selskabsstruktur af lan, opgearelse af geeldsposter,
og far mulighed for detailgennemgang » Tillzeg til vedtaegter om styring omkostninger, feriepenge, mv.
af gkonomi mv. » Garanti og garantiprovision
Mulighed for informationsmade med Revisor udarbejder vurderingsberetning
kommunalbestyrelser og giver ARGOs bestyrelse mandat til selskabsstiftelse med forbehold for |
Borgmestermgde Ankestyrelsens godkendelse af tillaeg til vedtaegter

ARGO forbereder selskabsstiftelse

ARGOs bestyrelse principgodkender ARGOs bestyrelse godkender endeligt * Indhentning af tilladelse fra Energistyrelsen til ARGOs bestyrelse
opleeg til: opleeg til: overdragelse af bevilling til elproduktion til godkendeder stiftelse af
Affaldsenergi A/S selskaber med
* Selskabsstruktur * Selskabsstruktur * Indhente accept fra leverandearer til overdragelse tilbagevirkende kraft fra 1.
» Styringsaftal (tillzeg til vedteegter) » Tilleeg til vedteegter om styring af alle leverandgrkontrakter november
* Garanti og garantiprovision * Garanti og garantiprovision * Evt. endelig godkendelse hos Ankestyrelsen
* Implementering af ny selskabsstruktur i nyt ERP-
til videre proces i ejerkommuner Tilleeg til vedtaegter sendes til betinget system
godkendelse hos Ankestyrelsen » Udarbejdelse af budgetter for nye selskaber for
2025

1 Styregruppemgde 12.10.2023
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Sammenfattende notat — organisering og styring

1. Indledning

Vi radgiver ARGO I/S vedrgrende implementering af den nye lovgivning vedrgrende liberalisering og
selskabsgarelse af affaldsforbraendingsaktiviteterne samt overvejelser om selskabsggrelse af aktiviteter i
avrigt som fglge af den politiske aftale af 30. august 2022 om selskabsggrelse af kommunale affaldsydelser.

| dette notat sammenfattes kort vores forslag for sa vidt angar den fremadrettede organisering af aktiviteter i
ARGO samt vores forslag for sa vidt angar styringen og den kommunale indflydelse i ARGO-koncernen.

Som bilag til dette notat er vedlagt notater, hvori er beskrevet de undersagelser, overvejelser og afvejninger,
som ligger til grund for forslagene til organisering og styring, som er beskrevet i dette sammenfattende notat.

2. Forslag vedrorende organiseringsstruktur
2.1 I/S eller A/S som gverste moderselskab i ARGO-koncernen

Vi foreslar, at selskabsgarelse af aktiviteter i farste omgang foretages under ARGO 1/S. Dette blandt andet
navnlig af hensyn til at sikre, at ARGO-koncernen kan overga til en organisation i selskabsregi pa en for
organisationen sa hensigtsmaessig made som muligt, herunder af hensyn til ogsa af sikre vaerdierne og den
fortsatte stabile drift og gkonomi af aktiviteterne, der varetages i regi af ARGO, og at ARGO kan veere klar il
at deltage i konkurrencen om det forbraendingsegnede affald.

Endvidere foreslar vi, at der inden for de farste ar efter selskabsgarelsen af aktiviteter i ARGO-koncernen
gennemfgres en evaluering af, om ARGO /S fortsat skal vaere det gverste moderselskab i koncernen, eller
om der bgr foretages en omstrukturering saledes, at det gverste moderselskab i koncernen bliver et A/S. Vi
foreslar, at evalueringen udarbejdes i samarbejde mellem ARGO og ejerkommunerne og tilrettelaegges
saledes, at der senest inden udgangen af 2027 kan forelaegges ejerkommunerne en anbefaling.

For sa vidt angar vores overvejelser vedrgrende valg mellem ARGO I/S som gverste moderselskab eller en
omstrukturering, hvorved de selskabsgjorte aktiviteter i ARGO-koncernen placeres under ejerskab af et A/S
ejet af kommunerne, henvises til appendiks 1, som er vedlagt dette notat.
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2.2 Koncernstruktur i ARGO-koncernen

Vi foreslar, at der i 1/S-modellen etableres et holdingselskab mellem ARGO I/S og de underliggende
driftsselskaber. Dette blandt andet af skattemaessige hensyn samt sikring af et privatretligt organiseret
ejerskab til koncernstrukturen. En sadan struktur anvendes ogsa i REFA-koncernen, hvor der mellem /S
REFA og selskabsgjorte forsyningsaktiviteter er etableret et holdingselskab. Valges en A/S-model, vil
etableringen af et holdingselskab veere nedvendig for at etablere en egentlig koncernstruktur.

Affaldsenergiaktiviteterne skal varetages i et seerskilt selskab. Nar det bliver relevant, bgr det endeligt
afklares, om CCS-aktiviteter kan ligge i samme selskab som affaldsenergiaktiviteterne, eller om CCS-
aktiviteterne skal holdes selskabsmaessigt adskilt herfra.

Endvidere foreslar vi, at medarbejderne i ARGO-koncernen sa vidt muligt samles i et serviceselskab, saledes
som dette ogsa er kendt fra andre kommunale forsyningskoncerner. For sa vidt angar affaldsenergiselskabet,
der skal have overdraget ARGOs bevilling til elproduktion har Energistyrelsen i en udtalelse anfert, at de
personer, der skal traeffe de overordnede ledelsesmaessige og strategiske beslutninger i bevillingshaver, ogsa
skal vaere ansat hos bevillingshaver. Det betyder, at der skal vaere et minimum antal af ansatte i
affaldsenergiselskabet. Vi foreslar, at spargsmalet endeligt afklares ved, at styrelsen i forbindelse med en
anmodning om godkendelse af overdragelse af bevilling til elproduktion til affaldsenergiselskabet ogsa
forelaegges en model for, hvorledes ARGO-koncernen vil handtere kravet.

Derneest foreslar vi, at der stiftes et selskab for genbrugsaktiviteterne og et selskab for
omlastningsaktiviteterne.

Endelig foreslar vi, at der stiftes et indsamlingsselskab for hver af de kommuner, som @nsker
indsamlingsopgaver varetaget i regi af ARGO-koncernen. Dette navnlig af hensyn til at sikre gkonomisk
transparens for de deltagende kommuner.

Disse forslag geelder, uanset om ARGO-koncernen organiseres med ARGO |/S som gverste moderselskab
eller med et A/S som gverste moderselskab.

Deponiet i Audebo, der efter miljgbeskyttelseslovens § 50 skal vaere ejet af en offentlig myndighed, vil fortsat
ligge i ARGO I/S. Veelges en A/S-model, hvor det gverste moderselskab er et A/S, vil deponiet fortsat veere
ejet af ARGO I/S, der herefter bliver et "sgsterselskab" til den resterende selskabsgjorte ARGO-koncern.

For s& vidt angar vores overvejelser og undersggelser vedrgrende koncernstrukturen i ARGO-koncernen
efter selskabsggrelse af aktiviteter henvises til appendiks 2, som er vedlagt dette notat.

Som appendiks 3 til dette notat er vedlagt oversigt over, hvorledes koncernstrukturen foreslas at se ud
henholdsvis i en model med et I/S som gverste moderselskab og i en model med et A/S som det gverste
moderselskab.
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3. Forslag vedrgrende styringsstruktur
3.1 Regulering af styringsstrukturen

| en I/S-model foreslas det, at styringsstrukturen i ARGO-koncernen reguleres i et tillaeg til vedtaegterne. | et
sadant tillzeg kan blandt andet fastsaettes, hvem der deltager pa generalforsamlingen i datterselskaberne
med stemmeret, hvorledes bestyrelsessammensaetningen skal veere i datterselskaberne samt krav til seerlige
vedtegtsbestemmelser i vedtaegterne for datterselskaber om forudgdende godkendelse pa
generalforsamlingen eller direkte hos kommunerne for sa vidt angar visse veesentlige dispositioner, jf. afsnit
3.3.

Et sadant tilleeg til vedteegterne, herunder aendringer heraf, vil skulle godkendes af kommunerne og af
Ankestyrelsen.

Tillaegget vil have bindende virkning for ARGO /S og dermed reelt ogsa for den underliggende koncern, idet
tillzegget vil etablere en forpligtelse for bestyrelsen for ARGO 1/S til at sikre, at indholdet af tillaegget
overholdes i de underliggende datterselskaber.

I en A/S-model vil styringsstrukturen i ARGO-koncernen blive reguleret i en ejeraftale mellem kommunerne.
Det bemaerkes for en ordens skyld, at en saddan ejeraftale efter selskabslovens § 82 ikke er bindende for
selskaberne i ARGO-koncernen, men at dette i praksis alene er et problem, hvis en kommune eller
bestyrelsen i selskaberne beslutter at agere i strid med ejeraftalen.

En ejeraftale vil kunne indeholde samme bestemmelser om styring som neaevnt oven for om tillaeg til
vedteegterne i I/S-modellen. Herudover vil ejeraftalen dog ogsa skulle forholde sig til andre forhold vedragrende
ARGO-koncernen, som i I/S-modellen er reguleret af vedteegterne for ARGO I/S i gvrigt. Dette geelder blandt
andet stemmeveegt pa generalforsamling, hvis stemmeveegten skal fravige stemmevaegten pa baggrund af
ejerandele, mulighed for optagelse af nye aktionaerer, regler om aktionaerers udtraeden, regler om oplgsning,
regler om tvistlasning mv.

3.2 Bestyrelsessammensaetning i koncernen

Det foreslas i farste omgang, at der i ARGO-koncernen opereres med en enhedsbestyrelse i den forstand, at
det er den samme bestyrelse, der gar igen i alle koncernselskaber, herunder i ARGO I/S eller det A/S, som
matte blive gverste moderselskab i en A/S-model.

Herved laegger vi navnlig veegt pa at sikre en sa simpel model som muligt i opstartsfasen, samt at denne
model ikke afviger fra den tilstand, som allerede i dag er i ARGO I/S.

Det foreslas, at modellen med en enhedsbestyrelse evalueres i lgbet af 2025 i et samarbejde mellem
ejerkommunerne og ARGO saledes, at kommunerne inden udgangen af 2025 (og dermed geeldende for
valgperioden, der starter i 2026) kan traeffe beslutning om, hvorvidt der skal foretages justeringer i
bestyrelsessammensaetningen. Enten i samme forbindelse, eller senest inden udgangen af 2027 bgr der
tages stilling til, om der skal foretages justeringer af bestyrelsessammensaetningen i hvert fald i et
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holdingselskab og serviceselskabet, idet medarbejderne fra 2028 kan fa ret til henholdsvis
selskabsrepraesentation og koncernrepraesentation i disse selskaber. Antallet af medarbejderrepraesentanter
vil svare til halvdelen af den gvrige bestyrelse. Det betyder, at med en bestyrelse pa 9 medlemmer, vil
medarbejderne fa ret til udpegning af 5 medlemmer til bestyrelsen for henholdsvis serviceselskabet og
holdingselskabet, hvilket vil bringe bestyrelsens antal op pa 14 medlemmer.

Disse forslag geelder, uanset om ARGO-koncernen organiseres med ARGO I/S som @verste moderselskab
eller med et A/S som gverste moderselskab.

For sa vidt angar vores overvejelser og undersggelser vedrgrende bestyrelsessammensaetningen i ARGO-
koncernen efter selskabsggrelse af aktiviteter henvises til appendiks 4, som er vedlagt dette notat.

3.3 Kommunal indflydelse og styring i koncernen i gvrigt

Idet vi forstar, at kommunerne gnsker dette, foreslar vi, at det bestemmes, at det er borgmestrene eller andre
kommunale repreesentanter — én repraesentant for hver kommune, som stemmer om, hvorledes der skal
stemmes pa generalforsamlinger i koncernselskaberne. | en A/S-model reguleres dette i en ejeraftale, og i
en I/S-model reguleres dette i et tillaeg til vedtaegterne for ARGO I/S. Tillaegget til vedtaegter skal godkendes
af Ankestyrelsen.

Endvidere foreslar vi, at det i en ejeraftale i A/S-modellen eller i 1/S-modellen i et tilleg til vedteegterne
reguleres, at vedteegterne for koncernselskaberne indeholder bestemmelser om, at visse dispositioner
godkendes pa generalforsamlingen, og at visse szerligt veesentlige dispositioner godkendes af kommunerne.
Vi foreslar séledes, at i hvert fald fglgende dispositioner godkendes pa generalforsamlinger (I denne
sammenhaeng menes dispositioner, som ikke allerede efter selskabsloven er anliggende for
generalforsamlingen, som fx vedteegtsaendringer, likvidation, godkendelse af arsregnskab og valg af revisor):

o Honorarer i koncernselskaberne (dette godkendes normalt indirekte gennem godkendelse af
arsrapporten, men det foreslas, at det gares til et saerskilt godkendelsespunkt).

. Investeringer over en vis forud fastsat teerskelveerdi, der indeksreguleres.

. Frasalg af aktiver eller aktiviteter. For sa vidt angar aktiver kan der fastsaettes en teerskelveerdi, der
indeksreguleres.

. Optagelse af lan og sikkerhedsstillelse i koncernens aktiver.
o Fusioner af selskaber.
. Udbetaling af udbytte (dette skal allerede godkendes indirekte gennem godkendelse af arsrapport,

hvis denne indeholder udbyttebetalinger, men dette kan ggres til et szerskilt godkendelsespunkt).

. Arshjul for koncernen, indeholdende frister for diverse orienteringer og arlige dispositioner samt
fastlaeggelse af et Igsbende orienteringsniveau mellem koncernen og kommunerne.

Derneest foreslar vi, at i hvert fald fglgende dispositioner godkendes direkte af kommunerne:
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. Salg af aktier eller gennemfgrelse af kapitalforhgjelse, hvor aktier kan tegnes af ikke allerede
eksisterende aktioneerer.

. Dispositioner, der pavirker kommunernes laneramme.
. Pabegyndelse af vaesentlige nye aktiviteter, herunder opkeb af bestemmende kapitalandele i
selskaber.

Endelig foreslar vi, at det for selskaber, der skal varetage tilvalgsydelser/opgaver for nogle men ikke alle
kommunerne, som fx genbrugspladsselskabet og indsamlingsselskaberne, opereres med yderligere
beslutninger, der besluttes direkte af kommunerne. For genbrugspladsselskabet fx aendringer af konceptet
for genbrugspladserne. For sa vidt angar indsamlingsselskaberne henvises til afsnit 4.

Disse forslag geelder uanset, om ARGO-koncernen organiseres med ARGO |/S som @verste moderselskab
eller med et A/S som gverste moderselskab.

For sa vidt angar vores overvejelser og undersggelser vedrgrende kommunal indflydelse og styring i ARGO-
koncernen efter selskabsggrelse af aktiviteter henvises til appendiks 5, som er vedlagt dette notat.

3.4 Tillaeg til vedtaegter for ARGO /S

Som naevnt foreslas det, at organisation og styring af ARGO-koncernen i en 1/S-model reguleres og
fastleegges i et tillaeg til vedtaegterne for ARGO I/S.

Som appendiks 6 til dette notat er vedlagt udkast til tillaeg til vedtaegter for ARGO |/S om organisation og
styring.

4. Sarligt om indsamlingsselskaber

Det foresldas som naevnt, at der stiftes et indsamlingsselskab for hver kommune, der gnsker
indsamlingsaktiviteterne varetaget i regi af ARGO, jf. afsnit 2.2. Dette for at sikre gkonomisk transparens for
kommunerne og for at sikre en sa simpel model som muligt for en indsamlingsordning.

For sa vidt angar anden form for indflydelse udover gennem bestyrelsen foreslar vi, at der i aftalen om
kompetenceoverdragelse (i I/S-modellen) eller en aftale om varetagelse om indsamlingsopgaven (A/S-
modellen) indarbejdes bestemmelser om, hvilke beslutninger/dispositioner der skal godkendes af den enkelte
kommune. Det kan fx vaere beslutninger om:

. Vedteegtsaendringer i indsamlingsselskabet.
. Investeringer over en fastsat belgbsmaessig teerskel.
. Indsamlingsselskabets optagelse af lan.

. Indgaelse af aftale med tredjepart om indsamling af affald.
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. Enhver beslutning eller disposition, som matte fa betydning for det serviceniveau, der tilbydes i
kommunen.
o Beslutning om salg af aktier i indsamlingsselskabet eller kapitalforhgjelse, hvor andre end ARGO

kan tegne aktier.

Herudover bgr aftalen indeholder bestemmelser om nedseaettelse af samarbejdsfora, der sikrer en lgbende
koordinering mellem kommunen og ARGO-koncernen vedrgrende varetagelse af driftsopgaverne forbundet
med indsamling.

Navnlig for sa vidt angér fastseettelse af serviceniveauet for indsamlingsordninger har kommunerne uanset
hvad ogsa en betydelig indflydelse, idet det er kommunerne, der fortsat skal vedtage affaldsplaner og ikke
mindst affaldsregulativerne, hvor serviceniveauet fastsaettes med bindende virkning over for borgerne. For
sa vidt angar affaldsregulativerne vil vedtagelsen heraf under ingen omsteendigheder kunne ske i regi af
ARGO I/S eller et indsamlingsselskab, idet der er tale om en myndighedsopgave, som hverken kan
kompetenceoverdrages eller delegeres.

Disse forslag geelder uanset, om ARGO-koncernen organiseres med ARGO |/S som gverste moderselskab
eller med et A/S som gverste moderselskab.

For sa vidt angar vores overvejelser og undersggelser vedrgrende organisering samt kommunal indflydelse
og styring i indsamlingsselskaber henvises til appendiks 7, som er vedlagt dette notat.
5. Bilag

o Appendiks 1 — notat om overvejelser vedrgrende valg af I/S eller A/S som gverste moderselskab i

ARGO-koncernen

. Appendiks 2 — notat om selskabsmeaessig struktur i ARGO-koncernen samt selskabsmaessig
opdeling af aktiviteter

o Appendiks 3 — koncerndiagrammer henholdsvis for model med I/S som gverste moderselskab og
model med A/S som gverste moderselskab

. Appendiks 4 — notat om modeller for bestyrelsessammenseetning i koncernen samt
medarbejderrepraesentation

. Appendiks 5 — notat om kommunal indflydelse og styring i koncernen

. Appendiks 6 — udkast til tilleeg til vedtaegter for ARGO 1I/S om organisation og styring
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. Appendiks 7 — notat seerligt om indsamlingsordningen
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Appendiks 1 - notat om valg af I/S-model eller A/S-model

1. Indledning

Dette notat er bilag til vores sammenfattende notat om organisering og styring. | dette notat beskrives
overvejelserne og forslagene vedrgrende det overordnede valg mellem enten en model med I/S som det
gverste moderselskab (I/S-model) eller en model med A/S som gverste moderselskab (A/S-model).

Endvidere beskrives i dette notat processen for gennemfgrelse af selskabsgarelse af aktiviteter, der er eller
forventes at blive omfattet af krav om selskabsggrelse efter lovgivningen i henholdsvis 1/S-modellen og A/S-
modellen.

2. Forslag

Med liberaliseringen af forbreendingssektoren vil den starste aktivitet i ARGO-koncernen, som tillige ogséa
udger de sterste veerdier i ARGO, blive udsat for de vaesentligste aendringer hidtil i affaldssektoren. |
modsaetning til fx vand- og spildevandssektoren er der saledes tale om en reel konkurrenceudsaettelse, hvor
anlaegget ikke leengere vil veere garanteret affaldsmaengderne. ARGO skal saledes ud at konkurrere bade
om de kommunale affaldsmaengder savel som affaldsmaengder fra virksomheder.

Overgangen til s& vaesentligt aendrede rammebetingelser vil naturligvis veere kraevende. Dette skal
gennemfgres samtidig med, at der i hvert fald for sa vidt angar forbraendingsaktiviteterne ogsa skal
gennemfgres en selskabsggrelse af aktiviteterne.

Vi har overvejet, hvad der i den sammenhaeng vil vaere det mest hensigtsmaessige for at sikre en stabil
overgang til liberalisering og selskabsggrelse af aktiviteter.

P& den ene side kan det anfgres, at en model med et A/S som gverste moderselskab i koncernen vil
indebeere, at i hvert fald de aktiviteter, der kan selskabsggares, vil veere underlagt samme organisatoriske
regulering af moderselskabet, samt at denne model — i hvert fald i den nye ARGO-koncern — kan forekomme
mere simpel end en model med et I/S som gverste moderselskab.

Pa den anden side kan det anfares, at en "omdannelse" af aktiviteterne i ARGO (pa naer deponi) til at veere
ejet af et A/S i stedet for et I/S i hvert fald pa den korte bane kan indebaere nogle usikkerheder for ARGO og
den fremtidige ramme, som vil besta i forberedelsesfasen frem mod ageren i et liberaliseret scenarie (for sa
vidt angér affaldsforbreendingsaktiviteterne) og selskabsggrelse. Det reelle er sdaledes, at
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samarbejdskonstruktionen omkring ARGO i dag er fglsom over for endringer i ejerkredsen og
opgavesammensaetningen, og at manglende enighed om en model for omstrukturering til A/S-ejerskab eller
udtreeden kan fare til en opsplitning af ejerskabet til og sammensaetningen af opgaver i ARGO.

Det kan séledes anferes, at en kontrolleret og stabil overgang til liberalisering og selskabsggrelse bedst
opnas gennem selskabsggrelse under ARGO 1/S, séledes at den nuvaerende overordnede struktur i hvert
fald i fgrste omgang opretholdes.

Uanset hvad vil det ikke kunne undgas, at der fortsat skal vaere et I/S til varetagelse af ejerskabet af deponiet
og de deraf folgende veesentlige gkonomiske og miljgmeessige forpligtelser for sa vidt angar navnlig
efterbehandlingen. Dette er i hvert fald umiddelbart den nemmeste Igsning. | en A/S-model vil deponi I/S’et
veere et "sgsterselskab" til den resterende selskabsgjorte ARGO-koncern, hvilket indebeerer at I/S’et vil have
sin egen seerskilte regulering — i princippet uafthaengigt af den gvrige koncern.

A/S-modellen vil saledes ikke indebaere en samling af aktiviteterne i ARGO-koncernen pa samme made som
I/S-modellen, hvilket vi i hvert fald i ferste omgang finder vil vaere mest hensigtsmaessigt af hensyn til at sikre
en samlet styring og optimering af aktiviteterne i ARGO.

Samlet foreslar vi derfor, at aktiviteter, der bliver omfattet af krav om selskabsggrelse, selskabsgares under
ARGO I/S, og hvor styringsstrukturen for koncernen fastseettes i et tillaeg til vedtaegterne for ARGO 1/S, der
skal godkendes af kommunernes kommunalbestyrelser samt Ankestyrelsen, hvilket ogsa gaelder aendringer
af tillaegget.

Vi foreslar, at der efter en periode gennemfgres en evaluering af, om der fortsat skal veere et I/S, der skal
vaere det gverste moderselskab i koncernen, eller om der skal gennemfares en "omstrukturering” saledes, at
det gverste moderselskab bliver et A/S. Vi foreslar, at evalueringen ivaerksaettes af ejerkommunerne og
koncernen i feellesskab og saledes, at ejerkommunerne senest inden udgangen af 2027 kan forelaegges en
anbefaling med henblik pa en efterfalgende implementering af eventuelle aendringer, som kommunerne matte
beslutte.

Alternativt kan evalueringen gennemfgres i forbindelse med gennemfgrelsen af krav om selskabsggarelse af
den lovgivning, som forventes at implementere den politiske aftale af 30. august 2022 om selskabsggrelse af
kommunale affaldsydelser.

3. I/IS-model - overvejelser

3.1 Generelle overvejelser

Interessentskabet (I/S'et), der er et kommunalt feellesskab godkendt efter kommunestyrelseslovens § 60, er
primeert reguleret af reglerne i kommunestyrelsesloven samt vedtaegterne, der er godkendt af det kommunale

tilsyn (Ankestyrelsen). 1/S'et anses saledes efter tilsynspraksis som en art specialkommune, som er den
stedligt og sagligt kompetente myndighed for sa vidt angar de opgaver, som er kompetenceoverdraget il
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feellesskabet. 1/S'et anses derfor ogsa som en offentlig myndighed, der som sadan er omfattet af reglerne i
forvaltningsloven og offentlighedsloven.

Der er for sa vidt angar I/S'et tale om en for kommunerne kendt struktur, hvor en reekke forhold omkring
kommunernes generelle samarbejde sasom indflydelse i det gverste organ, herunder stemmeveegte, regler
om optagelse af nye interessenter, vilkar for udtreeden samt regler om opl@sning, allerede er aftalt.

Reguleringen af styringen af I/S'et er saledes indrettet efter, at der er tale om en politisk ledet organisation,
hvor det gverste organ traeffer beslutninger pa et politisk grundlag. Dette afspejles ogsa i, at ansvarsnormen
for ledelsen i et § 60-selskab som I/S'et efter tilsynspraksis antages at veere en anden og mere lempelig end
det er tilfaeldet i et A/S, hvor der primeert treeffes forretningsmaessige beslutninger. Der kan efter tilsynspraksis
ikke tegnes ansvarsforsikring, der deekker det ansvar, som bestyrelsesmedlemmer kan ifalde i medfer af
kommunestyrelseslovens ansvarsregler.

Bestyrelsen i et § 60-selskab anses ogsa som den offentligretligt ansvarlige myndighed for sa vidt angar de
opgaver, som er kompetenceoverdraget til selskabet efter vedteegterne. Selskabsgarelse af aktiviteter under
I/S'et eendrer ikke herpa, idet bestyrelsen i I/S'et fortsat bevarer det offentligretlige ansvar for varetagelsen af
aktiviteter i koncernen.

For 1/S'et geelder der efter tilsynspraksis krav om, at hver enkelt deltagende kommune har en efter
omsteendighederne rimelig indflydelse, ligesom der stilles krav til minoritetsbeskyttelse ved tilretteleeggelse
af stemmeregler mv. i I/S'et. Vedteegterne for ARGO I/S er godkendt af Ankestyrelsen og opfylder disse krav
til rimelig indflydelse og minoritetsbeskyttelse. Tilsynspraksis saetter saledes visse rammer for sikring af den
enkelte kommunes minimumsindflydelse i I/S'et, hvorimod der i et A/S er videre rammer for parterne til at
tilrettelaegge samarbejdet, idet stemmevaegt pa generalforsamlingen som udgangspunkt efter selskabsloven
afheenger af ejerandel, men der kan aftales andre stemmevaegte i en ejeraftale.

Kommunerne har instruktionsbefgjelse i forhold til deres respektive medlemmer af bestyrelsen for 1/S'et. Det
er muligvis sjeeldent, at der udeves egentlig instruktionsbefgjelse over for medlemmer af bestyrelsen, men
retten til at instruere/meddele bundet mandat betyder i princippet, at kommunerne kan opna en indflydelse i
I/S'et, som ikke pad samme made kan opnas i et A/S. | et A/S kan kommunerne som ejere ikke meddele bundet
mandat til bestyrelsesmedlemmerne, men skal udeve indflydelse pa generalforsamlingen.

Bestyrelsesmedlemmerne i I/S'et vederlaegges efter reglerne i kommunestyrelsesloven og tilsynspraksis,
hvilket indebaerer, at der som udgangspunkt alene er ret til diseter, idet egentligt vederlag forudseetter
dokumentation for en ekstra arbejdsbyrde udover almindelig ma@devirksomhed og skal godkendes af
Ankestyrelsen. Tilsvarende geelder ikke for A/S'erne, hvor vederlag besluttes af bestyrelsen og godkendes
pa generalforsamlingen og ikke ma overstige, hvad der anses for saedvanligt efter hvervets art og arbejdets
omfang, samt hvad der ma anses for forsvarligt i forhold til selskabets gkonomiske stilling

For sa vidt angar gennemfgrelse af vedteegtsaendringer i 1/S'et vil sadanne skulle godkendes af
Ankestyrelsen. Ankestyrelsen skal dog ikke godkende vedtaegtsaendringer i et A/S ejet af I/S'et. Processen
omkring eendring af vedtaegter vil dermed veere tungere i et I/S end i et A/S, hvor vedtaegtsaendringer ikke
kreever Ankestyrelsens godkendelse.
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Det kan derfor anferes, at 1/S'et pa nogle punkter er administrativt tungere end et A/S, idet forhold som
vederlag og vedtaegtsaendringer skal godkendes af Ankestyrelsen.

Desuden kan det over for en model med et I/S pa toppen anfgres, at I/S'et kan udgere et ekstra led mellem
kommunerne og de selskaber, hvor stgrstedelen af aktiviteterne vil blive varetaget. I/S'et vil dog ikke veere
uden aktiviteter, idet deponeringsaktiviteterne fortsat vil blive varetaget i ARGO |I/S som felge af kravet efter
lovgivningen om, at deponier skal vaere ejet af offentlige myndigheder.

Endelig kan det anfegres, at 1/S'et reguleringsmaessigt er noget anderledes end de underliggende
datterselskaber. 1/S'et er saledes i vidt omfang reguleret af samme regler som kommunerne i
kommunestyrelsesloven, jf. leengere oppe i dette afsnit, hvorimod A/S'erne er reguleret i selskabsloven, hvor
reguleringen overordnet er indrettet efter sikring varetagelsen af selskabets interesser.

3.2 Andre kommunale forsyningssektorer

Det er ikke i alle forsyningssektorer, at der anvendes eller har veeret anvendt § 60-selskaber organiseret som
I/S'er. Konstruktioner med § 60-selskaber har saledes typisk veeret anvendt i forsyningssektorer, hvor der har
veeret tvaerkommunalt samarbejde om stgrre anlaegsinvesteringer. Konstruktioner med § 60-selskaber har
saledes veeret anvendt navnlig pa naturgasomradet, affaldsomradet og varmetransmissionsomradet men
ogsa - dog kun i begreenset omfang - pa vand- og spildevandsomradet.

I den kommunale naturgassektor, som ogsa oprindeligt var organiseret som |/S'er godkendt efter
kommunestyrelseslovens § 60, blev I/S'erne bevaret som gverste moderselskab, selvom der blev gennemfart
selskabsgearelse af aktiviteter under 1/S'erne. | HMN-koncernen var det sadledes HMN Naturgas I/S, der indtil
oplgsningen af koncernen fortsatte som gverste moderselskab i koncernen. En af grundene hertil kan have
veeret, at ejerskabet til distributionsnettet og den dertil hgrende anlaegsgeeld ikke blev omfattet af krav om
selskabsggrelse.

Pa affaldsomradet er der dog heller ikke lagt op til, at ejerskabet til deponier og de dertil hgrende vaesentlige
miljgforpligtelser skal selskabsggres. Tveertimod er det forventningen, at disse aktiviteter fortsat vil veere
omfattet af krav om ejerskab til deponeringsanleeg i en offentlig myndighed, som fx et § 60-selskab. Pa
affaldsomradet har I/S REFA ogséd gennem en &rreekke haft forskellige aktiviteter inden for el- og
varmeforsyning organiseret i datterselskaber under 1/S'et.

Pa vand- og spildevandsomréadet var aktiviteterne inden indferelse af kravet om selskabsgerelse kun i
begraenset omfang organiseret som tvaerkommunale samarbejder i regi af § 60-selskaber, saledes som det i
modsaetning hertil er tilfaeldet pa affaldsomradet. | hvert fald Lynettefeellesskabet I/S og Spildevandscenter
Avedgre I/S var organiseret som § 60-selskaber. | forbindelse med at de to selskaber blev lagt ind i Biofos-
koncernen, blev I/S’erne oplgst. Majoritetsejerskabet i koncernen tilkommer dog HOFOR, hvorfor det af
denne grund ikke ville have veaeret muligt at bevare et af I/S’erne som ultimativt moderselskab, idet alene
kommuner kan vaere direkte ejere i et § 60-selskab.

Pa varmetransmissionsomradet anvendes § 60-selskaberne ogsd — saledes er CTR, VEKS og TVIS
organiseret som 1/S’er og er § 60-selskaber. Sektoren er dog endnu ikke blevet omfattet af krav om
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selskabsgarelse af aktiviteter, og varmetransmissionsselskaberne organiseret som § 60-selskaber varetager
fortsat aktiviteterne i § 60-selskabet.

3.3 Proces for gennemfarelse af selskabsgarelse

Selskaberne i ARGO-koncernen stiftes ved apportindskud af de relevante aktiver i de forskellige selskaber.
Dette vil typisk i praksis forst ske ved, at der stiftes et holdingselskab ved apportindskud, hvorefter
holdingselskabet stifter de enkelte datterselskaber ved apportindskud.

| forbindelse med overdragelserne virksomhedsoverdrages medarbejdere i ARGO |I/S navnlig il
serviceselskabet i koncernen.

Endvidere skal der i forbindelse med stiftelsen af selskaber tages stilling til de af ARGO I/S’ kontraktuelle
forpligtelser, der skal overdrages til de nystiftede datterselskaber. Formelt set skal aftalemodparter meddele
samtykke til overdragelse af aftaler til datterselskaber. @nsker modparter ikke at give samtykke eller er
kontrakterne til hinder for overdragelse, ma det overvejes, om de pageeldende kontrakter kan/skal s@ges
opsagt, eller om der skal indgas sakaldte back-to-back aftaler.

Endvidere skal der tages stilling til, om der gaelder krav om myndighedsgodkendelse ved overdragelse af
tilladelser, godkendelser og bevillinger. Fx vil overdragelse af bevillingen til elproduktion fra ARGO 1/S til
affaldsenergiselskabet kraeve Energistyrelsens godkendelse.

Inden selskaberne kan stiftes ved apportindskud, skal der udarbejdes vurderingsberetninger og
abningsbalancer for hver af selskaberne, hvor veerdien af aktiverne mv., der indskydes, vurderes og pategnes
af revisor.

Processen for selskabsggrelse vil ikke give anledning til overvejelser vedrgrende Lex Nesa-reglerne
(modregningsreglerne), idet der ikke laegges op til, at der skal tiigd kommunerne midler fra ARGO-koncernen
i forbindelse med en selskabsggrelse.

Selskabsstiftelserne skal godkendes af Ankestyrelsen, men dette ma anses for at veere en formalitet.
Der vil skulle fastseettes principper og regler for en styring i koncernen, der sikrer kommunerne den forngdne
indflydelse pa og styring med koncernens anliggender. Fastseettes principperne i et tillaeg til vedteegterne for

ARGO I/S, vil tillzegget skulle godkendes af Ankestyrelsen.

Den samlede model for selskabsggrelse, herunder tillaeg om principper for styring af koncernen, vil blive
forelagt kommunerne til godkendelse inden der stiftes selskaber.
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4. A/S-model - overvejelser
4.1 Generelle overvejelser

A/S'er er velkendte i kommunal sammenhaeng pa forsyningsomradet, hvor organisationsformen navnlig bliver
anvendt pa vand- og spildevandsomradet samt elforsyningsomradet, hvilke omrader som udgangspunkt er
omfattet af krav om organisering i selskaber med begraenset heeftelse.

A/S'er er reguleret af selskabsloven, og moderselskabet i koncernen vil i A/S-modellen saledes veere
reguleret af samme organisatoriske lovgivning som datterselskaberne. A/S'er er ikke omfattet af
Ankestyrelsens tilsyn og anses heller ikke som en offentlig myndighed ligesom 1/S'erne. A/S'erne vil dog pa
grund af det kommunale ejerskab vaere omfattet af offentlighedsloven.

Det kan overvejes, om det i en A/S-model i stedet for et A/S bar veere et partnerselskab (P/S), der skal veere
det gverste moderselskab (holdingselskab) i ARGO-koncernen. Et P/S er ligesom et A/S reguleret af
selskabsloven, hvorfor den organisatoriske regulering svarer til et A/S. Forskellen mellem et A/S og et P/S er
navnlig, at i et P/S skal der mindst vaere én aktionzer, der skal haefte for P/S'ets forpligtelser i modsaetning til
et A/S, hvor ingen af aktioneererne haefter. Den haeftende aktionzer i P/S’et kan dog veere et selskab med
begraenset haeftelse (A/S eller ApS), som er ejet af de gvrige aktionaerer i P/S'et. Fordelen ved P/S'et er, at
det anses som skattetransparent, hvilket betyder at deltagerne beskattes af aktiviteterne i P/S'et efter de
regler, der geelder for beskatning af de enkelte aktionserer. Kommuner er som udgangspunkt fritaget for
skattepligt efter selskabsskatteloven. En model med et P/S som det gverste moderselskab er blandt andet
anvendt i HOFOR-koncernen til forskel fra et A/S. Vaelges det at ga videre med en A/S-model, bgr det
analyseres neermere, om det kan veere en fordel at lade det gverste moderselskab — holdingselskabet — vaere
et P/S i stedet for et A/S.

Reguleringen i selskabsloven er indrettet med henblik pa en forretningsmeessig drift af selskabet. Dette
afspejler sig ogsa i, at ansvarsstandarden for bestyrelsesmedlemmer reelt er en anden end for de politisk
ledede I/S'er. Der kan tegnes en bestyrelsesansvarsforsikring for bestyrelsen i et A/S.

Kommunerne kan i en ejeraftale fastsaette en reekke regler og principper for kommunernes feelles ejerskab af
ARGO-koncernen. Dette kan veaere principper om repraesentation pa generalforsamlingen,
bestyrelsessammensaetning, krav til vedtaegtsbestemmelser om dispositioner, der skal godkendes pa
generalforsamling eller direkte af kommunerne, regulering af udtraeden og ophgr af samarbejdet i ARGO-
koncernen. En sadan ejeraftale er efter selskabslovens § 82 ikke bindende for moderselskabet eller de andre
selskaber i koncernen pa naer de bestemmelser, som bliver afspejlet direkte i vedtaegterne for selskaberne.
Dette har dog i praksis reelt kun betydning i tilfeelde, hvor en kommune matte beslutte ikke at agere pa
generalforsamlingen i overensstemmelse med ejeraftalen.

Selskabslovens ledelsesregler indebzerer, at bestyrelsesmedlemmerne formelt set har en loyalitetspligt over
for selskabet og skal varetage selskabets interesser ved udavelsen af hvervet som bestyrelsesmedlem. Dette
kommer ogsa til udtryk ved, at ejerne ikke har instruktionsbefgjelse i forhold til bestyrelsens medlemmer, idet
ejerne i stedet skal udgve indflydelse pa generalforsamlingen.
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Det kan saledes anfgres, at kommunerne i princippet ikke opnar samme indflydelse i koncernen, nar det
gverste moderselskab er et A/S, idet kommunerne ikke i et A/S — i modseetning til et I/S — kan instruere
bestyrelsens medlemmer, og i det bestyrelsens medlemmer i hvert fald formelt set skal varetage selskabets
interesser ved udgvelsen af hvervet som bestyrelsesmedlem. Dette kan i hvert fald i et eller andet omfang
handteres ved, at der i vedteegterne for selskaberne i koncernen indarbejdes bestemmelser om, at visse
dispositioner besluttes pa generalforsamlingen ultimativt i det gverste moderselskab.

Vederlag til bestyrelsesmedlemmer fastsaettes af bestyrelsen og godkendes pa generalforsamlingen.
Ankestyrelsen skal ikke godkende vederlag. Efter selskabslovens § 138 ma vederlag ikke overstige, hvad der
anses for saedvanligt efter hvervets art og arbejdets omfang, samt hvad der ma anses som forsvarligt i forhold
til koncernens gkonomiske stilling.

Processen for gennemfgrelse af vedtaegtsaendringer i et A/S, der er gverste moderselskab i koncernen, er
forholdsvis nem i den forstand, at det alene kraever en beslutning pa generalforsamlingen.

4.2 Proces for gennemfarelse af selskabsgarelse

Lovgivningen indeholder ikke regler om omdannelse af et I/S til et A/S. Det betyder, at der som udgangspunkt
vil skulle gennemfares en oplgsning af ARGO I/S i henhold til reglerne i vedtaegterne. Gennemfgrelsen af en
sadan selskabsggarelse ved oplgsning indebaerer en reekke skridt, der skal tages stilling til, og som vil blive

behandlet i det fglgende.

Handtering af ejerskab til deponi

Ejerskabet til deponiet i Audebo og miljgforpligtelserne forbundet dermed skal efter miljgbeskyttelseslovens
§ 50 fortsat ligge i regi af en offentlig myndighed, og det er ikke forventningen, at der i den kommende
lovgivning vil blive aendret pa dette. Det betyder, at ejerskabet til deponiet og forpligtelserne forbundet hermed
ikke kan selskabsgares, men fortsat skal veere ejet af et § 60-selskab, der anses som en offentlig myndighed,
eller af en eller flere af kommunerne.

I en model, hvor ejerskabet til selskabsgjorte aktiviteter gnskes varetaget i regi af et A/S og ikke 1/S’et, vil den
nemmeste made at handtere det fortsatte ejerskab til deponiet i Audebo veere, at deponiet forbliver i ARGO
I/S, imens de resterende aktiviteter selskabsgeres under ejerskab af et A/S i en ny ARGO-koncern. Den nye
ARGO-koncernen vil i givet fald komme til at "ligge ved siden af* ARGO I/S, der i hvert fald pa sigt alene vil
varetage deponiaktiviteter.

Uanset at en sadan model for handtering af ejerskabet til deponiet i Audebo ikke indebaerer en egentlig
oplgsning af ARGO I/S i en registreringsmeessig forstand (CVR-registret), vil gennemferelsen indebeere sa
vaesentlige aendringer af det vedtaegtsmaessige grundlag for ARGO I/S, at det kommunalretligt vil skulle
behandles som en oplgsning og ikke en udtreeden efter vedteegterne for ARGO I/S. Hvis ARGO I/S saledes
reelt ikke vil skulle fortseette med andre aktiviteter end deponiaktiviteterne giver det darligt mening at ga frem
efter reglerne om udtraeden for sa vidt angar de aktiviteter, der traekkes ud af ARGO I/S og leegges over i en
ny ARGO-koncern ejet af et A/S. Dette forudsaetter imidlertid som udgangspunkt, at alle kommunerne er
enige om denne Igsning, herunder at alle kommunerne er enige om at fortseette affaldsaktiviteterne i en ny
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ARGO-koncern under ejerskab af et A/S. Dette vil blive behandlet neermere i afsnittet nedenfor om handtering
af oplgsning.

For sa vidt angar registrering i CVR-registret og det formelle ejerskab til deponiet ville der dog fortsat veere
tale om en fortseettelse af ejerskabet til deponiet for ARGO I/S i det nuveerende CVR-nr.

Vedtegterne for ARGO 1/S vil skulle eendres séaledes, at vedtegterne kommer til at afspejle, at det
fortseettende ARGO I/S alene skal varetage deponeringsaktiviteter. Der skal saledes i hvert fald foretages
&ndringer af formalsbestemmelsen, ligesom det skal overvejes, om der skal foretages yderligere aendringer
af vedteegterne som faglge af, at feellesskabets aktiviteter begraenses markant. Vedteegtsaendringerne skal
godkendes i alle de deltagende kommuners kommunalbestyrelser, og skal desuden godkendes af
Ankestyrelsen, der formelt set vil anse det som stiftelse af et nyt § 60-selskab.

@nskes ejerskabet til deponiet i Audebo ikke fortsat i regi af et @endret ARGO 1/S, skal der findes en anden
model for ejerskabet til deponiet, som skal veere i regi af en offentlig myndighed. En sadan aendret lgsning vil
dog ikke eendre pa kommunernes betydelige miljgforpligtelser for deponiet, som ogsa vil besta for sa vidt
angar forpligtelser opstaet inden opl@sningen, selvom ARGO I/S fuldt ud oplases.

Der gaelder ikke efter miljgbeskyttelseslovens § 50 krav om, at selve driften af et deponi skal varetages i regi
af en offentlig myndighed. Det betyder, at driften af deponiet vil kunne varetages af serviceselskabet i den
nye selskabsgjorte ARGO-koncern efter en aftale mellem ARGO I/S og serviceselskabet. En sadan aftale bgr
ikke veere udbudspligtig, nar bade ARGO 1I/S og ARGO-koncernen kontrolleres af de samme ni kommuner.

Handtering af "oplgsning" af ARGO 1/S

Uanset om ejerskabet til deponiet i Audebo handteres i et fortsat men sendret ARGO I/S, eller der findes en
anden model for ejerskabet til deponiet, vil gennemfarelse af en selskabsgarelse af aktiviteterne i ARGO /S
under ejerskabet af et A/S indebeere, at der skal gennemfgres en oplgsning af ARGO I/S — i hvert fald i
kommunalretlig forstand.

En sadan oplgsning forudsaetter, at kommunerne er enige om gennemfgrelse af en oplgsning samt vilkarene
herfor. En veesentlig forudsaetning, som kommunerne i den forbindelse ogsa skal veere enige om, er
fortseettelsen af aktiviteterne ved indskud i en ny ARGO-koncern med et A/S som gverste moderselskab.

Da der i givet fald vil veere tale om en oplgsning af ARGO |/S, betyder det reelt, at den enkelte kommune vil
veere frit stillet til at tage stilling til om og i givet fald med hvilke aktiviteter den enkelte kommune @nsker at
fortsaette i en ny ARGO-koncern.

Efter punkt 11.5 i vedteegterne for ARGO I/S udbetales interessentkapitalen forlods til kommunerne. Den
positive eller negative nettoformue fordeles i forhold til registerfolketallet pr. 1. januar i det fgrste ar i den
aktuelle funktionsperiode for de kommunale rad, dvs. for nuveerende pr. 1. januar 2022. Bestemmelsen er
indrettet efter det tilfeelde, hvor der sker en reel afslutning af samarbejdet, dvs. hvor kommunerne "gar hver
til sit".
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Bestemmelsen om opl@sning indebaerer, at interessentkapitalen, der ifelge vedteegternes punkt 4.2 er den
egenkapital, som kommunerne indskgd i forbindelse med fusionen i 2007, skal udbetales forlods. Dette
betyder, at interessentkapitalen udbetales i det forhold, som kommunerne indskad den med i forbindelse med
fusionen. Dette er saledes i forhold til den ejerfordeling, som gjaldt efter vedtaegterne for henholdsvis KARA
og Noveren. Herefter fordeles den positive eller negative nettoformue efter befolkningstallene pr. 1. januar i
det forste ar af den aktuelle valgperiode, dvs. efter en anden fordeling end interessentkapitalen.

Vedtaegternes bestemmelse om oplasning er saledes ikke indrettet efter det tilfeelde, hvor aktiver og
aktiviteter i forbindelse med en oplgsning indskydes i en ny ARGO-koncern ejet af et A/S. Det betyder, at i
tilfeelde af en oplgsning som falge af snske om, at ejerskabet af selskabsgjorte aktiviteter laegges ind under
et A/S i stedet for under I/S’et, vil der skulle fastsaettes vilkar mellem kommunerne om, at kommunerne i
stedet for at "ga hvert til sit" og fa udbetalt kapitalen fra ARGO I/S i stedet indskyder deres respektive
ejerandele i en ny ARGO-koncern, der ejes af et A/S. Dette kraever naturligvis enighed mellem kommunerne.

En samlet oplgsningsmodel vil saledes reelt skulle omfatte:
e /Endring af vedteegter for ARGO I/S set i lyset af, at feellesskabet alene skal fortsaette med
deponeringsaktiviteter ved siden af den nye ARGO-koncern, samt kommunernes og Ankestyrelsens

godkendelse af de eendrede vedteegter.

e Oplasning af ARGO I/S i kommunalretlig forstand og vilkar om indskud i ny ARGO-koncern, der skal
godkendes af samtlige kommuner og af Ankestyrelsen.

e Fordeling af ejerskab i ny ARGO-koncern, jf. nedenfor om Lex Nesa-reglerne.

o Ejeraftale for den nye ARGO-koncern, herunder regler og principper for styring, udtreeden af
koncernen og oplgsning, jf. nedenfor om stiftelse af ny ARGO-koncern.

Disse forhold skal godkendes af kommunerne, idet der skal veere enighed mellem kommunerne om
punkterne.

Selve den kommunalretlige oplgsning af ARGO I/S og vilkarene herfor om indskud i den nye ARGO-koncern,
vil ogsa skulle godkendes af Ankestyrelsen.

Lex Nesa-reglerne (regler om modregning i bloktilskud)

| forbindelse med en proces, hvor ejerskabet til de aktiver og aktiviteter, der skal selskabsgares, traekkes ud
af ARGO I/S og overdrages til en ny ARGO-koncern, der vil veere ejet af et A/S, skal der tages stilling til, om
dette kan gares, uden at det indebaerer modregning efter de sakaldte Lex Nesa-regler i elforsyningslovens §
37 og varmeforsyningslovens § 23 |. Idet bestemmelserne i det store og hele er identiske refereres i det
felgende alene til elforsyningslovens § 37.

Udgangspunktet efter elforsyningslovens § 37 er, at udbetaling til kommunerne af midler fra et selskab
omfattet af reglerne vil indebaere modregning i kommunernes bloktilskud svarende som udgangspunkt til en
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veerdi pa 60% eller 40 %, hvis der deponeres, af det udbetalte. ARGO I/S er omfattet af reglerne pa grund af
el- og varmeproduktionen pa affaldsforbreendingsanleegget.

Der geelder imidlertid en undtagelse til dette udgangspunkt efter § 37, stk. 2, hvorefter selskabsmaessige
omstruktureringer pa visse betingelser kan gennemfares, uden at dette medfgrer modregning i kommunernes
bloktilskud.

Anvendelse af reglen i elforsyningslovens § 37, stk. 2, om selskabsmaessige omstruktureringer forudseetter
efter bestemmelsens ordlyd at:

. Kommunerne opnar samme ejerandele i en A/S-ejet ARGO-koncern som i ARGO I/S, og at

. kommunerne ikke opnar andet vederlag i forbindelse med den selskabsmaessige omstrukturering
end ejerandele i det gverste holdingselskab i den nye ARGO-koncern.

For sa vidt angar det farste punkt forudsaetter dette som udgangspunkt, at alle kommuner deltager i den nye
ARGO-koncern, og at ejerfordelingen foretages pa samme made som efter vedtaegterne for ARGO I/S. Dette
folger af, at udtreeder en kommune fx helt af samarbejdet i forbindelse med omorganiseringen, vil det betyde,
at der sker en forskydning i ejerandelene saledes, at de resterende kommuner som udgangspunkt opnar
starre ejerandele end hidtil, hvorfor forudsaetningen om ejerskab i det samme indbyrdes forhold i givet fald
ikke vil veere opfyldt. | givet fald vil det ikke efter bestemmelsens ordlyd veere muligt at bruge
omstruktureringsreglen i elforsyningslovens § 37, stk. 2.

For sa vidt angar betingelsen om samme ejerandele har vi overvejet betingelsen i forhold tii ARGO’s
vedteegter. Dette skyldes, at ejerfordelingen efter vedteegterne fastsaettes pa baggrund af indbyggertal.
Samtidig har kommunerne ved udtraeden og oplgsning krav pa forlods udbetaling af interessentkapitalen,
dvs. den kapital, som er indskudt ved fusionen i 2007 eller ved senere indtraeden. Denne del af kapitalen er
ikke fordelt p4 samme made efter indbyggertal som ejerfordelingen i gvrigt. Ejerandelene i ARGO 1I/S ma
derfor opgeres pa baggrund af en samlet opgerelse af interessentkapitalen og nettoformuen (dog uden den
andel som vedrgrer deponiaktiviteterne), som herefter skal afspejles i ejerandelene til A/S’et. Ved indskud i
et aktieselskab opnas saledes som udgangspunkt en ejerandel for den enkelte aktionzer svarende il
aktionzerens indskud set i forhold til den samlede aktiekapital.

Det forhold, at ARGO I/S ikke reelt oplagses, hvis deponiaktiviteterne beholdes i ARGO I/S, bar ikke fare til,
at betingelsen ikke er opfyldt, idet kommunerne fortsat vil eje A/S’et i samme indbyrdes forhold som I/S’et, og
da der ikke er tale om, at kommunerne modtager veerdier i forbindelse med "omdannelsen”. Det bgr dog
sikres ved en forelaeggelse for Energistyrelsen, at styrelsen er enig i dette.

For sa vidt angar det andet punkt betyder dette, at kommunernes ejerandele i ARGO I/S skal erstattes af
aktier i det nye A/S. Kommunerne ma saledes ikke modtage vederlag, overskud, bygninger, materiel eller
lignende i forbindelse med omstruktureringen. Dette falger ogsa af Lov 745, hvor der som elforsyningslovens
§ 4 a, stk. 2, erindsat en bestemmelse om, at en kommunes vederlag i forbindelse med udskillelse og stiftelse
af affaldsforbreendingsanlaeg i et aktie- eller anpartsselskab udelukkende ma besta af aktier eller anparter i
selskabet.
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Det er ikke defineret i elforsyningsloven, hvad der forstas ved en "selskabsmaessig omstrukturering" som efter
elforsyningslovens § 37, stk. 2, kan gennemfgres uden modregning.

Ifelge forarbejderne til Lov 745 kan kommunernes selskabsudskillelse af opgaven med at drive
affaldsforbraendingsvirksomhed imidlertid blandt andet ske pa falgende mader:

"Udskillelse til et aktie- eller anpartsselskab vil blandt andet kunne ske ved, at det eksisterende
kommunale feellesskab, eksempelvis et interessentskab, etablerer et aktie- eller et anpartsselskab
som datterselskab. De eksisterende aktiver og passiver fra affaldsforbreendingsaniaegget vil herefter
skulle overfares eller indskydes i aktie- eller anpartsselskabet fra interessentskabet. Med
organisering i et aktie- eller anpartsselskab vil der sikres begreenset heeftelse for kommunerne og
tilstreekkelige armslaengde og w@konomisk adskillelse. Udskillelsen vil ogsa kunne ske ved, at
interessentskabet oplgses, hvorefter aktiver og passiver tilbagefares eller udloddes il
ejerkommunerne. Ejerkommunerne vil efterfglgende kunne oprette et aktie- eller anpartsselskab
med samme eller andre ejere, hvorefter kapitalandele for eksempel kan tegnes mod indskud af andre
veerdier end kontanter, det vil sige som apportindskud i det nyetablerede aktie- eller
anpartsselskab." [Vores understregning]

Det fremgar derudover af lovforarbejderne til elforsyningslovens § 4 a, stk. 2 (om at en kommunes vederlag
i forbindelse med udskillelse og stiftelse af affaldsforbreendingsaniaeg i et aktie- eller anpartsselskab
udelukkende ma besta af aktier eller anparter i selskabet), at der vil ske modregning i bloktilskuddet, hvis der
alligevel overfgres penge eller andre veerdier tilbage til kommunerne.

Det synes séledes at veere forudsat, at ejerskabet til de aktiver og aktiviteter, der skal selskabsgares kan
treekkes ud af ARGO I/S og overdrages til en ny ARGO-koncern, der vil vaere ejet af et A/S, uden at dette
indebaerer modregning efter Lex Nesa-reglerne, néar de to betingelser naevnt ovenfor er opfyldt.

Det var tidligere en betingelse for anvendelse af elforsyningslovens § 37, stk. 2, at den selskabsmaessige
omstrukturering kunne ske med skattemaessig succession. Betingelsen herom udgik imidlertid af
elforsyningsloven i 2008, idet henvisningerne til reglerne i  fusionsskatteloven  og
aktieavancebeskatningsloven om skattemaessig succession gav anledning til tvivl. Ved andringen blev der
lagt veegt pa, at forméalet med bestemmelsen er at give kommuner mulighed for at foretage selskabsmeessige
omstruktureringer, uden at det udlgser registreringspligt, nar kommunen ikke oppebeerer nogen form for
vederlag som felge af omstruktureringen, men blot udskifter kommunens ejerandele i den eksisterende
virksomhed med samme forholdsmaessige ejerandel i den eller de omstrukturerede virksomheder, der ogsa
er omfattet af modregningsreglerne. Efter bestemmelsen har kommuner saledes mulighed for at deltage i
omstruktureringer, nar der ikke opstar risiko for, at der i den forbindelse sker uddelinger til kommunerne uden
modregning i bloktilskuddet.

Elforsyningslovens § 37, stk. 2, om selskabsmeessige omstruktureringer vil derfor formentlig kunne anvendes
af ARGO, hvis de to naevnte betingelser i gvrigt opfyldes ved omstruktureringen.

"L 115 —Forslag til Lov om aendring af lov om miljgbeskyttelse, lov om varmeforsyning, lov om elforsyning og selskabsskatteloven,
som fremsat den 26. april 2023, side 15.
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Det er vores anbefaling, at der inden der foretages irreversible dispositioner, sker en forelaeggelse for
Energistyrelsen om Lex Nesa-reglerne. En sadan forelaeggelse bar ske pa et sa konkret grundlag som muligt,
dvs. med opgjorte ejerandele mv., for at sikre, at kommunerne i videst muligt omfang kan stette ret pa
udtalelsen. Jo mere generelt der foresparges, jo mindre konkret ma det forventes, at Energistyrelsen vil
besvare en anmodning, og jo mindre brugbar vil en udtalelse veere. Vi bemaerker dog, at det er
Forsyningstilsynet, som traeffer afgarelser efter Lex Nesa reglerne. Forsyningstilsynet afgiver ikke vejledende
udtalelser om pataenkte dispositioner, men ma forventes at tilleegge en udtalelse fra Energistyrelsen betydelig
veegt.

Deponiaktiviteter er som udgangspunkt ikke i sig selv omfattet af Lex Nesa-reglerne i elforsyningsloven § 37.
| forbindelse med fusionen i 2007 blev deponiaktiviteterne imidlertid lagt sammen med
affaldsforbraendingsaktiviteterne (el og varmeproduktion), hvorved deponiaktiviteterne er blevet omfattet af
Lex Nesa-reglerne i elforsyningslovens § 37.

Det bemeerkes saledes, at der i hvert fald ma forventes modregning i forhold til deponiaktiviteterne, hvis
ARGO I/S reelt oplgses og deponiaktiviteterne rykkes til varetagelse i kommunerne eller ophgrer, da

deponiaktiviteterne efter de geeldende regler ikke kan indga i en omstrukturering til A/S.

Stiftelse af ny ARGO-koncern

Er der blandt kommunerne opnaet enighed om modellen for kommunalretlig oplasning af ARGO I/S og
samtidig indskud i og stiftelse af den nye ARGO-koncern ejet af et A/S, ber kommunerne indga en bindende
aftale, som fastlaegger processen for stiftelsen, og som sikrer, at betingelserne i elforsyningslovens § 37, stk.
2, for den selskabsmaessige omstrukturering, opfyldes.

Kommunerne bgr desuden forhandle en ejeraftale pa plads, hvor der tages stilling til en raekke vaesentlige
sp@rgsmal om kommunernes samarbejde.

Det er saledes i en sadan ejeraftale, at kommunerne primeert vil regulere samarbejdet mellem kommunerne,
herunder styringen i koncernen, hvorfor forhandling af aftalen vil vaere et vaesentligt element, der allerede bar
veere pa plads i forbindelse med, at kommunerne godkender den samlede pakke for kommunalretlig
oplgsning af ARGO I/S, idet selve grundlaget for det fortsatte samarbejde i den nye ARGO-koncern bgr veere
en integreret del af oplgsningsbeslutningen.

| ejeraftalen ber der i hvert fald tages stilling til repraesentation pa generalforsamlingen, stemmevaegte pa
generalforsamlingen, bestyrelsessammensaetning i holdingselskabet og datterselskaber, evt. stemmevaegte
i bestyrelserne, regler og betingelser for tilfarsel af nye opgaver til samarbejdet, betingelser og vilkar for
udtraeden af samarbejdet samt betingelser og vilkar for oplgsning af samarbejdet.

Kommunerne apportindskyder aktiverne fra ARGO /S (p& naer deponiet i Audebo) ved stiftelsen af et
holdingselskab, som herefter stifter de forskellige selskaber i koncernen ved apportindskud af de relevante
aktiver i selskaberne.
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| forbindelse med overdragelserne og oplgsningen virksomhedsoverdrages medarbejdere i ARGO I/S navnlig
til serviceselskabet i koncernen.

Endvidere skal der i forbindelse med stiftelsen af selskaber tages stilling til de af ARGO 1/S' kontraktuelle
forpligtelser, der skal overdrages til de nystiftede datterselskaber. Formelt set skal aftalemodparter samtykke
til overdragelse af aftaler til datterselskaber. @nsker modparter ikke at give samtykke eller er kontrakterne til
hinder for overdragelse, ma det overvejes, om de pageeldende kontrakter kan/skal sgges opheevet.

Dernaest skal der tages stilling til, om der geelder krav om myndighedsgodkendelse ved overdragelse af
tilladelser, godkendelser og bevillinger. Fx vil overdragelse af bevillingen til elproduktion fra ARGO I/S til
affaldsenergiselskabet kraeve Energistyrelsens godkendelse.

Inden selskaberne kan stiftes ved apportindskud, skal der udarbejdes vurderingsberetninger og

abningsbalancer for hver af selskaberne, hvor veerdien af aktiverne mv., som indskydes vurderes og pategnes
af revisor.

*kkkk
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Appendiks 2 - notat om selskabsmaessig struktur i ARGO-
koncernen

1. Indledning

Dette notat er bilag til sammenfattende notat om anbefalinger og overvejelser om den fremtidige organisering
og styring efter selskabsggrelse af ARGO’s aktiviteter pa affaldsomradet.

| dette notat beskrives overvejelserne samt forslag og anbefalinger om den fremtidige selskabsmaessige
struktur i ARGO-koncernen samt selskabsmaessig opdeling af aktiviteter.

Valget af selskabsmaessig struktur vil dels veere dikteret af lovgivningsmaessige krav om selskabsmaessig
adskillelse af visse aktiviteter og muligheder for fx at placere udgvelsen af feelles servicefunktioner i et
serviceselskab, dels veere et udslag af Interessentkommunernes gnsker til kommunal styring samt indflydelse
og dels veere et udslag af et gnske om at minimimere administrative byrder for organisationen og
interessentkommunerne. Forslagene i dette notat er fremkommet pa baggrund af drgftelser med ARGO's
administration, gkonomiske radgivere fra PWC samt drgftelser pa ejerudvalgsmeader.

2. Forslag til koncernstruktur

Vi foreslar, at der i 1/S-modellen etableres et holdingselskab mellem ARGO /S og de underliggende
driftsselskaber. Dette blandt andet af skattemaessige hensyn samt sikring af et privatretligt organiseret
ejerskab til koncernstrukturen. Vaelges en A/S-model, vil etableringen af et holdingselskab veere ngdvendig
for at etablere en egentlig koncernstruktur.

Affaldsenergiaktiviteterne skal varetages i et seerskilt selskab. Nar det bliver relevant, bgr det endeligt
afklares, om CCS-aktiviteter kan ligge i samme selskab som affaldsenergiaktiviteterne, eller om CCS-
aktiviteterne skal holdes selskabsmaessigt adskilt herfra.

Endvidere foreslar vi, at medarbejderne i ARGO-koncernen sa vidt muligt samles i et serviceselskab, séledes
som dette ogsa er kendt fra andre kommunale forsyningskoncerner. For sa vidt angar affaldsenergiselskabet,
der skal have overdraget ARGOs bevilling til elproduktion, har Energistyrelsen i en udtalelse anfert, at de
personer, der skal traeffe de overordnede ledelsesmaessige og strategiske beslutninger i bevillingshaver, ogsa
skal veere ansat hos bevillingshaver. Det betyder, at der skal veere et minimum antal af ansatte i
affaldsenergiselskabet. Vi foreslar, at spargsmalet endeligt afklares ved, at styrelsen i forbindelse med en
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anmodning om godkendelse af overdragelse af bevilling til elproduktion til affaldsenergiselskabet ogsa
forelaegges en model for, hvorledes ARGO-koncernen vil handtere kravet.

Derneest foreslar vi, at der stiftes et selskab for genbrugsaktiviteterne og et selskab for
omlastningsaktiviteterne.

Endelig foreslar vi, at der stiftes et indsamlingsselskab for hver af de kommuner, som @nsker
indsamlingsopgaver varetaget i regi af ARGO-koncernen. Dette navnlig af hensyn til at sikre gkonomisk
transparens for de deltagende kommuner.

Disse forslag geelder, uanset om ARGO-koncernen organiseres med ARGO |/S som gverste moderselskab
eller med et A/S som gverste moderselskab.

Deponiet i Audebo, der efter miljgbeskyttelseslovens § 50 skal vaere ejet af en offentlig myndighed, vil fortsat
ligge i ARGO I/S. Veelges en A/S-model, hvor det gverste moderselskab er et A/S, vil deponiet fortsat veere
ejet af ARGO I/S, der herefter bliver et "sgsterselskab" til den resterende selskabsgjorte ARGO-koncern.

3. Retsgrundlag for selskabsmaessig strukturering pa affaldsomradet
3.1 Generelt

Lovgivningen stiller krav om selskabsggrelse af kommunale affaldsforbraendingsaktiviteter pr. 1. januar 2025
og der foreligger en politisk aftale om selskabsggrelse de kommunale affaldsydelser, der endnu ikke er
udmgntet i lovgivningen.

Den vedtagne lovgivning om selskabsgarelse af kommunale affaldsforbraendingsaktiviteter samt el- og
varmeforsyningslovgivningen indeholder krav om henholdsvis selskabs- og regnskabsmaessig adskillelse
mellem forsyningsaktiviteter, der skal iagttages i forbindelse med valget af selskabsmaessig struktur. Kravene
til selskabs- og regnskabsmeessig adskillelse er begrundet i et enske fra politiske side om at skabe
transparens, veerne mod krydssubsidiering og indfgrelsen af prisloft pa affaldsomradet kan fa den gnskede
effekt.

Den kommunale forsyningslovgivning indeholder ikke krav om eller direkte hjemmel til, at kommunerne ud
over driftsselskaberne kan etablere et holdingselskab, der skal have til formal at eje kapitalandelene i
driftsselskaberne. Det er imidlertid forudsat i lovgivningen og fast antaget i praksis, at de kommunale
forsyningsaktiviteter kan organiseres i en koncernstruktur under et holdingselskab.

Etablering af et holdingselskab i en kommunal koncernstruktur vil almindeligvis vaere baret af flere forskellige
hensyn. For det fgrste giver holdingselskabet ejerkommunen eller ejerkommunerne en simpel styring af den
kommunale koncernstruktur, da indgangen og ejerkommunernes styringen af hele koncernen vil ske via
holdingselskabet.
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Derudover giver holdingselskabet mulighed for at udnytte de skattemaessige fordele ved sambeskatning samt
den fordel, at eventuelle udlodninger fra de underliggende driftsselskaber vil ske til holdingselskabet og ikke
direkte til ejerkommunen eller ejerkommunerne, hvorved der kan opstd krav om registrering af den
gkonomiske veerdi og modregning i det statslige bloktilskud

3.2 Lovgivningsmeessige krav til selskabsmaessig adskillelse af aktiviteter og krav til offentligt ejerskab

| dette afsnit redegeres for lovgivningens krav til selskabsmaessig adskillelse af aktiviteter pa affaldsomradet
og krav til offentligt ejerskab af anlaeg til deponering af affald.

3.2.1.1 Krav om selskabsggrelse af kommunalt ejede affaldsforbreendingsanlaeg

Med lov nr. 745 er der blandt andet indfert krav om, at kommunalt ejede affaldsforbraendingsanleeg skal
selskabsgegres, det vil sige drives i selskaber med begraenset ansvar (aktieselskaber eller anpartsselskaber).

I lov om elforsyning blev indsat fglgende bestemmelse som § 4 a:

"§ 4 a. En kommune ma kun varetage eller deltage i virksomhed, der producerer elektricitet ved
forbreending af affald, hvis virksomheden udgves i et aktie- eller anpartsselskab, der alene driver
affaldsforbreendingsanlaeg, jf. dog 2. pkt. og stk. 9 og 10. For affaldsforbreendingsanleeg, der var helt
eller delvis kommunalt ejede den 1. juli 2023, skal 1. pkt. vaere opfyldt senest den 1. januar 2025, jf.
dog stk. 4-6.

[.1

Idet ARGO 1/S er et kraftvarmeanlaeg med et elproduktionsanleeg pa over 25 MW, har ARGO I/S en
elproduktionsbevilling fra Energistyrelsen jf. elforsyningslovens § 10, stk. 1 og 11, stk. 1 og
elproduktionsbekendtggrelsen § 13. ARGO I/S er derfor omfattet af § 4 a i lov om elforsyning.

Lov om elforsyning § 4 a medfgrer, at en kommune kun ma varetage eller deltage i virksomhed, der
producerer elektricitet ved forbraending af affald, hvis virksomheden udaves i et aktie- eller anpartsselskab,
der alene driver affaldsforbraendingsanleeg. Af de specielle bemaerkninger til bestemmelsen fremgar, at
udskillelsen f.eks. vil kunne ske ved, at aktiviteterne ved forbraending af affald udskilles i et aktie- eller
anpartsselskab som et datterselskab til et nuveerende kommunalt faellesskab, som tillige vil kunne bestad som
ejer af aktie- eller anpartsselskabet.

Udskillelsen af affaldsforbraendingsanlaegget skal veere gennemfart senest den 1. januar 2025. Det vil sige,
at der eksisterer en pligt for kommunerne til inden for denne frist at igangsaette og afslutte den ngdvendige
proces, saledes at driften af et eksisterende affaldsforbreendingsanlaeg herefter udgves i et aktie- eller
anpartsselskab senest den 1. januar 2025.

Det falger af bestemmelsens ordlyd at det pagaeldende selskab alene ma drive affaldsforbraendingsanlaeg.
Det betyder i henhold til de specielle bemaerkninger, at selskabet som en del af sin virksomhed ma varetage
felgende opgaver:
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. opgaver, som naturligt ligger i at forbraende affald og opgaver, der er en naturlig del af opgaven med
at forbreende affald, som fremgar af regler fastsat i medfer af lov om miljgbeskyttelse.

. administrative opgaver og regnskabsmeessige opgaver, der vil veere en naturlig del af driften af
affaldsforbreendingsvirksomheden.

. saedvanlige servicefunktioner samt undervisning, vejledning, oplysning og lignende, der er en
naturlig del af en affaldsforbraendingsvirksomhed

Det er pa nuvaerende tidspunkt uafklaret, om det pagaeldende selskab ogsa ma udgve tilknyttede aktiviteter
som en del af sin virksomhed, jf. elforsyningslovens § 4, stk. 2, eller om tilknyttet virksomhed skal varetages
i et selvsteendige selskab med begraenset ansvar adskilt fra affaldsforbreendingsaktiviteten. Tilknyttet
virksomhed, der kan udgves, er bl.a. CO2-fangstvirksomhed i forbindelse med elproduktionsanleeg omfattet
af hovedvirksomheden, herunder etablering af anlaeg til opsamling, oprensning og komprimering af CO2 samt
ngdvendig infrastruktur i forbindelse hermed

Derimod skal andre aktiviteter pa affaldsomradet, som kommunerne er ansvarlige for, fx indsamling,
omlastning, transport af affald til anlaegget og deponi, veere selskabsmaessigt adskilt fra det selskab der driver
affaldsforbraendingsanlaeg.

3.2.2  Selskabsggarelse af affaldsydelser

Med den politiske aftale af 30. august 2022 "Selskabsggrelse af kommunernes levering af affaldsydelser”
blev den davaerende regering (Socialdemokratiet) og Venstre, Socialistisk Folkeparti, Radikale Venstre, Det
Konservative Folkeparti, Liberal Alliance og Alternativet ogsa enige om selskabsgarelse af levering af
affaldsydelser herunder indsamlings- og udbudsaktiviteter samt tilhgrende administration.

Kommunernes varetagelse af indsamlings- og udbudsaktiviteter vil, nar den politiske aftale bliver udmgntet
og traeder i kraft, blive underlagt krav om selskabsgerelse.

Pa nuveerende tidspunkt er der ikke fremsat lovforslag til udmgntning af den politiske aftale, og det vides
derfor ikke, om en kommende lovgivning vil indeholde krav om selskabs- eller regnskabsmaessig adskillelse
imellem de respektive affaldsydelser.

Det m& dog forventes, at en kommende lovgivning vil stille indeholde visse krav om selskabs- eller
regnskabsmaessig adskillelse af de respektive aktiviteter, hvorfor det alt andet lige ber indga i overvejelserne
om den selskabsmeessige struktur i ARGO-koncernen.

3.2.3  Feelles servicefunktioner
Den kommunale forsyningslovgivnings krav om selskabsmeessig adskillelse mellem visse aktiviteter, fx

mellem vand- og spildevandsforsyning og el- og varmeforsyningsvirksomheder, er ikke til hinder for, at
medarbejdere og feelles servicefunktioner samles i et felles serviceselskab.
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Et feelles serviceselskab ma pa grund af kravene om selskabsmaessig adskille ikke udfare
forsyningsaktiviteter eller aktiviteter, der er tilknyttet hertil, men alene levere servicefunktioner mod vederlag
til selskaber, der udfgrer disse forsyningsaktiviteter.

Ved servicefunktioner forstds som anvendelse af feelles tegnestue, projekteringsafdeling, maskinpark, it-
systemer, driftspersonale, biler, opkraevningsfunktioner og andre administrative funktioner og lignende,
herunder de administrationsbygninger, som er nagdvendige for at udave serviceaktiviteter.

Placering af administrativt personale og driftspersonale i et selvsteendigt selskab, som betjener de
forsyningsvirksomheder, som kommunen ejer eller gennem koncernen, giver mulighed for at udnytte
synergieffekter.

Levering af ydelser fra et feelles serviceselskab kan efter Energistyrelsens praksis ogsa danne grundlag for
vurdering af, om en virksomhed med bevilling til at udgve elproduktionsvirksomhed har den ngdvendige
tekniske og finansielle kapacitet til varetagelsen af den bevillingspligtige aktivitet, jf. elforsyningslovens § 10,
stk. 3. Energistyrelsen vil dog i sin prgvelse foretage en gennemgang af aftalen mellem det feelles
serviceselskab og selskabet, der varetager den bevillingspligtige aktivitet og vurdere, om aftalen giver
ansggeren tilstreekkelig adgang til teknisk bistand.

Som konsekvens af kravet om at den bevillingspligtige aktivitet skal udeves af den bevillingshavende
virksomhed, er det imidlertid Energistyrelsens praksis, at det personale, der skal treeffe de overordnede
ledelses- og driftsmaessige beslutninger, skal veere ansat i den bevillingshavende virksomhed. Dette har
styrelsen meddelt i en vejledende udtalelse af 24. oktober 2023.

De preecise graenser for, hvor stor en del af viksomhedens opgaver, der skal udfgres af viksomhedens eget
personale, vil veere afhaengigt af virksomhedens stgrrelse og opgavernes omfang og karakter. Der vil derfor
skulle foretages en konkret vurdering af disse elementer, virksomhedens stgrrelse, forhold, karakter og
omfang samt de tilhgrende opgaver.

3.3 Krav til offentligt ejerskab af anlaeg til deponering af affald

Det folger af miljgbeskyttelseslovens § 50, at nye anleeg for deponering af affald ma kun ejes af offentlige
myndigheder.

Som offentlige myndigheder anses ogsa kommunale feellesskaber godkendt i henhold il
kommunestyrelseslovens § 60. Derimod anses kapitalselskaber ejet af en eller flere kommuner ikke som en
offentlig myndighed.

Kravet om at nye anlaeg for deponering af affald ma kun ejes af offentlige myndigheder indebeerer saledes,
at anlzegget ikke kan udskilles til et selvstaendigt selskab med begraenset ansvar, men fortsat skal veere ejet
af ARGO I/S.
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4. Overvejelser om den fremtidige selskabsmaessige struktur i ARGO-koncernen
41 Etablering af et holdingselskab
Vi har overvejet, om der i en selskabsgjort ARGO-koncern bgr veere et holdingselskab i koncernen.

I en A/S-model, hvor det gverste moderselskab bliver et A/S, vil det vaere ngdvendigt med et holdingselskab
for at etablere en egentlig koncernstruktur omkring de selskabsgjorte aktiviteter.

| en I/S-model, hvor ARGO I/S bliver det gverste moderselskab i ARGO-koncernen, har vi overvejet, om et
holdingselskab vil vaere ngdvendigt, idet det kan anfares, at I/S'et i givet fald vil fungere som holdingselskab
i modellen. Desuden kan det anfares, at etablering af et holdingselskab i I1/S-modellen vil medfgre mere
administration, idet der skal afleegges regnskab for selskabet samt indkaldes til bestyrelsesmgder mv. Endelig
kan det anfegres, at udelades holdingselskabet i 1/S-modellen, vil medarbejderne ikke have ret til
koncernrepraesentation i ARGO-koncernen, idet

Pa den anden side kan det anfares, at det vil vaere bedst i overensstemmelse med den selskabsmeessige
organisering, hvis driftsselskaberne i ARGO-koncernens umiddelbare moderselskab er et kapitalselskab
oprettet pa privatretligt grundlag ligesom driftsselskaberne, og som kan agere som holdingselskab mellem
ARGO I/S og driftsselskaberne. Dette taler for, at der etableres et holdingselskab mellem ARGO I/S og
driftsselskaberne i ARGO-koncernen.

Etablering af et holdingselskab vil ogsa lette processen i en frasalgssituation, navnlig hvis der matte veere
tale om et samlet frasalg, idet det i givet fald alene ville veere nedvendigt med frasalg af holdingselskabet.!
Etablering af et holdingselskab kan saledes sikre, at eventuelle fremtidige frasalg kan foretages, uden at dette
kraever stgrre omorganiseringer.

Etablering af et holdingselskab vil herudover kunne begrundes i skattemaessige hensyn, herunder fx skattefri
overforsel fra driftsselskaber til holdingselskab samt sambeskatning. Desuden kan etablering af et
holdingselskab medvirke til at minimere risici i koncernen, idet eventuelle frie reserver i koncernen kan
opsamles i holdingselskabet.

Pa affaldsomradet er I/S REFA ogséa organiseret med et holdingselskab under I/S og mellem de @vrige
selskabsgjorte forsyningsaktiviteter i REFA-koncernen.

Samlet foreslar vi, at der i en 1/S-model etableres et holdingselskab under ARGO I/S, som ejer aktierne i
datterselskaberne.

4.2 Etablering af et serviceselskab

Vihar overvejet, om deti ARGO I/S' tilfeelde er hensigtsmaessigt at samle serviceaktiviteter for hele koncernen
i et sakaldt serviceselskab. Konceptuelt vil dette indebzere, at serviceselskabet leverer serviceydelser mod et

" Efter Lov 745 kan der ikke ske frasalg til private af majoriteten af ejerandele i et affaldsforbreendingsselskab.
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vederlag betalt af de @vrige selskaber, som ger brug af serviceselskabets tjenesteydelser. Efter
elforsyningslovens § 37a, stk. 5, er det et krav, at servicefunktioner ydet til affaldsaktiviteter efter
miljgbeskyttelsesloven skal varetages i et selvsteendigt selskab, hvorfor et serviceselskab i ARGO-koncernen
skal veere et selvstaendigt selskab.

Det er i holdingkonstruktioner ikke usaedvanligt, at medarbejdere og visse generelle funktioner samles i et
serviceselskab. Formalet vil normalt veere at opna stordriftsfordele og synergier, fx ved at samle
kompetencerne mv. ét sted i koncernen. Herudover er det ogsa en fleksibel model, hvis nye datterselskaber
bliver en del af koncernen, idet der allerede vil veere en samlet servicefunktion i koncernen. Et hensyn il
medarbejdere kan ogsa tale for etableringen af et faelles serviceselskab, idet medarbejderne vil veere samlet
i ét selskab. Dette vil give bedre muligheder for videndeling og et godt udgangspunkt for at samarbejde om
feelles malsaetninger i koncernen.

Det fremgar af forarbejderne til elforsyningsloven, ati henhold til elforsyningsloven skal den bevillingshavende
virksomhed som minimum have ansat det personale, som skal treffe de overordnede ledelses- og
driftsmaessige beslutninger samt udagve den overordnede gkonomiske styring af virksomheden. Der er meget
der taler for, at dette ikke gaelder en virksomhed som ARGO /S, der har bevilling til elproduktion, hvor der
almindeligvis ikke stilles krav til bevillingshavers personalemaessige situation. Energistyrelsen har i en
vejledende udtalelse af 24. oktober 2023 anfert, at kravet om teknisk kapacitet indebaerer, at den
bevillingshavende virksomhed skal have sadanne personer ansat, som er i stand til at traeffe overordnede
ledelsesmeessige beslutninger. Vi foreslar, at spgrgsmalet endeligt afklares ved, at styrelsen i forbindelse
med en anmodning om godkendelse af overdragelse af bevilling til elproduktion til affaldsenergiselskabet
ogsa forelaegges en model for, hvorledes ARGO-koncernen vil handtere kravet.

Etableringen af et feelles serviceselskab vil indebeere, at der vil vaere behov for driftsaftaler mellem de enkelte
datterselskaber og serviceselskabet samt intern afregning af vederlag og fordelingsnggler for afregningen
mellem koncernselskaberne.

Vi foreslar, at der i farste omgang arbejdes efter, at der etableres et serviceselskab i koncernen, der leverer
serviceydelser til den resterende del af koncernen. Alle medarbejdere i ARGO-koncernen ansaettes som
udgangspunkt i serviceselskabet, idet det dog endeligt skal afklares, hvilke og hvor mange medarbejdere,
der skal veere ansat i affaldsenergiselskabet, som kommer til at have bevillingen til elproduktion.

4.3 Organisering af tilvalgsydelser

Vi har overvejet, hvorledes tilvalgsydelserne i ARGO I/S skal organiseres, nar der indfgres krav om
selskabsggrelse. Tilvalgsydelserne er i dag genbrugspladsordningen og omlastningsaktiviteterne, dvs.
navnlig KOD-ordningen. Herudover er der nogle af interessentkommunerne, der har indikeret, at de ogsa har
interesse i at fa varetaget indsamlingsopgaver i ARGO-koncernen.

Indtil videre er de ovenfor naevnte tilvalgsydelser ikke omfattet af krav om selskabsgarelse. Det er dog den
klare forventning, at implementeringen af den politiske aftale af 30. august 2022 vil indebzere, at de
ovennavnte tilvalgsydelser bliver omfattet af krav om selskabsggrelse. Da der endnu ikke foreligger et
lovforslag eller udkast hertil, vides det dog endnu ikke, om den fremtidige lovgivning vil indeholde krav om
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selskabsmaessig adskillelse af forskellige affaldsaktiviteter. Under alle omstaendigheder gaelder der dog efter
almindelige affaldsretlige regler krav om regnskabsmaessig adskillelse af forskellige affaldsordninger.

Vi har pa baggrund heraf overvejet, om tilvalgsydelserne skal varetages i samme selskab, af hensyn til at
undga den administrative byrde forbundet med en selskabsopdeling af tilvalgsydelserne.

For sa vidt angar genbrugspladserne og omlastningsaktiviteterne, er det ikke alle kommunerne i ARGO, der
deltager i genbrugspladsordningen i modsaetning til fx KOD-ordningen. Dette kan tale for, at de to ordninger
leegges i hvert sit selskab af hensyn til ordningernes forskellighed og for at sikre gkonomisk transparens.
Dette folger ogsa den gkonomiske opdeling mellem aktiviteter, som vi forstar allerede i dag eksisterer i ARGO
I/S. Genbrugspladsordningen foreslas i avrigt samlet i ét selskab, idet ordningen drives efter et ensartet
servicekoncept, som vi pa ARGO forstar, mest hensigtsmaessigt kan realiseres ved at samle aktiviteten. Dette
pa samme made, som at ordningen i dag drives samlet.

Vi har overvejet, om indsamlingsaktiviteterne for de kommuner, der gnsker opgaverne varetaget i ARGO,
skal samles i ét selskab, eller om de skal opdeles i et selskab pr. kommune. Samling i ét selskab vil veere
mindre administrativt tungt.

P& den anden side kan det anferes, at hver kommune formentlig vil have forskellige @nsker til serviceniveau
mv. i indsamlingsordninger, ligesom der kan veere forskelle i, hvilket materiel mv., der vil blive indskudt i
forbindelse med stiftelsen. Dette taler for, at der stiftes et indsamlingsselskab for hver kommune, der gnsker
at fa varetaget indsamlingsopgaver i ARGO. Dette dels for at sikre gkonomisk transparens for den enkelte
kommune, og dels for nemmere at kunne administrere ordningen for sa vidt angar indskud og evt. ophar.

Laegges de kommunale indsamlingsopgaver ind i ARGO-koncernen indebaerer dette, at aktiviteterne bliver
omfattet af modregningsreglerne i elforsyningslovens § 37. Dette har ikke betydning i forbindelse med selve
indskuddet af aktiviteterne, men det vil i forbindelse med et eventuelt senere salg af aktiviteterne eller
oplgsning af et indsamlingsselskab indebeere, at provenu ved salg eller udlodning af et likvidationsprovenu til
kommunerne vil blive omfattet af modregningsreglerne, hvilket vil betyde, at kommunerne modregnes i
bloktilskuddet med en veerdi svarende til som udgangspunkt 60%, 40% hvis der deponeres, af det modtagne
provenu/udlodning. Dette ville ikke veere tilfaeldet, hvis indsamlingsaktiviteterne ikke laegges ind i en koncern
med el- og/eller varmeproduktion, varmefremfering eller vand- og spildevandsaktiviteter. | praksis vil
modregningsreglerne isoleret set formentlig som wudgangspunkt veere mindre relevante for en
indsamlingsaktivitet, idet indsamlingsaktiviteter fortsat skal hvile i sig selv. Dette geelder dog ikke indsamling
af erhvervsaffald egnet til materialenyttiggerelse og forbraendingsegnet erhvervsaffald, for hvilke der skal
opkreeves en markedspris, jf. miljgbeskyttelseslovens § 48a, stk. 1, nr. 1 og 4.

Samlet foreslar vi, at der stiftes et selskab for genbrugsaktiviteterne og et selskab for omlastningsaktiviteterne,
der navnlig bestar i KOD-ordningen.

Endelig foreslar vi, at der stiftes et indsamlingsselskab for hver af de kommuner, som @nsker
indsamlingsopgaver varetaget i regi af ARGO-koncernen. Dette navnlig af hensyn til at sikre gkonomisk
transparens for de deltagende kommuner.
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Appendiks 4 — notat om modeller for
bestyrelsessammensaetning i koncernen og
medarbejderrepraesentation

1. Indledning

Dette notat er bilag til vores sammenfattende notat om organisering og styring. | dette notat beskrives
overvejelserne og forslag til bestyrelsessammensaetning og medarbejderrepraesentation i koncernen.

Da der er meget vide rammer for, hvorledes bestyrelsen sammensaettes, er det i sagens natur ikke muligt at
beskrive enhver taenkelig model for bestyrelsessammensaetning. | det falgende beskrives saledes modeller,
som enten har veeret dreftet i regi af ejerudvalget i ARGO eller som ses anvendt i andre kommunale
forsyningskoncerner.

2. Forslag vedrgrende bestyrelsessammensatning

Det foreslas, at der i hvert fald til at starte med opereres med en enhedsbestyrelse i den forstand, at det er
den samme bestyrelse, der gar igen i alle selskaberne i ARGO-koncernen. Dette geelder uanset om det
gverste moderselskab bliver ARGO I/S eller et A/S. Indtil videre lsegges der op til en bestyrelse svarende til
bestyrelsen for ARGO I/S, dvs. for hver kommune udpeger ét bestyrelsesmedlem.

Herved lsegger vi navnlig vaegt pa at sikre en sa simpel model som muligt i opstartsfasen, samt at denne
model ikke afviger fra den tilstand, som allerede i dag er i ARGO I/S. Dette for at sikre en s& nem og smidig
overgang som muligt i forbindelse med overgangen til selskabsgarelse af aktiviteter i ARGO-koncernen.

Det foreslas, at modellen med en enhedsbestyrelse evalueres i Igbet af 2025 i et samarbejde mellem
ejerkommunerne og ARGO saledes, at kommunerne inden udgangen af 2025 (og dermed geeldende for
valgperioden, der starter i 2026) kan treeffe beslutning om, hvorvidt der skal foretages justeringer i
bestyrelsessammensaetningen. | den forbindelse kan der ogsa evalueres pa, om der er behov for tilfarsel af
eksterne kompetencer til en eller flere af bestyrelserne i koncernen.

Enten i samme forbindelse, eller senest inden udgangen af 2027, bgr der tages stilling til, om der skal
foretages justeringer af bestyrelsessammensaetningen i hvert fald i et holdingselskab og serviceselskabet,
idet medarbejderne fra 2028 kan fa ret til henholdsvis selskabsrepraesentation og koncernrepraesentation i
disse selskaber. Antallet af medarbejderrepraesentanter vil svare til halvdelen af den gvrige bestyrelse. Det
betyder, at med en bestyrelse pa 9 medlemmer, vil medarbejderne fa ret til udpegning af 5 medlemmer til
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bestyrelsen for henholdsvis serviceselskabet og holdingselskabet, hvilket vil bringe bestyrelsens antal op pa
14 medlemmer.

3. Bestyrelsessammensatning i koncernen
3.1 Juridiske rammer for bestyrelsessammensaetningen
3.1.1  Regler for aktieselskaber

Der geelder ikke seerlige regler for kommunalt ejede aktieselskaber, medmindre der i lovgivningen indeholdes
sadanne seerlige regler. Det betyder, at det som det altovervejende udgangspunkt vil veere reglerne i
selskabsloven, der finder anvendelse pa og regulerer de organisatoriske aspekter af de selskaber, som skal
stiftes efter regler om krav om selskabsgerelse.

Selskabsloven indeholder, udover reglerne om medarbejderrepreesentation, der behandles i afsnit 4.1, kun i
begraenset omfang regler om sammensaetningen af bestyrelsen i et aktieselskab. Der er saledes forholdsvis
frie rammer for, hvorledes bestyrelsen sammenseettes i det enkelte datterselskab.! Bestyrelsen skal dog
besta af minimum 3 personer og der skal veelges i hvert fald en formand for bestyrelsen.

Navnlig for sa vidt angar de underliggende driftsselskaber, kan det overvejes, om disse kan organiseres som
anpartsselskaber, hvilket ville betyde at selskaberne kunne ngjes med at blive ledt af en direktion. Dette ville
i givet fald vaere en meget simpel ledelsesmodel i sddanne selskaber. Af hensyn til at sikre kommunerne
indflydelse og indsigt ogsad gennem bestyrelsesarbejdet beskriver vi dog ikke denne model yderligere.

Det er et krav efter selskabsloven, at flertallet af bestyrelsens medlemmer veelges af generalforsamlingen.
Det betyder, at der ikke i vedtaegterne for det enkelte datterselskab kan indarbejdes bestemmelser om, at fx
den relevante kommune i et indsamlingsselskab skal udpege flertallet af bestyrelsens medlemmer i et
selskab. Der er imidlertid ikke noget til hinder for, at det aftales, at flertallet af bestyrelsens medlemmer i fx et
indsamlingsselskab skal veere indstillet af den relevante kommune.

Herudover indeholder selskabsloven forbud mod, at flertallet af bestyrelsens medlemmer ogsa er direktgrer i
et selskab, samt forbud mod, at en direktgr i et selskab samtidig er formand eller naestformand for selskabet.
Ingen af disse regler vil dog have praktisk relevans i ARGO-koncernens tilfaelde.

Det folger af selskabslovens § 115, at bestyrelsen i et aktieselskab, skal udover at varetage den overordnede
og strategiske ledelse og sikre en forsvarlig organisation af selskabets virksomhed péase, at bogferingen og
regnskabsaflaeggelsen foregar pa en made, der efter kapitalselskabets forhold er tilfredsstillende, at der er
etableret de fornadne procedurer for risikostyring og interne kontroller, at bestyrelsen Ilgbende modtager den
fornadne rapportering om kapitalselskabets finansielle forhold, at direktionen udgver sit hverv pa en behgrig

' Et aktieselskab kan efter selskabsloven ogsa organiseres efter en struktur, hvor selskabet ledes af en direktion, der ansaettes
af et tilsynsrad, der forer tilsyn med direktionen. Modellen er inspireret af tysk ret og er generelt anvendt i Danmark, hvorfor vi
ikke beskriver modellen yderligere i notatet.
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made og efter bestyrelsens retningslinjer og, at selskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt,
herunder at der er tilstraekkelig likviditet til at opfylde kapitalselskabets nuveerende og fremtidige forpligtelser,
efterhdnden som de forfalder.

Desuden er det i selskabsretten antaget, at bestyrelsesmedlemmer ved varetagelsen af bestyrelseshvervet i
et selskab har en loyalitetsforpligtelse over for selskabet, hvorfor bestyrelsens medlemmer ogsa anses som
forpligtet til at varetage selskabets interesser.

3.1.2 KODEKS for god selskabsledelse i kommunale forsyningsselskaber

Brancheforeningerne DANVA, Danske Vandveerker, Brancheforeningen Cirkuleer, Dansk Fjernvarme og KL
har i samarbejde udarbejdet KODEKS for god selskabsledelse i kommunale forsyningsselskaber.

Kodekset indeholder en reekke anbefalinger for god selskabsledelse, som kommunale forsyningskoncerner
kan veelge at tilslutte sig og herefter rapportere om overholdelsen af i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.
Anbefalingerne er under alle omstaendigheder ikke bindende for selskaberne, men kan veere retningsgivende
for selskaberne pa forskellige punkter.

| lovbemeerkningerne til Lov 745 om liberalisering og selskabsgerelse af affaldsforbreendingsselskaber er der
ogsa henvist til blandt andet kodekset, idet det dog anferes, at der ikke med loven leegges op til, at
affaldsforbraendingsselskaberne skal forpligtes til at fglge anbefalingerne.

Kodekset indeholder for sa vidt angar bestyrelsens sammenszetning blandt andet anbefalinger om, at der
systematisk bgr arbejdes for og sikres, at bestyrelsen samlet set har de fornedne kompetencer til at varetage
de opgaver, som varetages i koncernen. Anbefalingerne gar blandt andet pa at sikre dette gennem lgbende
identificering af kompetencekatalog, bestyrelsesevaluering samt dialog med udpegende myndigheder.

Endvidere indeholder anbefalingerne blandt andet anbefalinger om bestyrelsens uafhaengighed.
Anbefalingerne gar navnlig pa, at medlemmerne ved indtraeden informeres om, at de ved varetagelsen af
bestyrelseshvervet skal varetage selskabets interesser samt at der arligt redegeres for, hvorvidt det enkelte
bestyrelsesmedlem kan anses som uafhaengigt, og hvis ikke, hvorfor.

3.1.3  Regler om kommunale faellesskaber (1/S)

| et kommunalt feellesskab geelder der forholdsvist vide rammer for udpegelsen af bestyrelsen. Det
vaesentligste princip er kravet i tilsynspraksis om, at alle kommuner har en efter omstaendighederne rimelig
indflydelse pa det kommunale faellesskabs anliggender. Kravet om rimelig indflydelse gar videre end reglerne
i selskabsloven, hvor ejerandele og indflydelse som udgangspunkt falger den forholdsmeessige starrelse af
den enkelte kapitalejers indskud.

Kravet om rimelig indflydelse fortolkes saledes i praksis, at alle kommuner skal vaere repraesenteret i
feellesskabets gverste styrelsesorgan. Dette suppleres af krav til mindretalsbeskyttelse. Bade kravet om
rimelig indflydelse og krav efter praksis om mindretalsbeskyttelse er opfyldt efter de tilsynsgodkendte
vedtaegter for ARGO I/S.
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Der geelder ikke efter tilsynspraksis krav om, hvem kommunerne skal udpege til bestyrelsen for et kommunalt
feellesskab, hvorfor det séledes efter praksis ikke behgver at vaere medlemmer af kommunalbestyrelsen. Det
er dog et krav efter tilsynspraksis et krav, at et bestyrelsesmedlem i et kommunalt feellesskab er underlagt
instruktionsbefgjelse fra den eller de udpegende kommuner. Veelger en kommune séaledes fx at udpege et
eksternt bestyrelsesmedlem til bestyrelsen for et § 60-selskab, vil kommunen skulle sikre, at det pagaeldende
eksterne medlem underlaegges instruktion fra kommunen.

Af vedteegterne for ARGO I/S fremgar det imidlertid, at bestyrelsens medlemmer udpeges af og blandt
kommunalbestyrelserne i de deltagende kommuner, dvs. at medlemmerne af bestyrelsen tillige skal veere
medlemmer af kommunalbestyrelsen i en deltagende kommune.

@nskes der saledes valgt eksterne bestyrelsesmedlemmer ind i bestyrelsen for I/S, skal der saledes foretages
en endring af vedteegterne for ARGO 1/S. De eksterne bestyrelsesmedlemmer ville skulle udpeges af
kommunerne og ville skulle vaere underlagt instruktion. Desuden fglger det af tilsynspraksis, at det ikke er
muligt det i et kommunalt faellesskab som ARGO |/S ikke er muligt at tegne en ansvarsforsikring, der deekker
det ansvar, som tilsynet kan sanktionere efter kommunestyrelsesloven. Dette ggr det i praksis vanskeligt at
finde eksterne bestyrelsesmedlemmer, der gnsker at sidde i bestyrelsen for et kommunalt feellesskab.

3.2 Overvejelser om modeller for bestyrelsessammensaetning

Der er meget vide rammer for, hvorledes bestyrelserne kan sammensaettes. Formelt set skal flertallet af
bestyrelsens medlemmer vaelges pa generalforsamlingen, men reelt kan det aftales, hvorledes bestyrelserne
skal sammensaettes. | en model med ARGO |/S som @gverste moderselskab vil dette kunne fastseettes i et
tilleeg til vedteegterne for ARGO I/S, og i en model, hvor et A/S bliver det gverste moderselskab for ARGO-
koncernen, kan dette reguleres i en ejeraftale.

Der kan saledes veere mange forskellige mader at sammensaette bestyrelserne i koncernen pa. | forbindelse
med overvejelser om sammensaetning af bestyrelsen ber det ogsad overvejes, hvilket antal
bestyrelsesmedlemmer, der vil vaere passende. Ved fastsaettelsen af antallet skal det saledes sikres, at
bestyrelsen bade samlet har de forngdne kompetencer, samt at starrelsen af bestyrelsen fortsat er sadan, at
bestyrelsen kan veere et forum for de for selskaberne ngdvendige draftelser.

Enhedsbestyrelse

Det har veeret foreslaet fra nogle af kommunerne, at man starter med en enhedsbestyrelse i den forstand, at
det er den samme bestyrelse, som udgar bestyrelsen i alle selskaberne i koncernen, herunder i det gverste
moderselskab — uanset om dette er ARGO I/S eller et A/S. Fordelen ved en enhedsbestyrelse er, at der er
tale om en forholdsvis simpel model, der ggr det nemt at agere for bestyrelsesmedlemmerne, og som i praksis
ger det muligt at gennemfare bestyrelsesmader i koncernen ud i et.

Desuden kan det anfares, at en enhedsbestyrelse i hvert fald til at starte med i en overgangsperiode kan
medyvirke til at sikre en overskuelig ledelses-, beslutnings- og styringsstruktur, som kan medvirke til at sikre
en hensigtsmaessig overgang til selskabsgerelse og liberalisering.
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Det kan dog anfgres om modellen, at det blandt andet vil indebzere, at fx kommuner, der ikke deltager i
genbrugspladsordningen, ogsa far indflydelse i bestyrelsen i det selskab, som skal varetage
genbrugspladsaktiviteterne, ligesom alle kommunerne far indflydelse i bestyrelserne for
indsamlingsselskaberne, som ellers kun leverer ydelser til én kommune hver. Dette er dog reelt ogsa tilfaeldet
i dag, hvor den samlede bestyrelse for ARGO I/S ogsa traeffer beslutninger om fx genbrugspladsaktiviteterne.

Endvidere kan det anfgres, at det kan anses for mindre hensigtsmeaessigt, at der er den samme bestyrelse i
alle koncernselskaber, idet dette kan medvirke til at udviske graenserne for, hvornar
bestyrelsesmedlemmerne skal varetage hvilket selskabs interesser, saledes som dette ellers fordres efter
selskabsloven.

Bestyrelsessammensaetning efter selskabsaktiviteter

Et alternativ til en enhedsbestyrelse kan veere, at bestyrelsens sammensaetning afhaenger af, hvilke
kommuner der aftager ydelser fra de pagaeldende selskaber.

| selskaber, som alle kommuner aftager eller kan aftage ydelser fra, udpeger alle kommuner medlemmer til
bestyrelsen. Dette kan bade vaere i form af en enhedsbestyrelse for sddanne selskaber eller en model, hvor
hver kommune selv bestemmer, hvem der udpeges til bestyrelsen.

| selskaber, hvor kun en eller nogle kommuner aftager ydelser, vil det i denne model kun vaere kommuner,
der aftager ydelser fra selskabet, der udpeger medlemmer af bestyrelsen. Fx vil bestyrelsen i
genbrugspladsselskabet blive udpeget af de kommuner, der deltager i genbrugspladsordningen. Dette kan
veere i form af, at de bestyrelsesmedlemmer, der sidder i bestyrelsen for det gverste moderselskab for de
pagaeldende kommuner ligeledes sidder i bestyrelsen for fx genbrugspladsselskabet, eller en model, hvor de
relevante kommuner selv beslutter, hvem der skal repreesentere kommunen i det pageeldende selskab, og
hvor fx formanden for bestyrelsen i det gverste moderselskab ligeledes sidder i bestyrelsen for at skabe en
forbindelse med bestyrelsen i det gverste moderselskab.

For denne model kan anfgres, at bestyrelsessammensaetningen bedre kan siges at matche det enkelte
selskabs aktiviteter, samt at der sikres en mindre grad af 1:1 personsammenfald mellem bestyrelserne i
koncernselskaberne. Imod modellen kan det anfgres, at de kan ggre det vanskeligere at foretage en samlet
styring i koncernen, da den enkelte bestyrelse i princippet vil skulle varetage det konkrete selskabs interesser,
samt at det vil stille stagrre krav til de enkelte bestyrelsesmedlemmers forberedelse samt den praktiske
gennemfeorelse af bestyrelsesmader.

Eksterne bestyrelsesmedlemmer og embedsmasnd

Herudover kan der som naevnt teenkes en lang raeekke andre muligheder, herunder modeller med deltagelse
af eksterne (professionelle) bestyrelsesmedlemmer eller bestyrelser med embedsmandsdeltagelse med
primeert driftsfokus.

I en model med udpegning af eksterne (professionelle) bestyrelsesmedlemmer, udpeges pa
generalforsamlingen i datterselskaber et eller flere bestyrelsesmedlemmer, der ikke er politikere og ikke
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sidder i kommunalbestyrelsen, men som har relevant erfaring ledelsesmaessigt, finansielt eller fra lignende
sektorer. Fordelen ved sadanne kan veere, at de kan bidrage med erfaringer og kompetencer fra fx det private
erhvervsliv, hvilket blandt andet kan vaere relevant fremadrettet for sa vidt angar konkurrenceudsatte
aktiviteter.

Eksterne bestyrelsesmedlemmer vil dog nok ikke pa samme made anse sig som udpeget til varetagelse af
kommunale interesser som fx kommunalpolitikere. En model med eksterne bestyrelsesmedlemmer kan besta
i, at nogle men ikke alle bestyrelsesmedlemmer er eksterne, saledes at bestyrelsen bliver et mix af politiske
repraesentanter for ejerkommunerne og eksterne bestyrelsesmedlemmer. Det kan fx veere formanden, der er
et eksternt bestyrelsesmedlem. Som eksempler kan neevnes bade Fors Holding A/S og Klar Forsyning A/S,
hvor formanden for bestyrelsen er ekstern (ikke-politisk) med relevant erfaring.

Der kan ogsa anvendes en model, hvor der i de enkelte driftsselskaber udpeges ledende medarbejdere i
koncernen til bestyrelsen.

Et eksempel herpa er Fors-koncernen, hvor der i driftsselskaberne (ej holding- og serviceselskab) er en
bestyrelse bestaende af ledelsesmedlemmer i koncernen, som i vand- og spildevandsselskaberne suppleres
af forbrugerrepraesentanter. Ogsa i de lokale vand- og spildevandsselskaber i HOFOR-koncernen anvendes
en sadan model med bestyrelser bestdende af ledende medarbejdere i koncernen suppleret af
forbrugerrepraesentanter.

Fordelen kan veere at sikre en adskillelse mellem driftsbeslutninger og mere strategiske beslutninger i den
forstand, at driftsselskabernes bestyrelser tager sig af driftsnaere beslutninger, hvorimod bestyrelserne i fx
holdingselskabet eller I/S tager sig af de mere strategiske og vaesentlige beslutninger. En sddan model stiller
storre krav til styringsmodellen, idet modellen ledelsesmaessigt kan skabe stgrre afstand mellem
kommunerne og de konkrete driftsopgaver. Styringen kan i en sadan model suppleres med
vedtaegtsbestemmelser og lignende om godkendelse af visse dispositioner pa generalforsamlingen eller
direkte i kommunerne.

4. Overvejelser om medarbejderrepraesentation og forbrugerindflydelse
4.1 Medarbejderrepraesentation
Samles medarbejderne i koncernen i et serviceselskab, vil medarbejderne have ret il

medarbejderrepraesentation efter reglerne om selskabsrepraesentation i bestyrelsen for serviceselskabet.

Forbliver ARGO 1I/S det overste moderselskab i koncernen, vil medarbejderne ikke have ret til
medarbejderrepraesentation efter reglerne om koncernrepraesentation i 1/S’et, idet der ikke gaelder regler om
medarbejderrepraesentation i 1/S’er. Etableres et holdingselskab under ARGO I/S, vil der veere ret il
medarbejderrepraesentation efter reglerne om koncernrepraesentation i et sddant holdingselskab. Etableres
et sadant holdingselskab ikke, men ejes driftsselskaberne direkte af ARGO I/S, vil medarbejderne ikke have
ret til medarbejderrepraesentation efter reglerne om koncernrepraesentation i koncernen.
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Vi har overvejet, om det i en sadan situation kan veere hensigtsmaessigt af denne grund ikke at etablere et
holdingselskab mellem ARGO I/S og de gvrige datterselskaber. Vi finder indtil videre ikke, at dette forhold i
sig selv kan begrunde, at der ikke etableres et holdingselskab i en 1/S-model. Vi henviser til bilag 3 til det
sammenfattende notat.

| en model, hvor det gverste moderselskab i koncernen er et A/S, vil det pa grund af antallet af medarbejdere
i koncernen ikke kunne undgas, at medarbejderne far ret til medarbejderrepraesentation efter reglerne om
koncernrepreesentation i bestyrelsen for det gverste moderselskab.

Medarbejderne kan tidligst efter 3 ar fra stiftelsen af datterselskaberne kunne kraeve ret il
medarbejderrepraesentation. Udnytter medarbejderne retten hertil, bgr det i hvert fald for sa vidt angar de
selskaber, hvor der bliver ret til medarbejderrepraesentation evalueres, om bestyrelserne herefter vil fa en
starrelse, som er uhensigtsmaessig, hvorfor det bgr overvejes, om antallet af bestyrelsesmedlemmer valgt
efter vedteegterne skal justeres.

Efter reglerne om selskabsrepraesentation kan medarbejderne fa ret til udpegning af et antal
medarbejderrepraesentanter svarende til halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer,
dog mindst to. Efter reglerne om koncernrepraesentation kan medarbejderne fa ret til udpegning af et antal
medarbejderrepraesentanter svarende til halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer,
dog mindst tre.

Det kan ogsé besluttes, inden medarbejderne efter 3 ar far ret hertil, at etablere en frivillig ordning for
medarbejderrepreesentation, som i gvrigt felger reglerne herom.

4.2 Forbrugerindflydelse

ARGO varetager ikke i dag opgaver, der er omfattet af regler om forbrugerindflydelse.

Den politiske aftale af 30. august 2022 om selskabsgerelse af kommunale affaldsydelser indeholder ikke
noget om indfarelse af regler om forbrugerindflydelse. Nar der foreligger et lovforslag om selskabsgarelse af

kommunale affaldsydelser ma det konkluderes, om der bliver indfert regler om forbrugerindflydelse pa
affaldsomradet.

*kkkk
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Appendiks 5 - notat om kommunal indflydelse og styring i
koncernen i gvrigt

1. Indledning

Dette notat er bilag til sammenfattende notat om organisering og styring. | dette notat beskrives
overvejelserne og forslagene til, hvorledes kommunerne kan sikres indflydelse og styring i koncernen udover
gennem deltagelse i bestyrelsesarbejdet.

Spergsmal vedrgrende kommunernes indflydelse i de szerlige ordninger for kommuner, der g@nsker
indsamlingsopgaverne varetaget i ARGO-koncernen behandles saerskilt i appendiks 7 til vores
sammenfattende notat om organisering og styring.

2. Forslag vedrgrende kommunal indflydelse

Idet vi forstar, at kommunerne gnsker dette, foreslar vi, at det bestemmes, at det er borgmestrene eller andre
kommunale repraesentanter udpeget af borgmesteren — én repraesentant for hver kommune, som beslutter,
hvorledes der skal stemmes pa generalforsamlinger i koncernselskaberne. | en A/S-model reguleres dette i
en ejeraftale, og i en I/S-model reguleres dette i et tillaeg til vedtaegterne for ARGO I/S. Tillaegget til vedtaegter
skal godkendes af Ankestyrelsen.

Endvidere foreslar vi, at det i en ejeraftale i A/S-modellen eller i 1/S-modellen i et tilleg til vedteegterne
reguleres, at vedtsegterne for koncernselskaberne indeholder bestemmelser om, at visse dispositioner
godkendes pa generalforsamlingen, hvor borgmestrene eller andre kommunale repraesentanter stemmer, og
at visse seerligt veesentlige dispositioner godkendes af kommunerne. For sa vidt angar fordelingen mellem,
hvad der skal godkendes pa generalforsamlinger, og hvad der skal godkendes direkte af kommunerne,
henviser vi til det anfarte i afsnit 3.2 og 3.3.

Derneest foreslar vi, at det for selskaber, der skal varetage tilvalgsydelser/opgaver for nogle men ikke alle
kommunerne, som fx genbrugspladsselskabet og indsamlingsselskaberne, opereres med yderligere
beslutninger, der besluttes direkte af kommunerne. For genbrugspladsselskabet fx aendringer af konceptet
for genbrugspladserne. For sa& vidt angar indsamlingsselskaberne henvises til bilag 7 til vores
sammenfattende notat om organisering og styring.

Kobenhavn Danmark - Aarhus Danmark
T +45 72 27 00 00 - E info@bechbruun.com - Advokatpartnerselskab - CVR-nr. 38538071 - www.bechbruun.com
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3. Andre muligheder for indflydelse og styring end bestyrelsesdeltagelse
3.1 Generalforsamlinger i koncernen
3.1.1  A/S-model

I en model med et A/S som moderselskab i ARGO-koncernen vil kommunerne have ejerskab til aktier i
koncernens gverste moderselskab, hvis der etableres en model med et holdingselskab. | en sddan model vil
aktierne i driftsselskaberne, herunder serviceselskabet, veere ejet af holdingselskabet.

I en sadan model vil generalforsamlingen i holdingselskabet blive udgjort af ejerkommunerne, og
generalforsamlingerne i de underliggende driftsselskaber som udgangspunkt vil blive udgjort af bestyrelsen i
holdingselskabet.

Det kan i en ejeraftale mellem kommunerne reguleres, hvem der skal repraesentere kommunerne og
holdingselskabet pa generalforsamlingen i henholdsvis holdingselskabet og de underliggende
driftsselskaber. Det kan fx i ejeraftalen bestemmes, at borgmestrene repraesenterer kommunerne pa
generalforsamlingen i holdingselskabet og repraesenterer holdingselskabet pa generalforsamlingerne i de
underliggende driftsselskaber. En ejeraftale er dog efter selskabslovens § 82 ikke bindende for selskaberne,
hvilket dog i praksis alene vil vaere et problem, hvis bestyrelsen i holdingselskabet matte beslutte at agere i
strid med ejeraftalen.

Formelt set vil ordningen i datterselskaberne skulle veaere, at borgmestrene treeffer beslutning om, hvorledes
holdingselskabet skal stemme pa generalforsamlingen i datterselskaberne, hvilket herefter ggres i umiddelbar
forleengelse af borgmestrenes beslutning. Dette er dog reelt fuldt ud at sidestille med beslutningstagning pa
generalforsamlingen.

Som alternativ til at borgmestrene ftraeffer beslutning om, hvordan holdingselskabet stemmer pa
generalforsamlinger i de underliggende driftsselskaber kan der i vedtaegterne for holdingselskabet og de
underliggende driftsselskaber indarbejdes bestemmelser om, at visse konkrete vaesentlige beslutninger skal
besluttes pa en generalforsamling saledes, at alle veesentlige beslutninger i koncernen treeffes pa en
generalforsamling i holdingselskabet. Dette beskrives naermere i afsnit 3.2.

3.1.2  I/S-model

I en I/S-model vil aktierne i holdingselskabet veere ejet af ARGO 1/S, og aktierne i de underliggende
driftsselskaber vil lige som i A/S-modellen veere ejet af holdingselskabet.

Det betyder, at det som udgangspunkt er bestyrelsen for ARGO |/S, der udggr generalforsamlingen i
holdingselskabet, og bestyrelsen i holdingselskabet, som udger generalforsamlingerne i de underliggende
driftsselskaber.

@nskes det, at borgmestrene eller andre repraesentanter for kommunerne udger generalforsamlingen i
holdingselskabet mv., vil den nemmeste lgsning veere, at kommunerne udpeger sadanne personer il
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bestyrelsen for ARGO |I/S. Eneste krav efter vedtegterne for ARGO I/S er saledes, at
bestyrelsesmedlemmerne er medlemmer af kommunalbestyrelsen i deres respektive kommuner.
Udfordringen ved denne model kan veere, at dette kan veere vanskeligt at passe ind i kommunernes
konstitueringer.

En anden model kan veaere, at det i et ftilleeg til vedteegterne for ARGO I/S bestemmes, at pa
generalforsamlingen i holdingselskab og underliggende driftsselskaber i ARGO-koncernen, repraesenteres
ARGO I/S og dermed ogsa ejerkommunerne af borgmestrene eller andre repraesentanter for kommunerne
udpeget af borgmesteren, idet hver enkelt kommune repraesenteres af én person. Formelt set vil det veere de
kommunale repraesentanter, der beslutter, hvorledes ARGO |/S skal stemme pa generalforsamlingen i
holdingselskabet, og hvordan holdingselskabet skal stemme pa generalforsamlingen i holdingselskabets
datterselskaber. Dette svarer indflydelsesmaessigt til at stemme pa generalforsamlingen. Modellen kan
forekomme speciel i forhold til, at bestyrelsen for ARGO I/S reelt har ansvaret for aktiviteterne i koncernen.
Pa den anden side kan det anferes, at bestyrelsen i ARGO I/S under alle omstaendigheder er underlagt
ejerkommunernes instruktionsbefgjelse, hvorfor de kommunale repraesentanter pa generalforsamlingerne
kan anses som skabende transparens i forhold til ejerkredsen og den reelle ultimative indflydelse i et
kommunalt feellesskab som ARGO I/S.

Tillaegget til vedtaegter skal godkendes af Ankestyrelsen.

Som alternativ til at borgmestrene bestemmer beslutningerne for holdingselskabet pa generalforsamlinger i
de underliggende driftsselskaber kan der i vedteegterne for holdingselskabet og de underliggende
driftsselskaber indarbejdes bestemmelser om, at visse konkrete vaesentlige beslutninger skal besluttes pa en
generalforsamling saledes, at alle vaesentlige beslutninger i koncernen treeffes pa en generalforsamling i
holdingselskabet. Dette beskrives naermere i afsnit 3.2.

3.2 Vedteegtsbestemmelser om godkendelse pa generalforsamlingen

En model for sikring af den kommunale indflydelse kan veere indfarelse af bestemmelser i vedtaegterne for
A/S’erne i koncernen om, at visse dispositioner skal godkendes pa generalforsamlingen, inden
dispositionerne kan gennemfgres. | denne sammenhaeng menes dispositioner, som ikke allerede efter
selskabsloven er anliggende for generalforsamlingen, som fx vedtaegtsaendringer, likvidation, godkendelse
af arsregnskab og valg af revisor.

Navnlig i en A/S-model, hvor kommunerne ikke har instruktionsbefgjelse i forhold til bestyrelsens medlemmer,
kan dette vaere en model, der sikrer en yderligere indflydelse pa aktiviteterne og veesentlige dispositioner i
koncernen. | en A/S-model kan kravene til vedteegtsbestemmelser herom reguleres i en ejeraftale mellem
kommunerne. En ejeraftale er dog efter selskabslovens § 82 ikke bindende for selskaberne, hvilket dog i
praksis alene vil vaere et problem, hvis bestyrelsen i holdingselskabet for sa vidt angar vedtaegterne for de
underliggende datterselskaber matte beslutte at agere i strid med ejeraftalen.

| en I/S-model giver det ogsa god mening, at der i vedtaegterne for holdingselskabet og de underliggende
datterselskaber indarbejdes bestemmelser om, at visse dispositioner skal treeffes pa generalforsamlingen. Er
generalforsamlingen i holdingselskabet bestyrelsen i ARGO 1/S, giver dette kommunerne mulighed for at
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meddele bundet mandat til bestyrelsesmedlemmerne og dermed opna indflydelse, og i en model hvor
generalforsamlingen bestar af borgmestrene eller andre kommunale repreesentanter opnas indflydelse
derigennem. | en I/S-model vil krav om s&danne vedtaegtsbestemmelser kunne indarbejdes i et tilleeg til
vedteegterne for ARGO I/S.

Dispositioner, som pa denne made lgftes til en generalforsamling, kan veere:

. Honorarer i koncernselskaberne (dette godkendes normalt indirekte gennem godkendelse af
arsrapporten, men det foreslas, at det gares til et saerskilt godkendelsespunkt).

. Investeringer over en vis forud fastsat teerskelveerdi, der indeksreguleres.

. Frasalg af aktiver eller aktiviteter. For sa vidt angar aktiver kan der fastsaettes en teerskelveerdi, der
indeksreguleres.

. Salg af aktier eller gennemfarelse af kapitalforhgjelse, hvor aktier kan tegnes af ikke allerede
eksisterende aktioneerer (sidstnaevnte er allerede et forhold, der efter selskabsloven skal behandles
pa en generalforsamling).

. Optagelse af lan og sikkerhedsstillelse i koncernens aktiver.

. Dispositioner, der pavirker kommunernes laneramme, fx lejeaftaler der kan sidestilles med
anlaegsudgift eller garantistillelse (dette vil som den klare hovedregel ikke veere tilfeeldet pa
forsyningsomréadet, herunder for sa vidt angar konkurrenceudsatte aktiviteter, men bestemmelsen
kan agere som en sikkerhedsventil).

. Pabegyndelse af vaesentlige nye aktiviteter, herunder opkeb af bestemmende kapitalandele i
selskaber.

o Fusioner af selskaber.

. Udbetaling af udbytte (dette skal allerede godkendes indirekte gennem godkendelse af arsrapport,

hvis denne indeholder udbyttebetalinger, men dette kan ggres til et seerskilt godkendelsespunkt).

. Arshjul for koncernen, indeholdende frister for diverse orienteringer og arlige dispositioner samt
fastleeggelse af et Isbende orienteringsniveau mellem koncernen og kommunerne.

| vedteegterne for holdingselskabet kan der ogsa indarbejdes bestemmelser om, at beslutninger, som efter
vedteegterne for holdingselskabets datterselskaber skal treeffes pa en generalforsamling, ligeledes skal
behandles pa en generalforsamling i holdingselskabet for at sikre, at sddanne dispositioner behandles pa
den gverste generalforsamling.
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3.3 Vedteegtsbestemmelser om kommunernes godkendelse

Som et alternativ eller supplement til vedteegtsbestemmelser i A/S’erne om, at visse dispositioner skal
godkendes pa generalforsamlingen, kan veere vedtaegtsbestemmelser i A/S’erne om, at visse dispositioner
skal godkendes af kommunalbestyrelserne i kommunerne.

Sadanne bestemmelser er almindelige i I/S’er godkendt efter kommunestyrelseslovens § 60, men nok mindre
almindelige i A/S’er.

Fordelen for kommunerne ved sadanne bestemmelser er, at kommunerne far optimal mulighed for at
forberede og behandle beslutningerne. Omvendt kan det anferes, at sddanne bestemmelser i princippet
bryder med almindelige selskabsretlige principper om, at ejerne skal g@res deres indflydelse gaeldende pa
generalforsamlingen.

Navnlig for sa vidt angar de konkurrenceudsatte aktiviteter kan det muligvis anferes, at disse kan have behov
for en hurtig behandling af pateenkte dispositioner af hensyn til konkurrencen i markedet, hvilket kan tale imod
behandling i kommunalbestyrelserne. Omvendt kan det anfares, at behandling pa en generalforsamling med
borgmestrenes deltagelse ogsa i den forbindelse under alle omstaendigheder ville kreeve en grundig
forudgdende kommunal behandling.

En kombination mellem godkendelse af kommunalbestyrelser og godkendelse pa generalforsamling kan
veere, at visse seerligt veesentlige dispositioner godkendes i kommunalbestyrelserne. Det kunne fx veere salg
af aktier eller gennemfgrelse af kapitalforhgjelse, hvor aktier kan tegnes af ikke allerede eksisterende
aktioneerer, dispositioner, der pavirker kommunernes laneramme samt pabegyndelse af vaesentlige nye
aktiviteter, herunder opkab af bestemmende kapitalandele i selskaber.

Navnlig for selskaber i koncernen, som varetager tilvalgsydelser/opgaver for nogle, men ikke alle
kommunerne, kan det veere relevant med bestemmelser om, at visse dispositioner forudgédende godkendes
af kommunerne for at sikre, at alene de involverede kommuner har den endelige beslutningsret. Dette kan fx
veere relevant for sa vidt angar genbrugspladsselskabet, hvor fx beslutning om endring af konceptet for
genbrugspladserne kan godkendes af kommunerne. Ogsa i indsamlingsselskaberne er dette relevant, hvilket
behandles yderligere i appendiks 7 til sammenfattende notat om anbefalinger og overvejelser om
organisering og styring.

*kkkk
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Appendiks 6 til sammenfattende notat

Tillaeg til vedtagter for ARGO I/S - Styringsstruktur for selskaberne
i ARGO-koncernen

| medfer af punkt [**] i vedtaegterne for ARGO I/S er fastsat dette tilleeg til vedtaegterne om styringsstruktur
for selskaberne i ARGO-koncernen.

Dette bilag indeholder en beskrivelse af den styringsmaessige struktur for ARGO-koncernen, som etableres i
forbindelse med, at der selskabsggres aktiviteter under ARGO I/S.

Reglerne om styringsstruktur i dette tillaeg gaelder for alle selskaber, som ARGO I/S direkte eller indirekte ejer
og har bestemmende indflydelse i, dvs. selskaber, som ARGO I/S er det ultimative moderselskab for, dvs.
selskaber der indgar i ARGO-koncernen under ARGO I/S.

Vedlagt: Selskabsoversigt over ARGO-koncernen pr. [DATO].

1. Bestyrelsernes sammensatning i selskaberne i ARGO-koncernen

1.1 Bestyrelsernes sammenseetning i selskaber i ARGO-koncernen skal som udgangspunkt veere en
"enhedsbestyrelse" og skal - med undtagelse af selskabs- og koncernrepraesentanter valg af
medarbejderne — udggres af samme personkreds som bestyrelsen i ARGO |I/S, der udpeges i
henhold til vedtaegterne for ARGO I/S, jf. dog punkt 1.2.

1.2 Interessentkommunerne i ARGO |/S kan ved enighed beslutte, at der for et, flere eller alle selskaber
i ARGO-koncernen skal vaere en anden bestyrelsessammensaetning end angivet i punkt 1.1.

2. Afholdelse af generalforsamlinger i selskaber i ARGO-koncernen

21 Beslutninger om, hvorledes der skal stemmes pa generalforsamlingen i selskaber i ARGO-
koncernen treeffes pa et mgde, hvor hver interessentkommune i ARGO |/S repreesenteres af én
repreesentant, der kan vaere borgmesteren eller en anden repraesentant udpeget af borgmesteren
blandt den enkelte interessentkommunes kommunalbestyrelsesmedlemmer.

22 | umiddelbar forleengelse af mgdet, jf. punkt 2.1, afholdes generalforsamlingen, hvor der for
aktionaeren stemmes i overensstemmelse med det pa madet besluttede, jf. punkt 2.1.

2.3 Der indkaldes til mader efter punkt 2.1 med mindst 14 dages skriftligt varsel. Mgdeindkaldelsen skal
indeholde dagsorden og bilagsmateriale for den generalforsamling, som mgdet vedrerer.

24 Punkt 6.6 og 6.7 i vedteegterne for ARGO 1/S finder anvendelse for afstemninger pa meder efter
punkt 2.1.
25 Meader efter punkt 2.1 kan afholdes skriftligt, hvis interessentkommunerne er enige herom. Dog skal

medet i forbindelse med den ordinzere generalforsamling afholdes fysisk.
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Godkendelse af vaesentlige dispositioner i ARGO-koncernen

Spergsmal om forhold af principiel eller veesentlig gkonomisk betydning for ARGO-koncernen eller
et selskab i ARGO-Koncernen, skal forelaegges til beslutning pa generalforsamlingen, jf. afsnit 2.
Dette geelder blandt andet falgende beslutninger:

Honorarer i koncernselskaberne.

Investeringer over [**] kr. Belgbet indeksreguleres én gang arligt efter nettoprisindekset
fastsat af Danmarks Statistik.

Frasalg af vaesentlige aktiviteter eller aktiver med en vaerdi pa over [**] kr. Belgbet
indeksreguleres én gang arligt efter nettoprisindekset fastsat af Danmarks Statistik.

Optagelse af lan og sikkerhedsstillelse i koncernens aktiver.
Fusioner af og med selskaber.

Udbetaling af udbytte (dette skal allerede godkendes indirekte gennem godkendelse af
arsrapport, hvis denne indeholder udbyttebetalinger, men dette kan geres til et saerskilt
godkendelsespunkt).

Arshjul for ARGO-koncernen, indeholdende frister for diverse orienteringer og arlige
dispositioner samt fastlaeggelse af et Igbende orienteringsniveau mellem koncernen og
kommunerne.

Gennemfgrelse af fglgende dispositioner kreever godkendelse af de enkelte interessentkommuners
kommunalbestyrelser:

Salg af aktier eller gennemfgrelse af kapitalforhgjelse, hvor aktier kan tegnes af private eller
kommuner, der ikke er interessentkommune i ARGO I/S.

Dispositioner, der pavirker interessentkommunernes laneramme.

Pabegyndelse af vaesentlige nye aktiviteter, herunder opkab af bestemmende kapitalandele i
selskaber udenfor ARGO-koncernen.

Vedteegterne for selskaber i ARGO-koncernen skal indeholde bestemmelser, der sikrer at
beslutninger som angivet i punkt 3.1 godkendes pa generalforsamlingen, og at beslutninger som
angivet i punkt 3.2 godkendes af interessentkommunernes kommunalbestyrelser.

Dette tilleeg traeder i kraft, nar det er vedtaget af interessentkommunernes kommunalbestyrelser og er endeligt
godkendt af Ankestyrelsen.
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Appendiks 7 - notat saerligt om indsamlingsordningen

1. Indledning

Dette notat er bilag til vores sammenfattende notat om organisering og styring. | dette notat beskrives
overvejelser og forslag vedrgrende centrale elementer omkring aftalestruktur og kommunal indflydelse i de
selskaber, som skal varetage indsamlingsopgaver for de kommuner, der gnsker opgaverne varetaget i regi
af ARGO-koncernen.

Notatet indeholder saledes ikke en samlet redeggrelse for indsamlingsordningen men alene en redeggrelse
for sa vidt angar emner af styringsmaessig karakter.

2. Forslag

Vi foreslar navnlig for sa vidt angar aftalereguleringen i 1/S-modellen, at kommunerne i aftalegrundlaget
betrygges i, at indsamlingsselskabet naturligvis er bundet af aftalen om kompetenceoverdragelse. Dette kan
fx geres ved, at bestyrelsen for indsamlingsselskabet skriver under pa at vaere bundet af aftalen i en
erkleering.

For s& vidt angar anden form for indflydelse udover gennem bestyrelsen foreslar vi, at der i aftalen om
kompetenceoverdragelse (i I/S-modellen) eller en aftale om varetagelse om indsamlingsopgaven (A/S-
modellen) indarbejdes bestemmelser om, hvilke beslutninger/dispositioner der skal godkendes af den enkelte
kommune. Det kan fx veere beslutninger om:

. Vedteegtsaendringer i indsamlingsselskabet.

. Investeringer over en fastsat belgbsmeessig teerskel.

. Indsamlingsselskabets optagelse af lan.

. Indgaelse af aftale med tredjepart om indsamling af affald.

. Enhver beslutning eller disposition, som matte fa betydning for det serviceniveau, der tilbydes i
kommunen.

Vi foreslar saledes at bestemmelserne herom indarbejdes i selve aftalegrundlaget, da dette har en mere
direkte tilknytning til kommunerne end vedteegterne for et indsamlingsselskab.
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Herudover bgr aftalen indeholder bestemmelser om nedsaettelse af samarbejdsfora, der sikrer en lgbende
koordinering mellem kommunen og ARGO-koncernen vedrgrende varetagelse af driftsopgaverne forbundet
med indsamling.

3. Overvejelser om valg af aftaleregulering

Etableres ARGO-koncernen under ARGO I/S, der er et kommunalt faellesskab godkendt efter
kommunestyrelseslovens § 60, vil der formelt set skulle indgas en aftale om kompetenceoverdragelse mellem
ARGO I/S og den enkelte kommune, der gnsker indsamlingsopgaverne varetaget i regi af ARGO-koncernen.
Aftalen skal godkendes af Ankestyrelsen. Dette pa samme made som fx aftalen om kompetenceoverdragelse
vedrgrende genbrugspladser mellem ARGO |/S og de deltagende kommuner.

| en sa&dan aftale vil det blive reguleret, at ARGO I/S skal sikre, at aftalen overholdes af det konkrete
indsamlingsselskab i koncernen. Dette kan suppleres med krav om indarbejdelse af bestemmelser i
vedteegterne for indsamlingsselskabet om, at selskabet skal overholde aftalen om kompetenceoverdragelse.
Desuden kan der suppleres med, at indsamlingsselskabet over for ARGO I/S og kommunen erklzerer at veere
forpligtet af og ville overholde aftalen om kompetenceoverdragelse.

I en model, hvor ARGO-koncernen etableres med et A/S som det gverste moderselskab, vil der ikke skulle
indgas en sadan aftale om kompetenceoverdragelse, idet der ikke kan overdrages kompetence til et A/S. Det
betyder, at det fortsat vil veere den enkelte kommunes kommunalbestyrelse, der har det offentligretlige ansvar
for varetagelsen af indsamlingsopgaverne. Rent offentligretligt betyder det, at selvom en kommune far en
opgave varetaget af et A/S, vil det i sidste ende veere kommunalbestyrelsen, som offentligretligt baerer
ansvaret for opgavens udfgrelse. Har A/S’et brudt en kontrakt, kan kommunen kontraktuelt have et krav mod
A/S’et, men offentligretligt vil det fortsat veere kommunalbestyrelsen, som baerer ansvaret for opgavens
udfarelse og i princippet kan drages til ansvar af tilsynet.

I A/S-modellen vil der skulle indgas en almindelig kontrakt mellem kommunen og ARGO-koncernen, pa
samme made som hvis kommunen havde indgéet kontrakt med en privat virksomhed om udferelse af
opgaverne.

4. Sikring af kommunal indflydelse pa vasentlige beslutninger

4.1 Sikring af indflydelse gennem bestyrelsen

En made at sikre indflydelse pa indsamlingsaktiviteterne er gennem udpegning af bestyrelsesmedlemmer i
indsamlingsselskabet. Da aktiviteterne vil vaere organiseret i et A/S, vil dette ikke vaere muligt at instruere

bestyrelsesmedlemmerne.

Hvilken grad af indflydelse der opnas gennem bestyrelsen, vil saledes afhaenge af den model for
bestyrelsessammensaetning i ARGO-koncernen, som kommunerne bliver enige om.
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Veelges en model med en enhedsbestyrelse, dvs. hvor bestyrelsen er den samme i alle selskaber i ARGO-
koncernen, er det begraenset hvor meget indflydelse den enkelte kommune vil opna gennem bestyrelsen i
indsamlingsselskabet. Enhedsbestyrelsen svarer dog til situationen i dag i ARGO I/S, hvor alle kommuner
ogsa er med til at treeffe beslutninger i bestyrelsen om fx genbrugspladsordningen, hvori ikke alle kommuner
deltager.

Kommunerne ville opna stgrre indflydelse gennem bestyrelsen, hvis der i stedet fx veelges en model, hvor
bestyrelsen sammensaettes efter, hvilke kommuner der aftager ydelser fra selskabet. | en sadan model ville
bestyrelsen i det enkelte indsamlingsselskab fx kunne besta af formandskabet i koncernen, og de resterende
bestyrelsesmedlemmer udpeges af den enkelte kommune.

Overvejelser vedrgrende bestyrelsessammensaetningen er beskrevet nzermere i bilag 4 til vores
sammenfattende notat.

Disse overvejelser vil geelde, uanset om der vaelges en 1/S-model eller en A/S-model.
4.2 Sikring af indflydelse gennem vedtaegterne for indsamlingsselskabet

| bilag 5 til vores sammenfattende notat er der generelt redegjort for, hvorledes kommunerne gennem
vedtaegtsbestemmelser om, at visse dispositioner skal godkendes pa generalforsamlingen eller direkte ude i
kommunerne. Vi henviser til disse overvejelser.

4.3 Krav om kommunal godkendelse af visse dispositioner

Der kan i aftalegrundlaget vedrgrende varetagelsen af indsamlingsopgaverne indseettes bestemmelser, der
sikrer kommunens indflydelse. Sddanne bestemmelser kan have forskellig karakter.

En metode kan veere at indsaette bestemmelser i aftalen om kompetenceoverdragelse, der bliver et bilag til
vedteegterne for ARGO I/S og skal godkendes af Ankestyrelsen, om, at visse dispositioner skal godkendes
af kommunen. Sadanne bestemmelser vil have samme karakter som bestemmelser i vedtaegterne for ARGO
I/S om kommunernes godkendelse af visse dispositioner.

En anden metode kan veere, at der i vedteegterne for indsamlingsselskaberne indarbejdes bestemmelser om,
at visse dispositioner skal godkendes direkte ude i den kommune, som aftager ydelser fra
indsamlingsselskabet. | en sddan model ber der indsaettes krav i aftalegrundlaget om varetagelsen af
indsamlingsopgaven om, at vedtaegterne for indsamlingsselskabet skal indeholde bestemmelser om, at visse
dispositioner skal godkendes direkte ude i kommunerne.

De pageeldende dispositioner, der skal godkendes i kommunerne, kan fx veere:

. Vedteegtsaendringer i indsamlingsselskabet.
. Investeringer over en fastsat belgbsmeessig teerskel.

. Indsamlingsselskabets optagelse af lan.
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. Indgaelse af aftale med tredjepart om indsamling af affald.
. Enhver beslutning eller disposition, som matte fa betydning for det serviceniveau, der tilbydes i
kommunen.

Herudover vil den enkelte kommune naturligvis skulle godkende enhver aendring af aftalen om
kompetenceoverdragelse, som ogsa vil skulle godkendes af Ankestyrelsen. | en A/S-model vil kommunerne
naturligvis ogsa skulle godkende aftalen om delegation af indsamlingsopgaven til ARGO-koncernen.

Navnlig for sa vidt angér fastseettelse af serviceniveauet for indsamlingsordninger har kommunerne uanset
hvad ogsa en betydelig indflydelse, idet det er kommunerne, der fortsat skal vedtage affaldsplaner og ikke
mindst affaldsregulativerne, hvor serviceniveauet fastsaettes med bindende virkning over for borgerne. For
sa vidt angar affaldsregulativerne vil vedtagelsen heraf under ingen omsteendigheder kunne ske i regi af
ARGO I/S eller et indsamlingsselskab, idet der er tale om en myndighedsopgave, som hverken kan
kompetenceoverdrages eller delegeres.

Der kan ogsa i aftalegrundlaget indarbejdes bestemmelser om nedsaettelse af samarbejdsfora mellem den
enkelte kommune og ARGO-koncernen, hvor den daglige drift og overvejelser samt problemstillinger
forbundet hermed, kan dreftes mellem driftsmedarbejdere. Dette kan suppleres med et system for
dialogbaseret Igsning af problemstillinger vedrgrende driften.

Disse overvejelser geelder i princippet uanset om der veelges en 1I/S-model eller en A/S-model, idet

reguleringen i en A/S-model ikke vil vaere i en aftale om kompetenceoverdragelse, men i en almindelig aftale
svarende til en aftale med en privat leverandgr.

*kkkk
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Notat om udtraeden af ARGO [/S

1. Indledning

ARGO I/S har bedt os beskrive, pad hvilken made og pa hvilke betingelser en interessentkommune kan
udtreede af ARGO I/S. Afsnit 3 indeholder en redeggrelse for det retlige grundlag. Afsnit 4 indeholder en
beskrivelse af vilkarene for udtraeden.

2. Sammenfatning

Vedtaegterne for ARGO I/S indeholder vilkar om, at.en kommune kan udtreede med kort varsel (1 ar), og at
den udtreedende kommune kan tage sin andel af formuen med sig. Disse vilkar, der stammer fra fusionen i
2007, indebeerer fglgende:

e Den udtreedende kommune har krav pa at modtage den interessentkapital, som i 2007 tilkom
kommunen ved sammenlaegning af I/S KARA og Noveren I/S, samt den efterfglgende
forrentning/regulering heraf, som senest (arsregnskabet for 2022) tilsammen er opgjort til i alt ca.
318,9 mio. kr. fordelt imellem de ni kommuner med belgb i intervallet ca. 11,8 - 83,8 mio. kr.

e Derudover vil den udtreedende kommune skulle daekke sin andel (i forhold til indbyggertallet) af den
negative nettoformue (&rsregnskabet for 2022 tilsammen ca. -21,7 mio. kr.).

o Endelige skal den udtreedende kommune erstatte ARGO I/S’ tab som felge af kommunens
udtreeden, sd ARGO I/S stilles skonomisk, som om kommunen ikke var udtradt. Det vil som
udgangspunkt veere op til ARGO I/S’ bestyrelse at opgere og forhandle erstatningsbelgbet med
den udtreedende kommune.

e | den udtraedende kommunes krav pa en andel af interessentkapitalen vil andelen af den negative
nettoformue og erstatningsbelgbet blive modregnet.

e Det udbetalte belgb vil fare til modregning i bloktilskuddet efter Lex Nesa-reglerne, i det omfang
der ikke er tale om en overdaekning, som kan anses som afvikling af geeld til kommunen, der skal
tilbagefare overdeekningen til forsyningskunderne.

e De narmere vilkar vil skulle forhandles med den udtreedende kommune, herunder om hvordan den
udtreedende kommunes tilgodehavende skal udbetales.
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e Den udtraeedende kommune vil som udgangspunkt fortsat haefte for forpligtelser, der er stiftet inden
kommunens udtreeden, men vil ikke haefte for forpligtelser stiftet efter dette tidspunkt. Der vil fx
veere tale om fortsat haeftelse for miljgforpligtelserne for sa vidt angar deponiet i Audebo.

3. Det retlige grundlag
3.1 Kommunestyrelseslovens § 60

ARGO I/S er et kommunalt feellesskab godkendt af det kommunale tilsyn efter . § 60 i
kommunestyrelsesloven. Bestemmelsen har falgende ordlyd:

"Aftaler om samarbejde mellem kommuner, som vil medfgre indskraenkning i de enkelte
deltagende kommunalbestyrelsers befgjelser efter denne lov, kreever, medmindre andet seerligt er
hjemlet i lovgivningen, godkendelse fra Ankestyrelsen, jf. dog § 60 a.

Stk. 2. Aftaler af den i stk. 1 omhandlede karakter kan ophaeves, dersom deltagerne er enige
herom. Opheevelse kan endvidere ske efter en deltagers anmodning, nar Ankestyrelsen finder
rimelig grund dertil.

Stk. 3. Vilkarene for aftalens opheevelse skal godkendes af Ankestyrelsen og skal fastseettes af
denne | tilfeelde af uenighed mellem deltagerne."

Det fremgar af ordlyden af bestemmelsens stk. 1, at aftaler om kompetenceoverdragelse kreever
Ankestyrelsens godkendelse. Bestemmelsens stk: 2 og 3 vedrgrer, hvornar aftaler omfattet af stk. 1 kan
opheeves, og at vilkarene ved en opheaevelse skal godkendes og eventuelt fastsaettes af Ankestyrelsen.

Kommunestyrelseslovens § 60, stk. 2, abner efter sin ordlyd for, at deltagerkommuner i et kommunalt
feellesskab ved enighed kan veelge at oplese det kommunale feellesskab. Herudover fremgar det, at
oplasning tillige kan ske efter en deltagers anmodning til Ankestyrelsen, hvis Ankestyrelsen finder rimelig
grund til ophaevelsen. | henhold til bestemmelsens ordlyd vedrgrer bestemmelsen alene den situation, hvor
det kommunale samarbejde efter § 60, stk. 1, ophaeves. Efter bestemmelsens ordlyd vedrerer
bestemmelsen dermed ikke den situation, hvor en kommune treekker sig fra samarbejdet, mens
samarbejdet for sa vidt angar de @vrige ejerkommuner fortseettes. Af de specielle bemeaerkninger til
kommunestyrelseslovens § 60 stk. 2, fremgéar dog felgende (LFF 1968-02-07 nr. 59):

"Til stk. 2. Bestemmelsen om, at samarbejdsaftaler kan ophaeves, nér deltagerne er enige herom,
er en naturlig konsekvens af, at stk. 1 kun drejer sig om frivillig indgaelse af aftaler. Det ma i
denne forbindelse erindres, at de enkelte kommunalbestyrelser fra opheevelsestidspunktet i fuldt
omfang vil veere undergivet styrelseslovens regler, idet en eventuel godkendelse af fravigelser
herfra bortfalder ved aftalens ophaevelse. [...]
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Hvad angar en eller flere deltageres udtreedelse efter opsigelse, ma der sondres mellem, om
opsigelsen er hjemlet i den godkendte aftale eller blot accepteres af de gvrige deltagere.

For sa vidt regler om opsigelse er indeholdt i selve aftalen, vil de hermed have veeret undergivet
tilsynsmyndighedens prgvelse i forbindelse med godkendelsen i henhold til stk. 1, og det har i
denne forbindelse kunnet pases, at regler om opsigelse i forngdent omfang suppleres af regler
om det hermed forbundne gkonomiske opg@r, herunder eventuelt bestemmelser om, at
tilsynsmyndighedens godkendelse heraf er forngden.

Dersom opsigelsen ikke er hjemlet i den godkendte aftale, men blot accepteres af de gvrige
deltagere, saledes at samarbejdet fortseettes mellem disse, foreligger en ophaevelse af den
oprindelige aftale samt indgaelse af en ny samarbejdsaftale mellem de tilbageveerende deltagere.
Disse aftaler er underkastet godkendelseskrav efter henholdsvis stk. 3 og stk. 1." (fremhaevet
her).

De specielle bemaerkninger naevner muligheden for, at en kommune opsiger og udtraeder af samarbejdet.
Hjemlen til at udtreede afhaenger i henhold til forarbejderne af, om der i aftalen mellem kommunerne
(vedtaegten for det kommunale faellesskab) er hjemmel til opsigelse og udtreeden. Safremt der i aftalen er
hjemmel til udtreeden af <samarbejdet, sker wudtreeden saledes med hjemmel i aftalen mellem
ejerkommunerne. Safremt'der ikke i aftalen mellem ejerkommunerne er hjemmel til udtreeden, vil der reelt
veere tale om en ophaevelse af samarbejdet efter § 60, stk. 2 og 3, og etablering af et nyt samarbejde efter
kommunestyrelseslovens § 60, stk. 1, mellem de resterende kommuner.

Safremt der “i vedteegten er hjemmel til udireeden, vil disse regler have veeret undergivet
tilsynsmyndighedens prevelse i forbindelse med godkendelsen af det kommunale feellesskab efter § 60, stk.
1. Selvom et kommunalt faellesskabs vedteegter indeholder hjemmel til opsigelse og udtraeden, kan
Ankestyrelsen inden for rammerne af den almindelige ulovbestemte adgang til at eendre afgerelser, &endre
styrelsens afgarelse om godkendelse af en aftale om oprettelse af et kommunalt feellesskab, herunder
vilkarene for udtraeden. Felgende fremgar af Vejledning om kommunale feellesskaber (april 2016) side 81:

"Vilkdrene for opsigelse ma omfatte de skonomiske vilkér herfor. Ved fastsaettelsen heraf méa der
laegges vaegt pé bade, hvad der er rimeligt for den udtraedende kommune og for feelleskabet, der
skal kunne drives videre.

Det vil i mange tilfselde veere rimeligt, at en udtraeedende kommune tager en del af nettoformuen
svarende til sin ejerandel, jf. ovenfor afsnit 11.2.2 og afsnit 9.1, med ud af feellesskabet.

Dog ma man vaere opmaerksom pa, at vilkar om, at en udtraedende kommune har krav pa en
andel af den positive nettoformue, i nogle tilfeelde vil kunne skade faellesskabet og eventuelt
fordyre eller bringe driften i fare. Derfor er det — efter omstaendighederne — ikke udelukket at
fastseette vilkar, hvorefter en udtreedende kommune ikke har krav pa at modtage sin del af
feellesskabets aktiver. En anden mulighed er at fastseette vilkdr om, at en sadan positiv andel
“indefryses” indltil feellesskabets eventuelle senere oplasning.
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For det tilfeelde, at feellesskabet pa udtraedelsestidspunktet har en negativ nettoformue, vil det
ofte veere relevant at fastseette i vedteegterne, at en udtreedende kommune skal betale eller
fortsat heefter for den del af gaelden, som i det interne forhold mellem kommunerne pahvilede
kommunen pa udtreedelsestidspunktet, jf. afsnit 9.3 og ovenfor afsnit 11.2.2."

For at Ankestyrelsen kan aendre en afgarelse saledes, at vilkarene for udtraeden eendres set i forhold til de
godkendte vedtaegter, kraever dette, at den godkendte vedtaegtsregulering af vilkarene for udtraeden konkret
ma anses som uhensigtsmaessig i vaesentligt omfang.

3.2 ARGO I/S’ vedteegter

ARGO |/S vedtaegter indeholder under punkt 11 bestemmelser om udtraeden og ophgr. Bestemmelsen har
felgende ordlyd:

"11.1 Udtreeden af Feellesskabet kan ske med ét (1) ars skriftlig varsel til en 1. januar.

11.2 Ved udtraeden har den udtreedende interessentkommune forlods krav pa sin andel af
interessentkapitalen.

11.3 Den udtreedende interessentkommune har udover.andel af interessentkapitalen krav pé en
andel af Faellesskabets positive nettoformue i forhold til registerfolketallet pr. 1. januar i det forste
ar i den aktuelle funktionsperiode for de kommunale rad. Hvis nettoformuen er negativ, skal den
udtreedende interessentkommune tilsvarende daekke sin andel i forhold til registerfolketallet pr. 1.
januar i det fgrste ar i den aktuelle funktionsperiode for de kommunale réd.

11.4 Den udtraedende interessentkommune skal erstatte de dokumenterede direkte og indirekte
tab, som Faellesskabet lider som falge af interessentkommunens udtraeden.

11.5 Ved oplasning udbetales interessentkapitalen forlods til interessentkommunerne. Den
positive eller negative nettoformue fordeles i forhold til registerfolketallet pr. 1. januar i det farste
ar i den aktuelle funktionsperiode for de kommunale rad.

11.6 Oplasning og udtreeden af Faellesskabet og de gkonomiske vilkar herfor skal godkendes af
det kommunale tilsyn."

Vedtaegterne indeholder saledes klar hjemmel til udtreeden samt overordnede bestemmelser om vilkarene
for udtreeden. @nsker en kommune saledes at udtraede, vil dette som udgangspunkt ikke indebaere, at
feellesskabet oplgses. Vilkarene for udtraeden behandles nedenfor i afsnit 4.
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4, Vilkar for en kommunes udtreeden af ARGO I/S
4.1 Generelt om vilkar for udtreeden

Idet ARGO |/S’ vedtaegter indeholder bestemmelser om udtraeden, vil en interessentkommunes udtraeden
som udgangspunkt skulle ske med hjemmel i vedtaegtsbestemmelserne. Vilkarene for udtraeden vil i
henhold til vedtaegtens punkt 11.6 skulle godkendes af Ankestyrelsen. Overordnet set falger det af ordlyden
af vedtaegternes regler om udtraeden, at:

e Udtreeden kan ske med ét ars varsel til en 1. januar.

o En udtreedende kommune har krav pa forlods‘at modtage kommunens andel af indskudskapitalen.

e En udtreedende kommune har krav pa at modtage eller pligt til at deekke en henholdsvis positiv
eller negativ andel af feellesskabets nettoformue.

e En udtreedende kommune skal erstatte de dokumenterede direkte og indirekte tab, som ARGO I/S
lider som fglge af kommunens udtraeden.

De enkelte vilkar vil blive behandlet i det falgende.
4.2 Varsel for udtraeden

Safremt en kommune pataenker at udtreede af ARGO I/S, skal kommunen fremsende en meddelelse om
udtraeden til ARGO I/S. Opsigelsen skal veere skriftlig. Opsigelse kan ske med ét ars varsel til en 1. januar.
Dette indebeerer, at hvis en ejerkommune fremsender en skriftlig opsigelse inden den 1. januar 2024, vil
opsigelsen tidligst kunne fa virkning fra den 1. januar 2025.

4.3 Udtreedende ejerkommunes forlods krav pa interessentkapitalen
4.3.1 Begrebet interessentkapitalen

Efter vedtaegternes punkt 11.2 har en udtreedende interessentkommune forlods krav pa sin andel af
interessentkapitalen. Ifglge vedtaegternes punkt 4.1 deekker begrebet "interessentkapitalen" over falgende:

"4.1 Interessentkapitalen er den egenkapital, som _interessentkommunerne havde ved
sammenleegningen eller senere indskyder i forbindelse med indfreeden i Faellesskabet eller ved
forhgjelse af interessentkapitalen. Feaellesskabets egenkapital udover interessentkapitalen
betegnes nettoformuen.

4.2. | forbindelse med sammenleegningen er interessentkommunernes interessentkapital den
egenkapital, som tilkom interessenterne i I/S KARA for sammenlaegningen, og den egenkapital,
som blev udloddet til interessenterne ved oplgsningen af Noveren I/S. | en abningsbalance
opgjordes pr. 1. januar 2007 interessentkommunernes andele af interessentkapitalen i
overensstemmelse med de kommunale budget- og regnskabsregler.” (fremhaevet her).
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Interessentkapitalen er dermed interessentkommunernes indskud i ARGO I/S i forbindelse med
sammenlaegningen i 2007 af I/S KARA og Noveren I/S. Indskuddet bestar ifglge vedteegten enten af den
egenkapital, som interessentkommunerne havde ved sammenlaegningen i 2007 eller senere indskud.

4.3.2  Abningsbalancen pr. 1. januar 2007

| forbindelse med fastleeggelsen af stgrrelsen pa indskuddet for en af ARGO |/S udtraedende
interessentkommune, skal der saledes tages hgjde for, at ARGO I/S blev etableret ved, at de kommunale
feellesskaber 1/S KARA og Noveren I/S blev sammenlagt med virkning fra den 1. januar 2007.
Sammenlaegningen blev gennemfgrt ved, at aktiviteterne i begge kommunale feellesskaber blev overfart til
I/S KARA som det fortseettende interessentskab. Indskuddet for de interessentkommuner, som var en del af
det tidligere I/S KARA, bestod i den egenkapital, som tilkom interessenterne fgr sammenlaegningen.
Indskuddet for de interessentkommuner, der. var en del af det tidligere Noveren |I/S, bestod i den
egenkapital, som blev udloddet til interessenterne ved oplasningen af Noveren 1/S.

| forbindelse med sammenleegningen blev der udarbejdet en abningsbalance pr. 1. januar 2007 (herefter
"Abningsbalancen"). Indskudskapitalen bestod ifalge abningsbalancen af den egenkapital, der var i I/S
KARA og Noveren I/S. De historiske overdaekninger fra de to faellesskabers aktiviteter omfattet af hvile i sig
selv-regulering, som matte indga i indskudskapitalen, og som ikke matte vaere blevet afviklet, vil som
udgangspunkt veere gremaerket til indregning i relevante gebyrer, medmindre dette ikke er muligt.

Indskudskapitalen fordeles saledes efter de ejerandele, som kommunerne havde i henholdsvis I/S KARA og
Noveren I/S.

4.3.3 Handteringen af den Igbende forrentning af indskudskapitalen ved opggrelsen af
indskudskapitalen

| forbindelse med sammenlaegningen indskad Interessentkommunerne ikke samme belgb pr. indbygger,
idet egenkapitalen per indbygger var hgjere i I/S KARA end i Noveren |/S. Det blev derfor bestemt, at
indskud ud over det laveste indskud per indbygger skulle forrentes Igbende. Det blev saledes bestemt, at
indskud udover kr. 347,00 per indbygger (svarende til Holbaek Kommunes indskud i forhold til den endelige
opgearelse af indskudskapitalen) skulle forrentes. Formalet med forrentningen var, at interessentskabet
skulle kompensere for veerdien af den kapital, som interessentkommunerne indsked udover det laveste
indskud per indbygger. Forrentningen skulle med andre ord medfere en regulering af interessentkapitalen,
som forlods skulle udbetales i tilfeelde af oplgsning eller udtraeden. Rentesatsen blev fastsat til den
gennemsnitlige effektive 10-arige statsobligationsrente. Renten skulle beregnes én gang arligt.

Det betyder, at forrentningen ma anses som et tilleeg til interessentkapitalen, som ligeledes vil skulle
udbetales forlods i forbindelse med en kommunes udtreeden.

4.4 Udtreedende interessents andel af nettoformuen

Det fremgar af vedteegternes punkt 11.3, at den udtreedende interessentkommune udover andel af
interessentkapitalen har krav pa en andel af ARGO 1/S’ positive nettoformue i forhold til registerfolketallet
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pr. 1. januar i det farste ar i den aktuelle funktionsperiode for de kommunale rad. Hvis nettoformuen er
negativ, skal den udtraedende interessentkommune tilsvarende deekke sin andel af den negative
nettoformue. Falgende fremgar af vedtaegterne om nettoformuen:

"4.1 Interessentkapitalen er den egenkapital, som interessentkommunerne havde ved
sammenleegningen eller senere indskyder i forbindelse med indtreeden i Feellesskabet eller ved
forhgjelse af interessentkapitalen. Faellesskabets egenkapital udover interessentkapitalen
betegnes nettoformuen.” (fremhaevet her).

Nettoformuen er sdledes et udtryk for feellesskabets resterende positive eller negative egenkapital efter
deekning af indskudskapitalen med forrentning.

Vi har i den forbindelse overvejet, om aktiver og passiver vedrgrende tilvalgsydelser, som ikke alle
kommuner aftager fra ARGO I/S, ogsa skal indga i opgerelsen af nettoformuen, hvis en udtraedende
kommune ikke aftager tilvalgsydelsen. Dette er relevant for sa vidt angar ordningen for genbrugspladser,
som ikke alle kommuner deltager i.

Det fremgar af punkt 3.2 i ARGO I/S’ vedteegter, at ARGO I/S’ opgaver bestar af grundydelser og
tilvalgsydelser. Anvendelse af ARGO [/S’ genbrugspladsordning er en tilvalgsydelse, som seks ud af de ni
kommuner tager del i. Ved opgerelsen af nettoformuen bgr det overvejes, hvilken betydning det skal
tillaegges, at en udtreedende kommune enten ggr brug af eller ikke gar brug af genbrugspladsordningen.

Genbrugspladsordningen finansieres udelukkende gennem en takstbetaling, som de deltagende kommuner
bidrager til. Idet skonomien pa genbrugspladserne finansieres gennem affaldsgebyrerne, og idet ARGO /S
er forpligtet til at tilbagebetale et eventuelt overskud til de i ordningen deltagende kommuner, er det vores
vurdering, at vaerdien af genbrugspladsens aktiver og passiver alene skal medregnes i nettoformuen for en
udtreedende interessentkommune,  s&fremt. den péagaeldende interessentkommune indgar i
genbrugspladsordningen.

Nar der herefter er foretaget en opgerelse af den relevante nettoformue, skal der herefter enten udbetales
et positivt belgb til den udtreedende kommune, hvis nettoformuen er positiv, eller der skal sendes en
opkreevning til den udtraeedende kommune, hvis nettoformuen er negativ. En udtreedende kommunes andel
af en negativ nettoformue kan helt eller delvist modregnes i kommunens krav pa udbetaling af
indskudskapital med forrentning.

4.5 Handtering af eventuelt erstatningsansvar

Efter vedtaegternes punkt 11 4, skal en udtreedende interessentkommune erstatte de dokumenterede
direkte og indirekte tab, som ARGO I/S lider som felge af interessentkommunens udtraeden. | henhold til
vedtaegterne skal der saledes for det fgrste betales erstatning og for det andet kan erstatningen i henhold til
ordlyden af vedtaegterne bade omfatte direkte og indirekte tab. Bestemmelser om erstatning ved udtraeden
er almindelige i vedteegterne for kommunale feellesskaber pa affaldsomradet.
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Bestemmelsen om erstatning skal forstas pa den made, at ARGO I/S skal stilles gkonomisk som om,
kommunen ikke var udtradt (sakaldt positiv opfyldelsesinteresse).

Direkte tab kan defineres som de tab, der opstar som en direkte folge af den skadevoldende begivenhed (i
dette tilfaelde udtreedelsen). Indirekte tab kan defineres som de tab, der.udspringer af et andet forhold, som
har forbindelse til den skadege@rende handling, eller som tab der lides af skadelidte (i dette tilfeelde ARGO
I/S), ikke kan opfylde sine kontraktsmaessige forpligtelser overfor andre. Indirekte tab kan ogsa defineres
som gkonomiske faglgeskader.

De indirekte tab er i praksis oftest dem, som volder vanskeligheder, og som er genstand for drgftelser
mellem parterne. Dette skyldes, at de indirekte tab deaekker over en bredere og mere uklar kategori af tab,
og at stgrrelsen af sddanne tab kan veere vanskelig at opgere. De indirekte tab kan i erstatningsretten
overordnet deles op i felgende underkategorier af tab: Driftstab, avancetab og kundetab.

| forbindelse med en interessentkommunes udtraeden af ARGO 1/S” skal det-saledes vurderes, pa hvilke
mader udtreeden indebeerer tab for ARGO I/S, fx i form af en forringelse af gkonomien i de ordninger, som
den udtreedende kommune deltager i. Dette geelder fx deponeringsaktiviteterne i ARGO I/S, hvortil der er
knyttet veesentlige @konomiske og miljgmaessige forpligtelser, som der vil skulle tages hgjde for ved
erstatningsfastsaettelsen og vilkarene for udtrasden. i gvrigt.

| forbindelse med erstatningsopgerelsen vil . det have betydning, om erstatningen opggres efter
marginalbetragtninger eller gennemsnitsbetragtninger. Marginalbetragtninger vil indebeere, at feellesskabet i
hvert fald i en overgangsperiode stilles som om, at der ikke er sket udtraeden.

Erstatningsopggrelserne vil dog reelt vaere genstand for forhandling mellem parterne, og Ankestyrelsen vil
typisk godkende en erstatningsopgerelse, som parterne er naet til enighed om. Der er derfor ikke fast
praksis for, hvorledes opggrelsen foretages. Spergsmalet vil saledes i vidt omfang afhaenge af
forhandlingerne mellem parterne.

4.6 ARGO I/S’ haeftelsesforpligtelser

Vedtaegterne for ARGO I/S indeholder ikke noget om en udtraedende interessentkommunes heeftelse for
ARGO I/S’ forpligtelser efter kommunens udtraeden. Om kommunernes heeftelse fremgar fglgende af
vedteegterne:

"5. Heeftelse

5.1 Over for tredjemand heefter interessentkommunerne solidarisk og ubegraenset for de
forpligtelser, der pahviler Feellesskabet.

5.2 Indbyrdes heefter interessentkommunerne for de forpligtelser, der péhviler Feellesskabet, efter
registerfolketallet pr. 1. januar i det farste ar i den aktuelle funktionsperiode for de kommunale
rad."”

| vedtaegterne skelnes der saledes mellem haeftelse over for tredjemand og den indbyrdes haeftelse.
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| forholdet til tredjemand haefter interessentkommunerne solidarisk og ubegraenset for de forpligtelser, der
pahviler ARGO I/S. Vedteegterne forholder sig ikke til, om haeftelsesforpligtelsen ophgrer ved en
udtraedelsessituation. Udgangspunktet efter interessentskabsretlig praksis er, at safremt en interessent
veelger at udtreede af et interessentskab, vil den udtraedende interessent fortsat vil haefte over for
tredjemand for interessentskabets forpligtelser stiftet inden udtraedelsestidspunktet. Det ville saledes kreeve
samtykke fra kreditorer, hvis en udtraedende interessent skal slippe ud af den fortsatte haeftelse over for
tredjemand for forpligtelser stiftet inden udtraeden.

For sa vidt angar den fortsatte indbyrdes heeftelse for forpligtelser stiftet inden udtraeden vil det afheenge af
aftalen om udtreeden, om den udtreedende interessentkommune fortsat haefter. Udgangspunktet vil
almindeligvis veere, at den udtraedende interessentkommune fortsat ogsa haefter i det indbyrdes forhold for
sadanne forpligtelser. Det forhold at der lzegges op til at den udtreedende kommune overtager en andel af
nettoformuen — positiv som negativ — kan ikke uden specifik. aftale herom tages til indteegt for, at der
dermed ogsa er sket et opger med den interne heeftelse saledes, at den udtraedende interessentkommune
ikke leengere heaefter i det indbyrdes forhold. Der foreligger saledes ikke noget umiddelbart sagligt hensyn
ved, at de tilbageveerende interessentkommuner skal friholde den udtreedende kommune i forhold til en
indbyrdes haeftelse for forpligtelser, der er opstaet forud for udtraedelsen. Hvis den udtraeedende kommune
har matte deekke en andel af den negative nettoformue i forbindelse sin udtreedelse, skal der dog tages
hgjde herfor i den indbyrdes forhold. Som eksempel pa heeftelsesforpligtelser kan naevnes miljgforpligtelser
i forbindelse med deponieti Audebo.

For sa vidt angar forpligtelser, som stiftes efter en kommunes udtreeden, heefter den udtreedende kommune
ikke.

4.7 Ankestyrelsens godkendelse

Idet ARGO 1/S’ vedteegter indeholder bestemmelser om udtraeden, vil udtraeden skulle ske med hjemmel i
vedtaegtsbestemmelserne. Derfor vil Ankestyrelsen som udgangspunkt ikke foretage en pravelse af, om en
given ejerkommune vil kunne udtraede. Ankestyrelsen vil dog foretage en prgvelse af, om vilkarene for
udtraeden er i overensstemmelse med.vedtaegterne, og om vilkarene er hensigtsmaessige. Ankestyrelsen er
ikke afskaret fra at fastsaette vilkar, der strider mod vedtaegtens bestemmelser om vilkarene for udtraeden,
men dette forudseetter, enten at kommunerne er enige herom, eller at de i vedteegterne fastsatte vilkar i
konkret vaesentlig grad ma anses som uhensigtsmaessige.

*kkkk
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Markedsbaseret garantiprovision — ARGO Affalds-
energi A/S

17. november 2023

Baggrund og formal

Affaldskoncernen ARGO I/S ("ARGO?” eller "Selskabet”) er i dag et interessentskab, der er ejet at ni
sjellandske kommuner. ARGO behandler blandt andet affald for borgere og virksomheder i ejer-
kommunerne.

Folketinget vedtog i 2023 en ny lovgivning vedr. aktieselskabsgerelse af affaldsenergianlag. I loven
er det fastsat, at affaldsenergianlaeg skal veere aktieselskabsgjort senest d. 1. januar 2025. Som folge
af den nye lovgivning patenker ARGO at stifte en raekke nye selskaber - herunder et nyt holdingsel-
skab (ARGO Holding A/S) samt en raekke datterselskaber der er 100% ejet af det nye holdingselskab
(inkl. ARGO Affaldsenergi A/S). ARGO I/S forventes at eje 100 % af aktierne i ARGO Holding A/S.

Som led i forberedelserne til stiftelsen af de nye selskaber er der blevet opstillet en forelgbig vurde-
ring af den forventede selskabsgkonomi i ARGO Affaldsenergi A/S — herunder budgetteret resultat-
opgoerelse, balance og pengestreamsopggrelse.

I forbindelse med omdannelse til aktieselskab skal hver ejerkommune fremadrettet stille en selv-
steendig garanti for Selskabets 1an i Kommunekredit svarende til deres ejerandel. ARGO Affaldsener-
gi A/S far ved overgangen til aktieselskab forventeligt en rentebarende gald pa ca. DKK 854 mio. i
Kommunekredit.

ARGO har i denne forbindelse bedt PricewaterhouseCoopers ("PwC”) om at foretage en vurdering af
et rimeligt niveau for den arlige garantiprovision som ARGO Affaldsenergi A/S skal betale til ejer-
kommunerne i 2025 for at stille garanti for lanoptaget i Kommunekredit. PwC er blevet bedt om at
foretage vurderingen i overensstemmelse med EU’s statsstatteregler.

Vores vurdering af markedsprisen for en fremtidig garantiprovision er i veesentlig grad baseret pa
forventningerne til den fremtidige selskabsgkonomi. Sdfremt forudsetningerne for den fremtidige
selskabsgkonomi for ARGO Affaldsenergi eller gvrige forhold der er blevet lagt veegt pa ved naervee-
rende vurdering andrer sig vaesentligt, bar der foretages en fornyet vurdering af markedsprisen for
en fremtidig garantiprovision. Det er endvidere PwCs vurdering, at der i forbindelse med fastsettelse
af niveau for garantiprovision for 2026 og frem bgr foretages en fornyet vurdering af markedsprisen
for garantiprovisionen.
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Metodiske overvejelser

Ved at stille en garanti for ARGO Affaldsenergi A/S patager ejerkommunerne sig en risiko, som der
skal opkraves en rimelig preemie (garantiprovision) for. Sdfremt der ikke opkraeves en rimelig garan-
tiprovision, indebzrer garantistillelsen fra kommunerne, at ARGO Affaldsenergi A/S opnar 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 indebaerer stotte sa-
fremt folgende fire forhold er opfyldt:

1. Léntageren ma ikke veere en kriseramt virksomhed.

2. Garantiens starrelse skal kunne méles korrekt pé det tidspunkt hvor den stilles.

3. Garantien dekker hgjst 80% af de enkelte udestaende lan eller andre finansielle forpligtel-

ser.
4. Der betales markedspris for garantien.

Ad 1. Baseret pa gennemgangen af de fremsendte regnskaber er det vores vurdering, at ARGO ikke er
en kriseramt virksomhed.

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

Ad 3. Garantierne fra kommunerne dakker 100% af nuverende l1an. Jf. EU-Kommissionens medde-
lelse EUT C 155 af 20. juni 2008 om anvendelsen af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa statsstatte i
form af garantier geelder denne maksimumsgranse pa 80 % dog ikke for garantier, der stilles overfor
selskaber, der har faet overdraget at udfere tjenesteydelser af almindelig gkonomisk interesse. Uden
at have foretaget en selvstendig juridisk vurdering heraf, er det vores forstaelse, at de aktiviteter der
udferes af ARGO Affaldsenergi A/S kan betragtes som tjenesteydelser af almen gkonomisk interesse.

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

Vurderingen af risikoen for misligholdelse af finansielle forpligtelser

Vores vurdering af en markedspris for en garantiprovision baserer sig blandt andet pd en vurdering
af risikoen for, at ARGO Affaldsenergi A/S misligholder sine finansielle forpligtigelser. Vi har foreta-
get vurderingen af risikoen for, at ldntager ARGO Affaldsenergi A/S misligholder sine finansielle for-
pligtigelser 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 statsstette i form af garantier. Vi har
séledes foretaget en vurdering af sandsynligheden for, at ldntager misligholder sine finansielle for-
pligtelser pa grund af sin finansielle situation, sin branche og sine fremtidsudsigter, samt andre gko-
nomiske forhold.
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I vurderingen af risikoen for misligholdelse af geeldsforpligtelser har vi foretaget en analyse af fol-
gende punkter:

Den sektorspecifikke lovgivning pa omrédet

Den nuvarende markedssituation og kundegrundlaget for ARGO Affaldsenergi A/S.
Forretningsprofilen for ARGO Affaldsenergi A/S.

Relevante gkonomiske og finansielle forhold, geldende for ARGO Affaldsenergi A/S.

BownE

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

¢ Budgetmateriale for 2024, 2025, 2026 og 2027 for ARGO Affaldsenergi A/S.

e Indsamlet information vedrgrende ARGO Affaldsenergi A/S, kundegrundlag, investeringer
og lan.

e Tarifblade

e Andet indsamlet information, sdsom prisstatistik fra Forsyningstilsynet.

Det er vores vurdering, at ARGO Affaldsenergi A/S har en ” steerk betalingsevne”. Der er ved vurde-
ringen blandt andet lagt vaegt pa folgende forhold:
e At Selskabets nuvaerende takster ligger under gennemsnittet for sammenlignelige konkur-
renter.

e At Selskabet i forhold til Forsyningstilsynets forventede prisloft for opvarmet vand fra af-
faldsforbreending har mulighed for at gge prisen med 11%.

e At Selskabet leverer 100 % af deres varme til VEKS.

e At der ikke forventes starre investeringer i den naermeste fremtid.

e At den nettorentebarende geald i forhold til anleegsaktiverne og EBIDA forventes at falde va-
sentligt i perioden fra 2024 til 2027.

e At ARGO eri stand til at opnéa dispensation for varmeprisloftet indtil 2028, og derved kan
anvende den omkostningsbestemte varmepris i denne periode

e At ARGO vil have gode muligheder for at opretholde optimal kapacitetsudnyttelsen af kraft-
varmevaerket fremadrettet, som folge af muligheden for at importere affald.

Vurderingsmodel til fastsaettelse af garantiprovision

Henset til den manglende adgang til sammenlignelige garantier i markedet, vil fastlaeggelsen

af en markedskonform garantiprovision kunne ske ved at sgge at afspejle de samlede

finansielle omkostninger ved optagelse af et sammenligneligt 14n uden garanti, jf. Kommissionens
meddelelse.

Med henblik pa at kunne foretage en vurdering af vilkdrene for et ssmmenligneligt 1an har vi opstillet
en model, hvor det underliggende garanterede 14n afspejles i et "syntetisk 14n”, som sammensattes af
realkredit- og banklan. Formélet med det syntetiske lan er at estimere den alternative ldneomkost-
ning ved at optage en finansiering med samme lgbetid og belaningsgrad som det underliggende ga-
ranterede 1an.

Modellen hviler pd den grundleggende forudsatning, at renteinstrumentet er neutralt, dvs.
at forskellen mellem det garanterede 1an og det syntetiske l&n alene afspejles i bidragssatsen som pt.
er 0,00 pct. i Kommunekredit.

Idet der for narveerende ikke opkraeves bidrag af de underliggende 1an i Kommunekredit
vil den markedskonforme garantiprovision siledes omfatte det beregnede estimat for det syntetiske
l1ans kreditrisiko (bidrags-/marginalsats).
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Folgende antagelser er lagt til grund for opstillingen af det syntetiske 1&n:
e Der kan foretages en serskilt beldning af vaerdipapirer og likvide midler
e Der kan ydes realkreditfinansiering modsvarende 60% af aktivets veerdi
e Resterende lanehov tilvejebringes via bankfinansiering der kan opsiges pd anfordring

Forudsaetninger - syntetisk lan

Modellen er bygget op om en LTV (loan-to-value) model fra o til 100 % beléning. En LTV-model ud-
trykker lanegraensen, dvs. sterrelsen af et 1an eller en portefolje af 1an som en procentdel af den an-
sldede veerdi af de bagvedliggende aktiver.

Som datagrundlag for beregning af markedskonform kommunal garantiprovision anvendes udlans-
statistik fra Nationalbanken. Derudover er der ved belaning af vaerdipapirer og likvide midler an-
vendt en markedsafstemt ldnemarginal.

LTV Institut Tidspunkt fortreek  Sats Rente- og bidragssatser
0-60% Realkreditinstitut Medio september 0,49% Nationalbanken: Gennemsnitlig bidrag til
2023 erhverv pa nye realkreditlan over DKKm 7,5

for udlan til ikke finansielle selskaber

60-80% | Pengeinstitut Medio september | 2,00% Nationalbankens effektive rente for I&n over
2023 DKKm 7,5 for udlan til ikke finansielle
selskaber fratrukket en gns. 10-arig dansk
statsobligation fra samme periode
Pengeinstitut 0,33%

Marginal for belaning af vaerdipapirer.
Fastsat med baggrund i indhentet tilbud pr.
16. november 2023

Estimerede satser ved optagelse et syntetisk lan

I henhold til de modtagne budgetter stilles der pr. 1. januar 2025 garanti for 1an i Kommunekredit
med en samlet restgald pd DKK 854 mio.

ARGO Affaldsenergi A/S rader pd samme tidspunkt over en veerdipapirportefglje pd DKK 277 mio.
og likvide beholdninger p4 minimum DKK 70 mio. eller i alt DKK 347 mio.

Vi har ved vores vurdering forudsat at vaerdipapirerne og likvide midler kan belanes saerskilt hvilket
reducerer det samlede l&nebehov til DKK 507 mio. I stedet for en selvstendig belaning af eksisteren-
de veerdipapirer og likvide beholdninger kunne ARGO Affaldsenergi have nedbragt geelden til et til-
svarende niveau.

1 LTV (0 — 60%): https://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/177019
2 LTV (60 — 80%):
- Effektiv rente: https://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/176183
- Den risikofrie rente tager udgangspunkt i en gns. 10-rig dansk statsobligation for september
2023 pa 2,97% fra S&P Capital IQ



https://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/177019
https://nationalbanken.statistikbank.dk/nbf/176183
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Baseret pé de opstillede budgetter for ARGO Affaldsenergi A/S udger verdien af materielle anlegs-
aktiver, som ligger til grund for beldningen, DKK 649 mio. pr. 31. december 2024.

Der kan pé denne baggrund beregnes en forventet belaningsgrad (LTV):

Beldningsgrad per 31 december 2024

Veerdi af anlzaegsaktiver (DKKm) 649
Garanterede lan (DKKm) 507
LTV (Belaningsgrad) 78%

Et l&noptag i Kommunekredit kan gennemfores uden atholdelse af omkostninger til tinglysning. Det
er PwCs vurdering at der ber tages hgjde for denne gkonomiske fordel ved fastsettelse af niveau for
garantiprovision. Vi har forudsat, at der savel for det syntetiske realkreditlan samt den syntetiske
restfinansiering (banklan) tages pant i underliggende aktiver (materielle anlagsaktiver). Der er ved
beregningen taget afsaet i at tinglysningsafgiften for 1anene udger 1,45% (stiftelsesomkostninger).

Pa ovennavnte grundlag er det arlige tilleeg (2025) til den beregnede garantiprovisionssats jf. neden-
navnte opgjort til DKK 530.217.

Stiftelsesomkostningssats  Lgbetid (Ar) Stiftelsesomk. [DKKt) Stiftelsesomk. i %
Realkreditlan 1,45% 30 138
Banklan 1,45% 5 342
530 0,06%

Markedspris - garantiprovision

Det syntetiske 14n er fastsat med baggrund i de tre komponenter beskrevet ovenfor. Markedsprisen
for garantien er efterfolgende beregnet under hensyntagen til den bidrags-/marginalsats der vil kun-
ne forventes ved de enkelte komponenter af det syntetiske 1an samt deres respektive veegtning. Ved
indregning af markedsprisen for garantien er der endvidere taget hgjde for den gkonomiske fordel
som folger af, at der ikke atholdes omkostninger til tinglysning ved lanoptag i Kommunekredit.
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Andel -
Sats ved Beregnet

syntetisk 1an garantiprovision

Syntetisk lan Markedsdata lagt til grund
(DKKm)

Fastsat med baggrund i indhentet tilbud
Banklan 347 Belaning af likvider | pr. 16. november 2023 0,33%

Nationalbanken: Gennemsnitlig bidrag
til erhverv pa nye realkreditlan over
DKKm 7,5 for udlan til ikke finansielle
selskaber

Realkreditlan (0- 60%) | 389 60,00% 0,49%
Nationalbankens effektive rente for lan
over DKKm 7,5 for udlan til ikke
finansielle selskaber fratrukket en gns.
10-arig dansk statsobligation fra samme

periode

Banklan (60 - 80%) 118 78,10% 2,00%
Garantiprovision i % eksl.
Etableringsomk. 0,63%
Etableringsomkostninger 0,06%
Garantiprovision i % inkl.
Etableringsomk. 0,70%

Den vaegtede sats pa det syntetiske 1an afspejler en garantiprovision pa 0,70%.

Det er vores vurdering at ARGO Affaldsenergi A/S har en "steerk betalingsevne” og dermed en bedre
betalingsevne end gennemsnittet af de selskaber der har dannet grundlag for de indhentede bidrags-
og marginalsatser. Baseret pa kreditvurderingen og ovennavnte bidrags- og marginalsatser er det
vores vurdering, at der ved opkraevning af en arlig garantiprovision pa 0,70% af restgelden ved pa-
gaeldende 1an i 2025, ikke ydes statsstotte i forbindelse med garantistillelsen. Safremt ARGO Affalds-
energi A/S stiftes for 1. januar 2025, og der ikke er veaesentlige eendringer set i forhold til de forud-
setninger der er lagt til grund for denne vurdering, vil den beregnede garantiprovision endvidere
kunne anvendes for perioden frem til 1. januar 2025.

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Torsten Schmidt-Jensen Steen Sgborg Andersen
Director Senior Advisor



ARGOs illustrative
scenarier i 2030
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lagring af fossilt

I skibstransport
Lastbilstransport B CO2-skat

Transport infrastrukturomkostning M Lagring

Key take aways

» Givet afgifts-niveauet i 2030 kan det

ikke svare sig at etablere off-shore
lagring af CO, uagtet om der tildeles
negative certifikater for lagring af
biogen CO, dog bliver casen bedre end
i 2023

Bade billig off-shore lagring med fzelles
infrastruktur samt CCU scenarie vil
have en lavere omkostning end
afgiftsniveauet i 2030

Primaere antagelser:
Fossilt/biogent CO, = 47/53%
Salg af negative certifikater = 875 dkk
Salg af biogent CO2 = 1050 dkk/t
Transport af CO, til CCU = 304 DKK/t

Alt CO, fanges og sendes til lager eller
brug i alle scenarier
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Arsopfglgning pa indsatsen i 2023 af ARGOs ejerstrategi og strategi

Signaturforklaring:

Indsatsen har ikke vaeret prioriteret til igangszettelse

Indsatsen har kgrt eller er planlagt til iveerksaettelse

Indsatsen overgaet eller planlagt at overga til almindelig drift

Indsatsomrade: Fokusomrade: Status for projekter og indsatser: Primaere punkt i ejerstrategien: Ledelsens evaluering:
Affaldsforebyggels | Laeringstilbud til flere aldersgrupper i alle Der arbejdes med selvstaendige mal for skoletjeneste pa Indsatsen er primaert et bidrag inden Det er et fokusomrade der har vaeret

e og direkte ejerkommuner genbrugspladser og pa kraftvarmevaerket. Disse er blevet udviklet for visionen om: prioriteret hgjt i fgrste indsatsar. Det vil
genbrug for Genbrugspladserne og det har veeret muligt at etablere en fysisk e atyde god service til kunder det ogsd veere i bade 2024 og 2025.

ramme pa GBP i Kalundborg.

Der er ved at blive etableret saerskilt lzeringslokale pa
kraftvarmeveerket som vil blive indrettet og ibrugtaget i starten af
2024. 12024 vil der desuden blive arbejdet videre med udvikling af
leeringstilbudet pa kraftvarmevaerket og genbrugspladser.

| 2024 - 2025 vil der blive arbejdet med at udvide malgruppen for
skoletjenesten.

og ejerkommuner saledes, at
cirkulaere og grgnne valg
fremmes mest muligt.

Det er ledelsens vurdering, at indsatsen og
resultaterne pa omradet er
tilfredsstillende og som forventet.

Fremme af direkte genbrug pa
genbrugspladserne

@get direkte genbrug af byggematerialer

De to fokusomrader er kombineret og indgar i fire tiltag.
1) Etablering af nye bytteomrader.
Der er i 2023, i dialog med genbrugspladskommunerne, lagt
ressourcer i at tilpasse og udvikle de nye bytteomrader. Hen
over arsskiftet arbejdes der med indhentning af de
ngdvendige byggetilladelser, hvorefter bytteomraderne vil
blive etableret trinvis, plads for plads i 2024.

2) Anskaffelse / udvikling af vaerktgj for til opgerelse og
synligggrelse af gevinst ved sortering og genbrug.
Der er i 2023 indledt samarbejde med en leverandgr om at
tilpasse en App, hvor der kan ske registrering af det der
frafgres til direkte genbrug, med efterfglgende kalkulation af
klimaeffekten af det direkte genbrug. App’en forventes klar
til implementering i 2024.

3) Afsggning og udvikling af nye afsaetningskanaler til
institutioner, virksomheder m.fl. som kan gge direkte

Understgtter:

e at kanalisere affald til
cirkulzere og klimaoptimale
Igsninger

e Yde god service til kunder og
ejerkommuer saledes at
cirkulzere og grenne valg
fremmes mest muligt

ARGO har i en arraekke haft bygget
indsatsen for direkte genbrug op om
Gensalgsbutikkerne.

Med den lovmaessige forpligtigelse til at
stille materiale direkte og frit til radighed
for borgere, organisationer og andre
aktgrer har det veeret ngdvendig at
arbejde med en ny organisering, en reekke
fysiske sendringer samt uddannelse af
personalet.

Ledelsen har derfor givet dette omrade hgj
prioritet i 2023 og 2024.

Det er ledelsens vurdering, at indsatsen og
resultaterne pa omradet er
tilfredsstillende og som forventet.




genbrug gennem bl.a. renovering og genbrug.

Denne indsats vil blive startet op nar der er foreligger
erfaringer med de nye bytteomrader og hvilke typer
produkter det giver mest relevans at spge samarbejde om.
Forventet start i 2024 — 2025.

4) Som et saerskilt initiativ af det med nye afsaetningskanaler
planlaegges det i 2024 at undersgge mulighederne for at
udbygge samarbejdet med byggemarkeder om afszetning af
genbrugelige byggematerialer

Indsatsomrade:

Fokusomrade:

Status for projekter og indsatser:

Primaere punkt i ejerstrategien:

Ledelsens evaluering:

Genanvendelse

Pget samarbejde om klimamaassig og
gkonomisk baeredygtig handtering og
genanvendelse af materialer

Der indgar to parallelle tiltag pa dette fokusomrade:
1) En overordnet generel indsats, hvor ARGO har veeret central
og drivende i en indsats for gennem et samarbejde under
Cirkulaer og industriens brancheorganisation (ARI) at fa

Indsatserne taler direkte ind i visionen
om:
e at kanalisere affald til
cirkulaere og klimaoptimale

Ledelsen har i en arraekke prioriteret at
ARGO skulle vaere drivende i udviklingen
for i regi af brancheorganisationerne at fa
feelles generelle retningslinjer. Ledelsen

fastlagt gennerelle principper for dokumentation af Igsninger forventer ikke fremover, i samme grad at
sortering, oparbejdning og genanvendelse i forbindelse med prioritere at veere drivende pa omradet,
behandlingsudbud suppleret med en raekke men haber at brancheorganisationerne
fraktionsspecifikke vejledninger. | kraft af ARGOs indsats er eller andre affaldsselskaber fremadrettet
de generelle principper fastlagt og en fraktionsspecifik tager opgaven pa sig.
vejledning for madaffald er under udarbejdelse.
Til gengeeld forventer ledelsen Igbende at
m 2028,,:2025,2,2026 kunne prioritere en til to fraktioner, hvor
man arbejder for at udvikle
2) Det andet omrade er en Igbende indsats for vedvarende at udbudsk‘ravene, 0g hvis muligt |
. . B . samarbejde med andre, for at Igfte
udvikle ARGOs krav og dokumentationsopfglgning i stadig behandlingsniveau og
mere baeredygtig retning (skonomisk, socialt og dokumentationsniveau for
miljgmaessigt). Det er et Igbende fokus kombineret med, at Affaldsfraktioner.
der Igbende udvelges fraktioner, hvor ledelsen vurderer at
Ipfte kravene til behandling og dokumentation. Ved disse | forhold til flles overordnede
fraktioner s@ges der, nar det er muligt, i hvert enkelt tilfaelde retningslinjer i brancheregi, havde ledelsen
etableret samarbejde med andre om dette forventet at det havde vaer’et muligt at na
udviklingsarbejde. lngere.
Der bygges videre pa erfaringer med kravfastszettelse til | forhold til ARGOs indsats pa omradet og
behandling af madaffald og husstandsindsamlet plast. | 2023 iszer i forhold til Isbende selv at udvikle
har fokus vaeret Tekstilaffald samt Hard plast og PVC fra krav og dokumentation for udvalgte
genbrugspladser. Der er desuden startet op pa krav i forhold fraktioner er indsatsen fuldt
til haveaffaldsbehandling, hvor potentielt metanudslip er et . .
. . . o tilfredsstillende.

nationalt fokusomrade. Dette arbejde fortsaetter ind i 2024.

P 2023 ) 2024 ) 2025 ) 2025 2

Genbrugspladserne som omdrejningspunkt Fokusomradet med at forberede genbrugspladserne til en fremtid Understgtter: Ledelsen har i fgrste omgang valgt at

for indsamling og logistik i
producentansvarsordningerne

med et stigende antal tilbagetagnings- og
producentansvarsordninger er i fgrste omgang koncentreret om:
1) Producentansvaret for emballage.

e at kanalisere affald til
cirkulzere og klimaoptimale
Igsninger

fokusere det kommende samarbejdet med
det nye producentansvar for emballage.
Nar konturerne omkring dette er pa plads




ARGO deltager i affaldsforeningens baggrundsarbejde med
producentansvar. Desvaerre traekke det ud med at fa
afklaring om, hvordan organisering og samspil skal veere
mellem Producentansvar og genbrugspladser. Det er
forhabningen, at der vil ske afklaring i Igbet af 2024.

Yde god service til kunder og
ejerkommuer saledes at
cirkulzere og grenne valg
fremmes mest muligt

vil ledelsen vurdere om der, evt. sammen
med andre, skal tages initiativer i forhold
til at udvikle rammer og principper for
kommende samarbejder.

Ledelsen havde forventet, at man pa
nationalt plan var naet til afklaringer i
forhold til samspil med producentansvaret.
Uden afklaring er det Ledelsens vurdering
at man ikke pa nuvaerende kan ggre andet
en aktivt at fglge udviklingen.

Bedre sortering

Fokusomradet planlaegges understgttet pa to felter:

1)

En generel styrket formidling for at understgtte baeredygtig
handtering af affald, bl.a. i samarbejde med kommunerne, af
viden til borgerne om sortering og handtering af affaldet.
ARGO har siden 2021 i samarbejde med AffaldPlus, ARC og
Vestforbraending faet udarbejdet 15 sma videoer med
principiel beskrivelse af affaldets vej for forskellige
fraktioner. Den seneste film om genanvendelse af mad- og
drikkekartoner er blevet feerdig | 2023.

2)

En indsats for at ggre det nemmere at sortere bedre pa
genbrugspladserne. Bade ved teknologiske tiltag og
vejledning.

Der er Igbende opmaerksomhed pa mulige forbedringstiltag.
| 2023 er der fx, i samarbejde med en ekstern leverandgr,
gennemfgrt pilotafprgvning af scanningsudstyr til at skelne
mellem rent og impraegneret tree.

Understgtter:

at kanalisere affald til
cirkulaere og klimaoptimale
I@sninger

Yde god service til kunder og
ejerkommuer saledes at
cirkuleere og grgnne valg
fremmes mest muligt

En vaesentlig del indsatsen omkring styrket
formidling vil i 2024 veere knyttet til at
gore eksisterende information og viden
synlig og tilgeengelig i forbindelse med
udvikling af den nye hjemmeside.
Derudover vil der i forlengelse af den
vejledningsindsats som foregar i
forbindelse med implementeringsarbejdet
af bytteomrader pa genbrugspladserne
bliver taget stilling til en styrkelse af den
gvrige vejledningsindsats.

Ledelsen havde forventet at vaere laengere
med udvikling af den nye hjemmeside,
som desvaerre er forsinket med 5 - 6
maneder, da der har veeret
personaleudskiftning i den stilling, hvor
opgaven Igses.

Nar der ses bort fra denne forsinkelse
vurderes bade indsats og resultater at leve
op til forventningerne.

Indsatsomrade:

Fokusomrade:

Status for projekter og indsatser:

Primaere punkt i ejerstrategien:

Ledelsens evaluering:

Energiudnyttelse

CO2 neutral affaldsenergii 2030

Der er tre indsatsfelter pa fokusomradet:

1)

Indsats for etablering af Carbon Capture senest 2030

Der er udarbejdet et roadmap for etablering af CCS. Der er
udarbejdet den fgrste model som kan simulere den samlede
businesscase. Samling af stgttepuljer betyder to udbud i juli
2024 og juli 2025. For begge udbud gzelder, at der skal
fanges og lagres i 2028 med fuld kapacitet i 2029. Pa
bestyrelsesmgde i december 2023 skal det fastleegges, om
ARGO skal arbejde mod at afgive tilbud i 2024 eller 2025,
eller om der fortsat skal arbejdes mod drift i 2030.

2)

Indsats for at treekke mere energi ud af restaffaldet
(r@ggaskondensering pa ovn 5)

Understgtter:

at kanalisere affald til
cirkulaere og klimaoptimale
I@sninger

at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet

CCS er fortsat praeget af mange og store
usikkerheder i hele vaerdikaeden. Det
forventes at rammevilkar for bla. tilknyttet
virksomhed, afgiftskonsekvenser ved grgn
skattereform, udbud af lagerlicenser og
strategi for rgrinfrastruktur vil blive mere
tydelige i Igbet af 2024. Afggrelsen af
udbud i 2024 vil ogsa give en retning, samt
bidrage til at fa etableret flere
veerdikaeder.




Projektforslag er sendt til VEKS. VEKS arbejder pa en ny
samlet strategi for den fremtidige produktion og udbygning
af det samlede net. VEKS har endnu ikke en tidsplan for
hvornar strategien bliver mere konkret.

3)

Indsats for gget udsortering af plast fra erhvervsaffald
Indsatsen skal ses i forleengelse af ARGOs initiativ for at
aktivere affaldsindsamlerne i at veere mere aktive for at
minimere mangden af madaffald idet afleverede
erhvervsaffald.

Erfaringerne herfra viser, at indsatsen for at gge sorteringen
hos erhvervsvirksomheder skal tilrettelaegges ud fra,
hvordan de varslede andringer af affaldstilsynet taenkes
implementeret. Miljgstyrelsen forventes at komme med
udspil til dette i fgrste halvar 2024. Derefter vil ARGO
planleegge indsatsen.

Fremtidens kraftvarmeveaerk

Der er fire indsatsfelter pa fokusomradet:

1)

Udarbejde kapacitetsplan for anlaegget efter 2026.

Det er undersggt, om der er erfaringer med 50 ars drift af
affaldsfyrede kraftvarmeanlzeg. Der findes en del anlzeg i
Europa som i dag er over 50 ar gamle og stadig i drift. Det
kan derfor forudsaettes, at drift i 50 ar er muligt. Der er

foretaget en fgrste meget overordnet gennemgang af ovn 5.

Gennemgangen har givet en reinvesteringsplan, hvor
konklusionen igen er at det giver mening at holde ovn 5 i
drift. De fgrste gkonomiske simuleringer viser endvidere at
ovn 5 kan generere indtaegter frem mod 2050.
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2)

Forberede til konkurrenceudszettelse gennem analyse af
markedsforhold og driftsoptimering.

Der er udarbejdet en analyse af konkurrenceforhold pa
Sjeelland. KVV’s geografiske placering vurderes at veere god
ift. kommende konkurrenter, og de nuvaerende takster er
meget konkurrencedygtige.

Omkring driftsoptimeringer har fokus vaeret pa gget
reggaskondensering pa Energitarnet, samt stabil drift pa
begge ovne.
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3)

Optimering af drift gennem bedre planlaegning fx ved
yderligere indsats pa forebyggende vedligehold

Indsatserne understgtter:

at kanalisere affald til
cirkulzere og klimaoptimale
Igsninger

at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet

Det er svaert at geette pa hvorledes den
kommende konkurrence vil udvikle sig.
ARGO afventer vejledning fra
Forsyningstilsynet for hvorledes udbud af
kommunalt restaffald skal forega. Det
forventes at hovedparten af kommunale
udbud vil ske sa taet som muligt op mod
skaeringsdatoen 1.7.2025. Hvis ARGO mod
forventning ikke skulle vinde alle
ejerkommunerne er alternativet import.
ARGO har p.t. gode aftaler pa import.

Indsatsen har veeret hgjt prioriteret er og
vil fortsat have ledelsens opmaerksomhed.




4) Arbejde med nyttigggrelse af restprodukter fra forbraending.
Det er i 2023 lykkedes at levere gips fra afsvovling af
r@ggassen i en renhed som gipspladefabrikkerne vil
modtage. Desvaerre lukker Gyproc med udgangen af 2024
sin produktion i Kalundborg, hvorefter der skal findes en ny
aftager.

Derudover vil der i 2024 blive foretaget afsggning af
mulighederne for at vaske arbejdet flyveaske saledes at den
fremover vil kunne materialenytteggre til anlaegsaktiviteter.

Forsyningssikkerhed

Der er to indsatsfelter pa fokusomradet:

1) At sikre forsyningssikkerhed med stabil og
konkurrencedygtig produktion som grundlag for udvidelse af
VEKS-nettet (bl.a. pa grundlag af baeredygtig import af
affald).

Der er fortsat store mangder restaffald i EU som stadig
sende pa deponi eller som mellemlagres med henblik pa
senere energiudnyttelse. ARGO importerer via agenter, og
antallet af agenter er stigende.

2) Arbejde for etablering af varmelager i VEKS-regi

VEKS foretager Igbende opfelgning pa businesscase for et
damvarmelager i Roskilde. Der er fortsat store forventninger
til at et lager skal etableres. VEKS har faet forleenget
reservationen pa et areal. VEKS afventer de fgrste
driftserfaringer med damvarmelageret i Hgje Tastrup.

Understgtter:

at kanalisere affald til
cirkulaere og klimaoptimale
Igsninger

at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet

Grundet den lave pris er affaldsvarme hgjt
prioriteret. Der er derfor et faelles pnske
omkring import af restaffald, saledes at
affaldsanlaeggene kan levere al den varme
som kan produceres.

Indsatsomrade:

Fokusomrade:

Status for projekter og indsatser:

Primaere punkt i ejerstrategien:

Ledelsens evaluering:

Deponering

Minimaldeponering

Malet er at afspge mulighederne for, bl.a. i samarbejde med
kommunerne, som anviser affaldet, at undersgge mulighederne for
at reducere mangderne til deponering, dels inden det kommer og
evt. gennem forsortering inden affaldet deponeres. Der er ikke taget
konkrete initiativer i 2023, men det forventes at man i 2024 vil
undersgge mulighederne for at forsortere og muligheden for i
markedet at finde samarbejdspartnere omkring sortering.

Understgtter:

at kanalisere affald til
cirkuleere og klimaoptimale
I@sninger

at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet

Ledelsen har prioriteret indsatsen til start i
2024

Deponeringsstrategi

Der er ikke sat egentlige aktiviteter i gang i 2023, idet malet er at

Understgtter:

Indsatsen har vaeret ledelsesmaessigt




knytte indsatsen op pa et forventet tilsvarende arbejde under
Miljgstyrelsen, hvor det skal undersgges om man kan nedsatte
miljgpavirkninger eller efterbehandlingstid afhaengig af hvordan
man deponerer eller hvad der deponeres sammen.

Der fglges Igbende med i, hvad der kommer af initiativer fra
Miljgstyrelsen. Senest i 2026 revurderes initiativet saledes, at det i
givet fald kan fa effekt for den deponeringscelle som forventes
etablereti 2031.

2023 2024 zozsm

e at kanalisere affald til
cirkulzere og klimaoptimale
Igsninger

e at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet

prioriteret i ARGO, men er afhaengig af at
omradet ogsa prioriteres hos
Miljgstyrelsen, som p.g.a. p-fas
udfordringer har udskudt arbejdet med
deponeringsstrategi.

Mindre miljgpavirkning fra deponi

ARGO har i 2023 deltaget i et MUDP-projekt om behandling af
perkolat. Projektet afsluttes og rapporteres ved arsskiftet, hvorefter
det forventeligt i 2024 -2025 skal vurderes, hvilke nye initiativer der
skal iveerksaettes til perkolatrensning pa deponiet.

Understgtter:

e at kanalisere affald til
cirkulzere og klimaoptimale
Igsninger

e at sg@rge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomrddet

Prioriteret til i 2024 at vurdere mulige nye
tiltag

Indsatsomrade:

Fokusomrade:

Status for projekter og indsatser:

Primaere punkt i ejerstrategien:

Ledelsens evaluering:

Nye rammevilkar
og sikker drift

Forberedelse til aktieselskabsggrelse og
konkurrenceudszettelse

Fokus er at sikre effektivimplementering af den politiske aftale om
aktieselskabsggrelse og konkurrenceudsaettelse.
Aktieselskabsggrelse er en kompliceret og ressourcetung opgave,
hvor har ARGO valgt at tilknyttet ekstern bistand inden for jura,
gkonomi og processtyring. Der er udarbejdet tidsplan for processen,
som er godkendt i bestyrelsen og fglges. Der er holdt to
borgmestermgder og de kommunale gkonomichefer er inddraget i
processen.

Indsatsen understgtter saerligt:

o Atsgrge for
konkurrencedygtig og sikker
drift af samfundskritiske
aktiviteter pa affaldsomradet

Omradet har ledelsen allerhgjeste fokus og
prioritet med tilknytning af bade juridisk,
gkonomisk og procesmaessig radgivning.

Det er ledelsens vurdering, at bade proces
og fremdrift er tilfredsstillende.

Sikker drift

Der er to indsatsfelter i forhold til sikker drift:

1) Fastholde fokus pa sikker drift samtidig med at der sker
a2@ndring i rammevilkar.
For at fastholde driftsfokus samtidig med at
ressourcekraevende forandringer er der indfgrt
manedsrapportering pa de enkelte driftsomrader, som
fglges op med opfglgningsm@de mellem direktgren og den
enkelte driftschef. Dette er fuldt implementeret i 2023.
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2) @get opmaerksomhed pa risikostyring pa Kraftvarmevaerket.
Sikkerhedsricisi pa KVV er blevet afdaekket med afsaet i ROS-
rapport. Der er pa baggrund heraf udarbejdet handleplaner
actioncards og sket opdatering af beredskabsplan.
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Indsatsen understgtter saerligt:

e Atsgrge for
konkurrencedygtig og sikker
drift af samfundskritiske
aktiviteter pa affaldsomradet

Indsatsen har vaeret prioriteret og er
gennemfgrt fuldt tilfredsstillende.

Bedre dataunderstgttelse

Der er to indsatsfelter i forhold til bedre dataunderstgttelse:
1) Udvikling af mere malrettet ledelsesinformationssystem.
Malet er i Igbet af 2024 at udvikle et datadrevet

Indsatsen understgtter saerligt:
o Atsgrge for
konkurrencedygtig og sikker

Indsatsen udvikling af
ledelsesinformationssystemet er
prioriteret til 2024.




ledelsesinformationssystem, som kan kobles til et nyt
gkonomisystem og understgtte fokus pa afdaekning af
potentialer for driftsoptimering og udvikling, samt give
mulighed for at monitorere priserne pa affaldsmarkedet.

2) |samarbejde med ejerkommuner at sikre en mere
systematisk dokumentation af klimapavirkninger pa
affaldsomradet.
| dialogen med Ejerkommunerne blev det besluttet ikke at
igangsaette et seerskilt ARGO-initiativ, men sa vidt muligt at
koble sig pa stgrre tvaergaende initiativer.

ARGO er derfor gaet aktiv ind i klimanetvaerket under
Dakofa.

2023 > 2024 > 2025 > 2026 >

drift af samfundskritiske
aktiviteter pa affaldsomradet

Det andet indsatsfelt er pa baggrund af
dialogen med kommunerne
ledelsesmaessigt blevet nedprioritet som
en sarskilt ARGO-aktivitet.

Det er ledelsens vurdering at de arbejder
der foregar i de faglige netvaerk opfylder
ARGOs malsaetning og behov.

Selskabsggrelse af kommunale opgaver

Forberedelse af opgaveoverflytning vedr. affaldsindsamling i for
Kalundborg, Lejre, Roskilde og Stevns kommuner blev igangssat som
et samarbejdsprojekt mellem ARGO og de fire kommuner i 2023.
Der er nedsat styregruppe med deltagelse fra de fire kommuner og
arbejdsgrupper for at opgaver og opgavelgsning samt for at
forberede overdragelse af gkonomi.

Der er i arbejdet fokus pa, at sikre kontinuitet med respekt for
kommunernes individuelle forhold og serviceniveauer samtidig med
at man forbereder sig pa bl.a. kommende regulering i forhold til
kontoplan og gebyrberegning og en sammensmeltning i forhold til
opgavelgsninger der gerne skal kaste noget synergi af sig.
Derudover er det vigtigt for ARGO, at styrke og udvikle samspillet til
affaldsmedarbejderne i de bergrte kommuner saledes, at der bliver
stgrst mulig tryghed for medarbejderne uanset om de overga til
ARGO eller blive i kommunerne.

Aktiviteten vil ogsa have fuld fokus i 2024, ligesom aktiviteten kan
traekke ind i 2025 afhaengig af hvornar lovgivningsarbejdet er
feerdigt.

Indsatsen understgtter seerligt:

At sgrge for
konkurrencedygtig og sikker
drift af samfundskritiske
aktiviteter pa affaldsomradet

Dette fokusomrade er ikke med i
strategien, idet der ved vedtagelse af
strategien ikke var tilkendegivelser fra
kommunerne om hvordan de ville
handtere kravet om selskabsggrelse af den
kommunale affaldshandtering fra den
politiske aftale fra juni 2020. Siden har fire
af ARGOs ejerkommuner truffet
principbeslutning om at samarbejde i
ARGO om opgaven.

Ledelsen har derfor besluttet, at
forberedelsen af denne opgave fra
kommunerne til ARGO skal have sit eget
fokusomrade inden for “Nye rammevilkar
og sikker drift”.

Lovgivningen pa omradet skulle veere
gennemfgrt i Folketingsaret 2023/2024,
men er blevet udskudt.

Ledelsen har givet og fastholder det som
en hgj prioritet, at man sammen med de
relevante kommuner forbereder
overgangen til ARGO.

Ledelsen vurderer at indsats og fremdrift
pa omradet er tilfredsstillende.

Indsatsomrade:

Fokusomrade:

Status for projekter og indsatser:

Primzaere punkt i ejerstrategien:

Ledelsens evaluering:

Medarbejdere og
udvikling af ARGO

Kompetencer til fremtiden

Der er to indsatsfelter pa fokusomradet:
1) Enindsats for en mere strategisk og systematisk tilgang til
kompetenceudvikling
2) Et gget fokus pa fastholdelse og rekruttering

Der er et generelt og Ipbende fokus pa kompetencebehov,
rekruttering og fastholdelse. Der vil i 2024 og 2025 blive sat fokus pa

Indsatserne omkring medarbejdere og
udvikling referer ikke direkte til
ejerstrategiens mission og vision, men
er en vigtig forudseetning for kunne na
malene isaer:

at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af

Omradet har Igbende driftsfokus.
Derudover har ledelsen prioriteret det til
ekstra opmaerksomhed i 2024 — 2025.




at afdaekke eventuel sarbarhed og udfordring i forhold til
ngglepositioner, herunder i forhold til at rekruttere, fastholde og
udvikle de ngdvendige kompetencer.

samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet

Et godt fysisk og psykisk arbejdsmiljg

Der er to indsatsfelter i forhold til et godt fysisk og psykisk
arbejdsmiljg:
1) At fastholde selskabets miljg- og arbejdsmiljgcertificering
Der har gennem Arbejdsmiljgorganisationen, med stgtte fra
HR, vaeret nedsat en arbejdsgruppe til at fa strategien
implementeret arbejdsmiljgledelsen, med szerlig fokus pa
tidens store forandringer.
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2) En forsat udvikling af sundhedspolitikken. Der er ikke
iveerksat nye tiltag i 2023, men tilbudspaletten fastholdes i
forhold til sundhedstjek, vaccinationstilbud, psykologisk
radgivning m.v. gennem Falck Healthcare, tilskud til fitness
og en reekke behandlinger.

Indsatserne omkring medarbejdere og
udvikling referer ikke direkte til
ejerstrategiens mission og vision, men
er en vigtig forudsaetning for kunne na
malene.

Da fastholdelse af miljg- og
arbejdsmiljgcertificeringen kraever det at
strategien er indarbejdet i
ledelsessystemet for miljg- og
arbejdsmiljg. Det har derfor veeret vigtigt
for ledelsen at fa det prioriteret i 2023.
Sundhedspolitikken har Ipbende
driftsfokus.

Indsatsen i 2023 er forlgbet i
overensstemmelse med ledelsens
prioritering.

Styrket projektkultur

Der vil blive arbejdet med at udvikle projektstyringsmodel,
projektstyring og kompetencer i projektledelse.

Der er i 2023 blevet igangsat arbejde med at revidere ARGOs
projektstyringsmodel med en malsaetning om at fa den
implementeret i 2024 og derefter Igbende arbejde med at udvikle
kompetencerne i projektledelse.

Indsatserne omkring medarbejdere og
udvikling referer ikke direkte til
ejerstrategiens mission og vision, men
er en vigtig forudsaetning for kunne na
malene iseer:

e at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet.

Ledelsen har i en prioritering af
ressourcerne valgt at fordele arbejdet over
flere ar.

Ledelse af forandring

Der er to indsatsfelter i forhold til ledelse af forandringer:

1) 12023 gennemfgrt en indsats for at styrke ledelsens fokus pa
den strategiske retning og forandringsledelse. Dette er bl.a.
sket gennem en felles seminardag i efteraret som
fortsaetter i et forlgb i foraret 2024 for styrke ledelsens
kompetencer i forhold til at sikre en effektiv og
hensigtsmaessig eksekvering at de store forestaende
forandringer.

2) Der er Ilgbende fra ledelsen, gennem samarbejdsudvalg og
arbejdsmiljgorganisation fokus pa at fastholde, forankre og
levendeg@re ARGOs veerdier. Der er i den sammenhang
nedsat en arbejdsgruppe gennem
arbejdsmiljporganisationen for at sikre fokus pa vaerdierne
under de forandringer som vil fylde meget i de kommende
ar. Veerdierne er Ipbende tema pa bl.a. personalemgder og
vil veere et

Indsatserne omkring medarbejdere og
udvikling referer ikke direkte til
ejerstrategiens mission og vision, men
er en vigtig forudsaetning for kunne na
malene iseer:

e atsgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet.

Ledelsen har, i lyset af de store
forandringer der sker pa omradet,
prioriteret at fa igangsat konkrete
Initiativer omkring ledelse af forandring i
2023.

Fokus vil blive fastholdt i de kommende ar.




Samfundsansvar

Der er tre indsatsfelter pa fokusomradet:

1) Videreudvikling af ARGOs CSR-strategi, hvor der i 2023 er
igangsat en afdaekning af, hvor der skal tages initiativer for
at kunne leve op til kravene i CSR-direktivet, som har
virkning fra 2024 og som ARGO vil veere omfattet af efter
selskabsggrelsen. Der vil blive konkluderet taget ngdvendige
initiativer i 2024.

2) Sikring af pget baeredygtighed i egne aktiviteter med fokus
pa indkgb og etablering af biodiversitetsomrader

3) ARGO:s fortsatte bidrag til et rummeligt arbejdsmarked.
ARGO gg¢r en relativ stor indsats for at bidrage til et
rummeligt arbejdsmarked og vil i 2024 foretage en
opsamling og evaluering for dels at synligggre indsatsen og
dels for at kunne vurdere om der er behov eller basis for i
justere eller styrke indsatsen.

Indsatserne omkring medarbejdere og
udvikling referer ikke direkte til
ejerstrategiens mission og vision, men
er en vigtig forudsaetning for kunne na
malene isaer:

e at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet.

Ledelsen har fokus pa at leve op til
overordnede krav. Derudover er
vurderingen, at selskabets indsat i forhold
til rummeligt arbejdsmarked og
bzredygtighed umiddelbart er
tilfredsstillende, men finder det rimeligt at
lave en ngjere vurdering i 2024.

Malrettet kommunikation

Indsatsen pa dette fokusomrade rettes mod at arbejde strategisk
med at kommunikere aktivt til medarbejdere i forhold til de mange
forandringer som forestar.

Kommunikationen har i 2023 veeret koncentreret om at bruge de
faste samarbejdsfora med orientering pa samarbejdsudvalg, pa
afdelingsmgder og de halvarlige faelles personalemgder.

Det er planen at styrke kommunikationen skal styrkes i forhold til at
forandringerne kommer taettere pa. Der vil derfor lige i starten af
2024 blive udarbejdet en egentlig plan for bade en generel
kommunikation og en kommunikation der er malrettet forskellige
medarbejdergrupper.

Indsatserne omkring medarbejdere og
udvikling referer ikke direkte til
ejerstrategiens mission og vision, men
er en vigtig forudsaetning for kunne na
malene isaer:

e at sgrge for konkurrencedygtig
og sikker drift af
samfundskritiske aktiviteter pa
affaldsomradet.

Omradet er af ledelsen vurderet som vigtig
for at sikre en god proces. Det er derfor
genstand for Igbende fokus i
ledelsesgruppen, ligesom det er er
prioriteret i starten af 2024 at lave en
egentlig kommunikationsplan omkring
selskabsdannelsen.




