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1 Sammenfatning

1.1 Baggrund

Historik Transportministeriet igangsatte 1 2010 et udredningsarbejde, der skal afdekke
muligheder for og konsekvenser af at etablere en Ostlig Ringvej med forbindelse
mellem Sjelland og Amager. @stlig Ringvej kaldes ogsd Havnetunnelen. Som en
del af dette arbejde er der bl.a. udarbejdet anlegsoverslag, miljgvurdering og tra-
fikanalyse.

COWI udarbejdede i 2010 en forelobig finansieringsstrategi' for projektet baseret
pa forskellige anleegsoverslag og trafikscenarier udarbejdet af Rambgll. Den finan-
sielle analyse indeholdt en vurdering af finansieringsmulighederne for to linjefo-
ringer, herunder en vurdering af, i hvilket omfang alternativ finansiering (direkte
og indirekte brugerbetaling) kan medfinansiere projektet.

Nye forudsatninger Nearverende notat er en afrapportering af en genberegning af de finansielle
resultater foretaget i 2010 rapporten baseret pa

> opdaterede anlaeegsoverslag fra Vejdirektoratet®
> opdaterede trafikprognoser fra Tetraplan’
> opdaterede systemomkostninger (til betalingsanlag) fra Vianova.*

Vurderingen af mulighederne for indirekte brugerbetaling (som folge af veerdistig-
ning af grundarealerne i de nye byudviklingsomrader, som fér gleede af forbindel-
sen) er uendret i forhold til 2010 rapporten.

Som noget nyt i forhold til den tidligere rapport er der i denne omgang udarbejdet
finansieringsanalyse bade for en fuld Qstlig Ringvej fra Nordhavnsvej til Amager-
motorvejen og for en kortere Etape 1 fra Nordhavnsvej til Klgvermarken.

' Finansieringsstrategi for en @stlig Ringvej, december 2010

* @stlig Ringvej, Kobenhavn, Vejdirektoratet oktober 2013

3 Transportministeriet — Supplerende trafikanalyse for Ostlig Ringvej, Trafikmodelbereg-
ninger, Tetraplan november 2013

* Oppdatering av rapport vedrerende: Kostnadestimat innkrevingssystem @stre Ring-
vej/Havnetunnelen, Vianova oktober 2013
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1.2 Potentialet for alternativ finansiering

1.2.1 Brugerbetaling fra trafikanterne

Den nye trafikanalyse fra Tetraplan viser, at bilisterne er relativt falsomme over for
kerselsafgifter. Trafikprognosen viser, at der vil vaere ca. 68.310 indkerende pa
Ostlig Ringvej 1 2025 hvert degn, hvis der ikke er brugerbetaling pa strekningen,
(ikke at forveksle med arsdegntrafik). Tetraplans analyse viser endvidere at trafik-
ken falder til 30.650 indkerende pa Ostlige Ringvej i 2025, hvis der pélegges en
brugerbetaling pa 20 kr. for personbiler og varebiler og 80 kr. for lastbiler.

Med henblik pé at vurdere trafikvaeksten i omréadet, har Tetraplan udarbejdet en
trafikprognose, der viser vejtrafikarbejdet i 2040, hvis man tager hejde for den ud-
bygning, der sker af byomraderne i perioden 2025-2040. Stigningen svarer til at der
i perioden vil ske en stigning pa 2,8% om aret i trafikken pé Ostlig Ringve;.

Baseret pa disse forudsetninger kan brugerbetalings fra trafikanterne forventes at
give et arligt provenu (i arets priser) pa ca. 220 mio.kr. i 2025 stigende til 330 mio
kr. 12040. Dette svarer til at nutidsverdien af brugerbetaling fra trafikanter udger
knap 3,5 mia. kr. over 26 ar.

Det er vigtigt at veere opmaerksom p4, at der er betydelig usikkerhed forbundet med
provenuberegningen. Trafikanternes efterspergsel efter forbindelsen er baseret pa
OTM-modellen. Der er i Danmark ikke sikre erfaringer med trafikanternes beta-
lingsvillighed ved betaling af smé beleb for at fa adgang til bedre infrastruktur.
COWI anbefaler derfor, at der i den videre proces gennemferes en detaljeret beta-
lingsvillighedsanalyse til kvalificering af efterspergslen og dermed indtegtsprog-
nosen.

1.2.2 Medfinansiering som fglge af veaerdistigning i de nye
byudviklingsomrader

En ostlig ringvej vil servicere en reekke af de nye byudviklingsomréader i Keben-
havn.  COWIs fase 1 rapport fra 2010 vurderedes det, at omraderne tilsammen har
en rummelighed pa 3,4 mio. etagemeter i etape 1 (2009-2020) og 8,7 mio. etage-
meter i etape 2 (over en langere arraekke efter 2020). Internationale erfaringer’ vi-
ser, at der er en positiv sammenheng mellem de tidsbesparelser, som trafikanterne
opnar i rejserelationer pga. opgradering af transportinfrastrukturen, og ejendoms-
priserne.

Overfores disse erfaringer til en ostlig ringvej, vurderes det, at man kan forvente en
stor veerdistigning i de estlige byudviklingsomrader, som i dag har den darligste
tilgeengelighed (Nordhavn, Refshalegen og Klaverparken), mens vaerdistigningen i
ovrige byudviklingsomrader er meget begraenset.

Indteegter fra ejendomsskatter ma forventes at stige som folge af vaerdistigningerne.
Et forsigtigt sken viser, at nutidsveerdien af de samlede ejendomsskatter efter

> I, litteraturstudie i afsnit 5.4.1. i fase 1 rapporten
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kommunal udligning mélt i nutidsverdi vil vaere knap 1,6 mia.kr. for en fuld estlig
ringve;j.

Bedre tilgengelighed til nye byudviklingsomrader kan som navnt medfore
veerdistigninger pa byggegrunde og pa nybyggeriet. I lande som England og Hol-
land har dette medfort en raekke eksempler pa, at udviklingsselskaber og private
investorer har medfinansieret infrastruktur. Herhjemme har man endvidere enkelte
eksempler pa, at store virksomheder har bidraget til finansiering af ny infrastruktur,
f.eks. metrostationer og motorvejsafkarsler.

Der er imidlertid en vaesentlig usikkerhedsfaktor omkring, hvorvidt det vil veere
muligt at indga frivillige aftaler med ejerne af grundene om medfinansiering til
projektet. Det er ogsa svaert at sige noget entydigt om, hvor stor en andel af veerdi-
stigningen, projektejeren kan forhandle sig frem til som medfinansiering fra grund-
ejerne.

Det er vaesentligt at se pa, hvem ejerne af de kommende byudviklingsomrader er,
og hvilken interesse de har i en gstlig ringvej. Da flere af omraderne i Nordhavn og
pa det ostlige Amager vil have stor gevinst af ringvejen, mé det antages, at ejerne
kan have et incitament til at bidrage ekonomisk til projektet. Det geelder i serde-
leshed Refshalegen og Klagverparken, idet ejendomsmaeglerne vurderer, at ejen-
domme i disse omrader ganske enkelt ikke kan szlges, medmindre der kommer
bedre adgangsforhold.

Det kunne vaere interessant for det offentlige at g i dialog med de storste ejere om
medfinansiering af projektet, men det er vigtigt at veere opmarksom p4, at dette
ikke kan forventes at udgere store bidrag til projektet. I fase 1-analysen blev det
konkluderet, at 50 % af veerdistigningen pa ejendommene i de nye omrader udgjor-
de godt 1,6 mia. kr for en fuld gstlig ringvej. Medfinansiering fra grundveardistig-
ning er saledes estimeret til 3,2 mia.kr for en fuld @stlig Ringvej og 2,4 mia. kr. for
Etape 1.

1.3 Konklusion

Den finansielle analyse viser at nutidsvardien af omkostninger ved projektet er 9
mia. kr. for etape 1 og 15 mia. kr. for fuld @stlig Ringvej (scenarie L.1-A).

Nutidsveerdien af indtaegten fra passage udgifter for de forste 26 ar forventes at ud-
gore 2,1 mia. kr. for etape 1 og 3,5 mia.kr. for Fuld @Ostlig Ringvej. Dertil kommer
potentiale for kapitalisering af veerdistigningen pa henholdsvis 2,4 mia.kr. og 3,2
mia.kr. Anlaegget har stadig en stor veerdi efter 26 ars drift, og nutidsverdien heraf
udger henholdsvis ca. 1,4 og 2,6 mia. kr.

Samlet set viser den finansielle analyse en nettonutidsvaerdi (NNV) pé -3,3 mia. kr.
for Etape 1 og -7,7 mia. kr. for fuld Ostlig Ringvej. Dette skal fortolkes som, at der
er behov for yderligere 3,3 mia. kr. medfinansiering til etape 1 og 7,7 mia. kr. med-
finansiering til fuld Ostlig Ringve;j.
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Tabel I Resultater af den finansielle analyse af basisscenariet, NNV mia.kr
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Fuld @stlig

Etape 1 Ringvej
Anlaegsomkostninger -8.1 -15,1
Driftsomkostninger -1.1 -1,9
Omkostninger i alt -9.2 -17,0
Medfinansiering fra grundvaerdistigninger 2,4 3,2
Brugerbetaling fra trafikanter 2,1 3,5
Indtaegter i alt 4,5 6,7
Terminalvaerdi efter 26 ars drift 1,4 2,6
Total NNV -3,3 -7,7
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2 Metode og forudsaetninger

Herunder beskrives den metode og de forudsatninger, der ligger til grund for den
efterfolgende analyse. Forst beskrives metode, dernast de forudsatninger, der lig-
ger til grund for basisscenariet i kapitel 3.

2.1 Metode

Finansieringen til et stort infrastrukturprojekt som Ostlig Ringvej kan komme fra
skatteyderne og/eller brugerne. Brugerne kan i den forbindelse deles op i de direkte
brugere (trafikanterne) og de indirekte brugere. Indtaegten fra de indirekte brugere
omfatter dels potentiel medfinansiering fra private virksomheder eller lokalsam-
fund, der har interesse i at fremme infrastruktur som folge af de forretningsmulig-
heder, som bedre infrastruktur vil give dem, og dels potentiel medfinansiering fra
det offentlige som folge af de merindtaegter de far i ejendomsskatter, som folge af
veerdistigning pa boliger og erhvervsejendomme.

Trafikanalyserne viser, at der er et veesentligt potentiale for brugerbetaling pa Ost-
lig Ringvej, men spergsmalet er, hvor prisfalsomme trafikanterne er. Tetraplan har
udarbejdet prognoser for, hvor meget trafik der kan forventes pa @stlig Ringvej,
hvis der palaegges brugerbetaling pé 20 kr. for person- og varebiler og 80 kr. for
lastbiler. Derudover er der foretaget en forste vurdering af trafiktal og provenu,
hvis taksten er differentieret inden for og uden for myldretiden. Pa basis af disse
trafikberegninger har COWI beregnet det forventede provenu fra keretejer pa Ost-
lig Ringvej (den direkte brugerbetaling).

Da en Ostlig Ringvej vil ligge teet pa en rekke nye byudviklingsomrader (Nord-
havn, Refshalegen, Margretheholm, Klgverparken mv.) er det interessant at afdaek-
ke, om en mulig verdistigning i disse omrdder som folge af bedre tilgeengelighed
kan kapitaliseres igennem frivillige aftaler med private investorer om medfinansie-
ring af infrastrukturen. Som led i den forste finansieringsanalyse fra 2010 blev det
identificeret, hvilke byudviklingsomrader der kan forventes at stige i veerdi som
folge af forbindelsen, og om der vil vare dele af en Ostlig Ringvej, f.eks. visse af-
kersler, der er kritiske for denne vardistigning, og som private investorer derfor
kan have en interesse i at bidrage til.

Derudover blev der foretaget en vurdering af potentialet for en stigning i indtaegter
fra ejendomsskatter som folge af stigning i grundpriserne i de nye byudviklingsom-
rader. Dette sker ud fra betragtningen om, at det er merindteegter, som det offentli-
ge kunne veelge at anvende til at medfinansiere projektet.

I den finansielle analyse sammenlignes projektets indteegter og udgifter med hen-
blik pa at analysere om projektet kan tilbagebetales med direkte og indirekte bru-
gerbetaling inden for en 30 arig periode, eller om der vil vere behov for yderligere
tilskud.. De eneste effekter, der tages med i analysen, er effekter, der genererer en
pengestrem i relation til projektet. Analysen bestar af folgende seks hovedelemen-
ter:
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> Anlegsomkostninger

> Driftsomkostninger

> Passageafgifter

> Privat medfinansiering

> Kommunal medfinansiering
> Terminalveerdi af anlaegget.

Resultaterne praesenteres i form af den nettopengestrom, der genereres pa baggrund
af disse seks elementer, og tilbagediskonteringen heraf til 2013, séledes at der kan
beregnes et overordnet resultat, der viser i hvilket omfang projektet kan finansieres
af direkte og indirekte brugerbetaling.

De metodemassige forudsatninger er opstillet i nedenstaende tabel:

Tabel 2 Grundleeggende metodemcessige forudscetninger.

Parameter Antagelse/Beskrivelse

Grundlzeggende metode Markedsprismetode baseret pd velfeerdsgkonomisk metode-
grundlag (jf. ovennavnte retningslinjer)

Tidshorisont 26 ars drift fra 2025 (indregnet restvaerdi)

rente 5,5 % (nominel)

Trafikvaekst pa @stlig 2,8 % 2025-2040, herefter 1 %

Ringvej

Prisniveau Alle priser er angivet i Igbende priser

Indeksering Opregning til 2013-priser og fremskrivning er for anlaegs- og

driftsomkostninger sket med indeks for anlaegsarbejder, for
projektering er det sket med indeks for Ignomkostninger, og
for passageafgifter er det sket med baggrund i transport-
gkonomiske enhedspriser®

Resultatar Alle nettonutidsveaerdier er angivet for 2013

Forudsatningerne bag de seks ovenstaende elementer beskrives i afsnittene herun-
der.

2.2 Omkostninger

2.2.1 Anlaegsomkostninger

Vejdirektoratet (VD) har beregnet anleegsoverslag for flere alternative tekniske ud-
formninger for @stlig Ringvej.

Det centrale alternativ for analysen er det sdkaldte "L1-A", der i fysisk udformning
minder om Nordhavnsvej. Analysen udferes for bade en Etape 1 til Klgvermarken
og en fuld Gstlig Ringvej, som har forskellige anlegsomkostninger og trafikale
konsekvenser. Som fglsomhed behandles en raekke andre anlaegsoverslag, der ikke
adskiller sig trafikalt fra L1-A.

% »Transportekonomiske enhedspriser”, DTU Transport 2010
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Etape 1 bestar af delstreekningerne I-1I1, og Fuld @Ostlig Ringvej bestér af
delstreekningerne I-1V, jf. VDs anlaegsoverslag. VD har undersegt konsekvenserne
for omkostningerne af en etapevis udbygning. Alt efter hvilket alternativ, der er
tale om og hvordan udbygningsfrekvensen forlgber vil merudgiften vere imellem
50 mio kr. og 500 mio kr. I dialog med VD er der tillagt meromkostning pa 100
mio.kr. til Etape 1 pa anlegsoverslag for L1-A. Anlaegsomkostninger fremgar af
Tabel 3 herunder:

Tabel 3 Anlcegsoverslag over alternativ L1-A, mia. kr.2011 priser

Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
I. Nordhavnsvej til Feergehavnsvej 1,2 1,2
I1. Feergehavnsvej til Refshalevej 4,2 4,2
III. Refshalevej til Forlan-
det/Klgvermarksvej 1,6 1,6
IV. Forlandet/Klgvermarken til Amager
Faelled Nord - 4,4
V. Amager Fzlled Nord til Amagermo-
torvejen - 1,8
Meromkostning ved delvis udbygning 0,1 -
Anlaegsoverslag i alt 7,1 13,2
Korrektionsreserve 3,6 6,6
I alt 10,7 19,8

Note: Korrektionsreserven er beregnet som 50 % af anlaegsoverslaget
Kilde: Ostlig Ringvej, Kabenhavn, Vejdirektoratet oktober 2013

Til ovenstaende anlegsomkostninger skal leegges omkostninger til etablering af et
betalingsanlaeg og tilherende investeringer i eksempelvis it, kameraer, skiltning
osv. Vianova har udarbejdet anlegsoverslag for Etape 1 og fuld Ostlig Ringve;j.
Som det fremgéar af tabellen nedenfor er anleegsoverslaget for betalingsanlegget
marginal i forhold til den samlede anleegssum for @stlig Ringve;j.

Tabel 4 Anleegsoverslag over betalingsanleeg, 2013 priser mio. kr.

Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
Betalingsanlaeg 9,8 14,0
Korrektionsreserve 4,9 7,0
Ialt 14,7 21,0

Note: Korrektionsreserven er beregnet som 50 % af anlaegsoverslaget
Kilde: Oppdatering av rapport vedrerende: Kostnadestimat innkrevingssystem Ostre Ring-
vej/Havnetunnelen, Vianova oktober2013

Det forudsettes, at projektering udger 10 % af anlaegsomkostningerne til selve
streekningen; dvs. 10 % af alternativ L1-A. Projekteringen forudsattes gennemfort i
2019, anleegsomkostningerne til selve strekningen fordeles ligeligt over perioden
2020-2024, og omkostningerne til betalingsanleegget fordeles over drene 2023-
2024.
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Anlagsomkostningerne for selve straekningen er opgjort 1 2011-priser, hvor an-
leegsomkostningerne til betalingsanleegget er opgjort i 2013-priser. Projekterings-
omkostninger fremskrives med 2,9 %’ pr. ar, mens anlagsomkostningerne frem-
skrives med 1,7 %" pr. 4r.

2.2.2 Driftsomkostninger

De érlige omkostninger til drift og vedligehold af selve Ostlig Ringvej vurderes at
vaere 0,56 %’ af anlagsomkostningerne. Omkostningerne til drift og vedligehold af
betalingsanlaegget er vurderet af Vianova; i Tabel 5 findes en oversigt over drifts-
og vedligeholdelsesomkostningerne:

Tabel 5 Overslag over drlige driftsomkostninger for alternativ L1-A og betalingsanlceg,
mio. kr.2011- priser

Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
@stlig Ringvej 59,6 110,9
Betalingsanlaeg 14,7 19,3
Ialt 74,3 130,2

Kilde: Oppdatering av rapport vedrerende: Kostnadestimat innkrevingssystem Ostre Ring-
vej/Havnetunnelen, Vianova oktober 2013

Det beregningstekniske dbningsar er 2025, driftsomkostninger falder én gang om
aret fra og med 2025.

Driftsomkostningerne for selve strakningerne er opgjort i 2011-priser, hvor drifts-
omkostningerne til betalingsanlegget er opgjort i 2013-priser. Alle driftsomkost-
ningerne fremskrives med 2,7 %0,

2.3 Indtaegter fra brugerbetaling

2.3.1 Trafikale konsekvenser

Tetraplan har for Transportministeriet (TRM) foretaget trafikmodelberegninger for
indkerende trafik pa Qstlig Ringvej for syv scenarier i 2025 og fem scenarier i
2040. Et scenarie (3D) er beregnet for bade 2025 og 2040."

7 Svarer til den gennemsnitlige arlige vakst fra 2005-2011 i Danmarks Statistiks tabel
ILON2

¥ Svarer til den gennemsnitlige arlige veekst fra 1995-2011 i Danmarks Statistiks tabel
BYG7

? Beregnet pa baggrund af Rambells tidligere arbejde, hvor driftsomkostninger blev vurde-
ret til 150 mio. kr. pr. ar, og anl@gsomkostninger blev anslaet til 27 mia. kr.

' Svarer til den gennemsnitlige arlige vaekst fra 2007-2011 i Danmarks Statistiks tabel
BYG7

' Jf. "Transportministeriet — Supplerende trafikanalyse for @stlig Ringvej, Trafikmodelbe-
regninger”, Tetraplan november 2013
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Tetraplan har beregnet, at et takstregime uden tidsdifferentieret takst vil generere
den starste omsetning. (jf. s. 8 i Tetraplans rapport november 2013). Til brug for
den finansielle analyse benyttes derfor betalingsscenarierne 2Db og 3Db1 for hhv.
Etape 1 og Fuld Qstlig Ringve;j. Disse trafikscenarier er baseret pa en forudsetning
om, at der betales fast takst hele degnet (20 kr. for person- og varebiler og 80 kr.
for lastbiler).

Nedenstaende tabel viser antallet af indkerende keretgjer pa Ostlig Ringvej i 2025

pr. gennemsnitsdegn med en fast betaling hele degnet:

Tabel 6 Gennemsnitligt antal indkorende koretojer pd Ostlig Ringvej pr. dogn i 2025
Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
Personbiler 11.347 17.750
Varebiler 4.790 7.650
Lastbiler 3.067 5.251
I alt 19.204 30.651

Kilde: Transportministeriet — Supplerende trafikanalyse for @stlig Ringvej, Trafikmodelbe-
regninger, Tetraplan november 2013

Jf. Tetraplans fernavnte notat, opregnes degntrafikken fra Tabel 6 til arstrafik med
faktorerne 329, 304 og 270 for henholdsvis person-, vare- og lasbiler. Antallet af
indkerende keretgjer 1 2025 fremgér saledes af Tabel 7 herunder:

Tabel 7 Antal indkorende koretojer pd Ostlig Ringvej i 2025
Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
Personbiler 3.733.163 5.839.750
Varebiler 1.456.160 2.325.600
Lastbiler 828.090 1.417.770
I alt 6.017.413 9.583.120

2.3.2 Trafikveekst

Der forventes at ske en stor byudvikling i neerheden af den nye @stlig Ringvej i
perioden 2025-2040, og stigningen i antallet beboere og arbejdspladser vil medfere
oget stigning 1 trafikken i omrédet. Tetraplan har derfor foretaget konkret modelle-
ring af den forventede trafik i 2025 og 2040 i hovedstadsomradet og pa Ostlig
Ringvej for ét scenarie (3D: scenarie uden brugerbetaling ), hvor der tages hgjde
for den planlagte udbygning i de nye byudviklingsomrader.

Resultaterne viser, at den gennemsnitlige arlige vaekst i hovedstadsomradets trafik-
arbejde (med fuld Qstlig Ringvej) er 0,9 %. Den gennemsnitlige arlige veekst i vej-
trafikarbejdet pé Dstlig Ringvej er for dette scenarie 2,8 %.

Tetraplan har ikke foretaget analyser af trafikvaksten 2025-2040 for scenarie med
brugerbetaling, men vi har i denne analyse forudsat, at den gennemsnitlige, arlige

C:\Users\goma\AppData\Local\Microsoft\Windows\Temporary Internet Files\Content.Outlook\K5Q9A5Q6\A008656_finansieringsstrategi_@stligRingvej 261113.docx



COWI
FINANSIERINGSSTRATEGI FOR EN @STLIG RINGVE]J 11/18

vaekst i trafikken pa Ostlig Ringvej ogsé er 2,8 %. Rationalet er, at brugerbetalin-
gen ikke har signifikant betydning for trafikvacksten, men derimod for det absolutte
niveau i antal gennemkerende.

Antal indkerende karetgjer pa Ostlig Ringvej fremskrives altsd med 2,8 % i perio-
den 2025-2040. Aftabel 8 fremgar antallet af indkerende keretgjer 1 2040:

Tabel 8 Antal indkorende koretojer pd Ostlig Ringvej i 2040

Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
Personbiler 5.616.146 8.785.282
Varebiler 2.190.638 3.498.617
Lastbiler 1.245.773 2.132.884
Ialt 9.052.557 14.416.783

Det forudsettes at trafikken i @stlig Omfartsvej vokser med 1 % i perioden efter
2040. Argumentet for at vaelge en lavere vaekst end den forste periode er at udbyg-
ningen af Kebenhavn og dermed traengslen forventes at fortsatte ogsa efter 2040,
dog med mindre vakst end i de forste ar.

2.3.3 Indteegter fra brugerbetaling

Der regnes med et betalingsregime, hvor person- og varebiler betaler 20 kr. i pas-
sageafgift, og lastbiler betaler 80 kr. Disse priser er dog inklusive moms, som skal
treekkes ud af den indtaegt, brugerbetalingen genererer. Nettoindtaegterne fra bru-
gerbetalingen ser saledes ud som illustreret i Tabel 9 herunder:

Tabel 9 Indtcegter fra brugerbetaling (ekskl. moms), mio. kr.

Etape 1 Fuld @stlig Ringvej
Arlig indtaegt i 2025 136 221
Rrlig indtaegt i 2040 205 333
Rrlig indtaegt i 2050 226 368
NNV af brugerbetaling i 2013 2.107 3.429

Indtaegterne, som de fremgar af Tabel 9, fremskrives i den finansielle analyse med
2 % arligt'?, da den finansielle analyse er opgjort i lebende priser.

2 Jf. "Transportekonomiske enhedspriser”, DTU Transport 2010
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2.4 Kapitalisering af vaerdistigninger

2.4.1 Privat medfinansiering

Bedre tilgengelighed til nye byudviklingsomrader kan medfere vaerdistigninger pa
byggegrunde og nybyggeriet. I lande som England og Holland har dette medfert en
reekke eksempler pa, at udviklingsselskaber og private investorer har medfinansie-

ret infrastruktur. [ Danmark har man endvidere enkelte eksempler pa, at store virk-
somheder har bidraget til ny infrastruktur, f.eks. metrostation og motorvejsafkarsel.

Da en Ostlig Ringvej vil ligge taet pa en raekke nye byudviklingsomrader forudset-
tes det, at en forventet vaerdistigning i disse omrader som folge af bedre tilgaenge-
lighed delvist kan kapitaliseres igennem frivillige aftaler med private investorer om
medfinansiering af infrastrukturen.

Der findes en del internationale studier, som har undersggt sammenhaengen mellem
forbedret kollektiv transport og ejendomspriser, og enkelte studier, der belyser
sammenhengen mellem verdistigning og forbedret vejtilgeengelighed. Konklusio-
nen fra artiklerne er, at bedre tilgeengelighed medferer hgjere ejendomspriser, hvor
erhverv pavirkes mere end boliger, og at veerdistigningen aftager med afstanden til
den nye infrastruktur.

I forbindelse med 2010-analysen foretog COWI en vurdering af den forventede
stigning i grund- og ejendomspriser i de nye byudviklingsomrader naer Ostlig
Ringvej som folge af den nye infrastruktur. Analysen var baseret pa tre elementer:

> Beregning af tidsbesparelsen for bilister, der kerer til og fra de nye byudvik-
lingsomrader

> Vurdering af ssmmenhang mellem tidsbesparelsen og vaerdistigning
> Vurdering af rummelighed og fremtidigt prisniveau.

Ejendomsvardien af de samlede nye byudviklingsomrader vurderes at vaere 163
mia. kr. i1 2010 priser, heraf 80 mia. kr. for den del, der skal udbygges frem til 2020
(Indre Nordhavn, @restad, Carlsberg, Sydhavnen mv.) og 83 mia.kr. for den del,
der over en lengere arreekke skal udbygges efter 2020 (Refshalegen, Klgverparken,
Godsbaneterrenet, Kgs. Enghave, Ydre Nordhavn mv.)

Rambglls indledende trafikstudier i forbindelse med linjefaringsanalysen viste, at
langt den storste tidsbesparelse som folge af Ustlig Ringvej ville tilfalde Refshale-
gen og Klaverparken, men at ogsd omrader som stamager, QOrestad, Nordhavn og
Kgs. Enghave ville fa betydelige gevinster.

Eftersom den private medfinansiering er teenkt som et bidrag i forbindelse med an-
leg af projektet, f.eks. i forbindelse med udbygningsaftaler, er det kun relevant at
kigge pa omréder, der forventes udbygget omkring eller efter realisering af Ostlig
Ringvej. En del af de omrader, der navnes ovenfor, vil allerede vaere udbygget pa
det tidspunkt, hvor det vil vaere aktuelt at begynde anlaeg af @Ostlig Ringvej. Derfor
var det kun veerdistigninger fra Refshaleegen, Kloverparken, Godsbaneterrenet og
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Kgs. Enghave, der blev medtaget i analysen. Nordhavn blev ikke medtaget, da det-
te omrade allerede bidrager til udbygningen af metroen.

Hvis man forudsatte, at grundejerne ville veere villige til at bidrage med 50 % af
den veaerdistigning, som de ville f& som folge af naerhed til infrastruktur, viser be-
regninger, at det kan forventes at give i alt 1,6 mia. kr. i nutidsveerdi.

Beregningen er genanvendt i denne analyse fra 2010 analysen, dog er der lavet en
korrektion 1 forbindelse med Etape 1, idet dette alternativ slutter ved Klgvermar-
ken. Det er derfor forudsat, at Etape 1 kun vil generere veerdistigning pa Refshale-
gen og Kleverparken og ikke ved Godsbaneterreenet og Kgs. Enghave. Dette vil
give en et forventet bidrag pa 1,4 mia. kr.

For en mere detaljeret gennemgang af metoden og beregningerne, der ligger bag
ovenstaende, henvises til “Finansieringsstrategi for en Ostlig Ringvej” udarbejdet
af COWI i december 2010.

2.4.2 Offentlig medfinansiering som fglge af
vaerdistigninger

En stigning i veerdien af byggegrunde, boliger og erhverv vil medfere stigende

grundlag for ejendomsskatter.

I modsetning til bidrag fra private i forbindelse med udbygningsaftaler, ma den
gevinst, som det offentlige vil fa i form af gget grundskyld og deekningsbidrag,
forventes at vaere af blivende karakter, fordi ejendomsskatterne foretager et perma-
nent ryk opad.

Potentialet for offentlig medfinansiering pga. aget ejendomsvardier er vurderet ved
at beregne den érlige grundskyld og deekningsafgift pa den verdistigning, som
samtlige nye byudviklingsomrader far som folge af nerhed til Ostlige Ringve;j.
Analysen har med andre ord forsegt at veerdiansatte den merindtaegt som det of-
fentlige kan forvente at fi fra ggede ejendomsskatter som folge af vaerdistigninger-
ne.

Nettonutidsverdien af den pengestrem, som den offentlige medfinansiering ventes
at generere for den fulde @stlige Ringvej er 1,6 mia. kr.

Denne beregning er genanvendt i denne analyse, dog er der lavet en korrektion i
forbindelse med Etape 1, idet den slutter ved Klgvermarken. Det er derfor forudsat
at forbindelsen kun vil generere verdistigning pa arealerne nord og @st for Kle-
vermarken (Nordhavn, @stamager, Refshalegen og Kleverparken). Nutidsvardien
af de fremtidige merindtegter fra ogede ejendomsskatter pa disse omrader udger
1,0 mia. kr.

For en mere detaljeret gennemgang af metoden og beregningerne, der ligger bag
ovenstaende, henvises til den forelgbige “Finansieringsstrategi for en Ostlig Ring-
vej” udarbejdet af COWI 1 december 2010.
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2.5 Terminalveerdi

I den finansielle analyses sidste analyseér indleegges en terminalvaerdi. Denne ter-
minalverdi afspejler, at analyseperioden er kortere end anleggets levetid. Termi-
nalvaerdien skal altsa afspejle veerdien af den pengestrem, der ligger efter analyse-
perioden. Terminalverdien er beregnet som restverdien af det afskrevne vejanlaeg,
der har en forventet levetid pa 100 &r, og betalingsanlaegget, der ikke afskrives pa,
da afskrivningerne medregnes i driftsomkostninger i sidste analyseér. Nettonutids-
veerdien af terminalverdien fremgar af Tabel 10 herunder:

Tabel 10 Terminalveerdien af de fysiske anleeg, mio kr. 2013 priser

Etape 1 Fuld @stlig Ringvej

NNV af terminalvaerdien i 2013 1.403 2.608

2.6 @vrige forudsaetninger

Ud over de forudsetninger, der allerede er beskrevet, er der indlagt én yderligere
forudsatning vedrerende kalkulationsrenten. Denne er 1 basisscenariet fastsat til
5,5 % nominelt pé baggrund af en realrente pa 3,5 % og en inflation pa 2 %.
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3 Resultater

3.1 Basisscenariet

Pa baggrund af de forudsaetninger, der er beskrevet ovenfor, kan resultaterne af den
finansielle analyse af basisscenariet beregnes. Basisscenariet er summarisk define-
ret som folger:

> Anleagsscenarie L1-A

> Trafikscenarie 2Db og 3Db1 for henholdsvis Etape 1 og Fuld QOstlig Ringve;j

> Brugerbetaling pa 20 kr. (16 kr. ekskl. moms) for person- og varebiler og 80
kr. (64 kr. ekskl. moms) for lastbiler

> Kapitalisering af veerdistigninger

> Rente pa 5,5 %.

Resultaterne fremgar af Tabel 11 herunder:

Tabel 11 - Resultater af den finansielle analyse af basisscenariet, NNV mia. kr.

Fuld @stlig
Etape 1 Ringvej
Anlaegsomkostninger -8.1 -15,1
Driftsomkostninger -1.1 -1,9
Ombkostninger i alt -9.2 -17,0
Medfinansiering fra grundvaerdistigninger 2,4 3,2
Brugerbetaling fra trafikanter 2,1 3,5
Indteegter i alt 4,5 6,7
Terminalvaerdi efter 26 ars drift 1,4 2,6
Total NNV -3,3 -7,7

Som det fremgar af ovenstdende tabel, udger den alternative finansiering 4,5 mia.
kr. i etape 1 (2,1 mia.kr fra brugerbetaling og 2,4 mia. kr. fra kapitalisering af veer-
distigningen). For Fuld Ostlig Ringvej udger den alternative finansiering 6,7 mia.
kr., heraf 3,3 mia.kr fra brugerbetaling og 3,3 mia.kr fra kapitalisering af veerdi-
stigningen.

Anlagget har stadig en stor verdi efter 26 ars drift, og nutidsveerdien heraf udger
henholdsvis ca. 1,4 og 2,6 mia. kr. Samlet set er der et finansieringsbehov pa ca.
3,3 mia. kr. for Etape 1 og 7,7 mia. kr. for en fuld @stlig Ringvej efter fradrag af
den direkte og indirekte brugerbetaling

Det er imidlertid vigtigt at notere sig at indtegterne fordeler sig med ca. 50 % fra
brugerbetaling fra trafikanterne og ca. 50 % fra medfinansiering som felge af for-

C:\Users\goma\AppData\Local\Microsoft\Windows\Temporary Internet Files\Content.Outlook\K5Q9A5Q6\A008656_finansieringsstrategi_@stligRingvej 261113.docx



COWI
FINANSIERINGSSTRATEGI FOR EN @STLIG RINGVE]J 16/18

ventede veerdistigninger pa grundarealerne. For at etablere en sa sikker indtaegts-
vurdering som mulig, anbefales det derfor dels, at der gennemfores en analyse af
trafikanternes betalingsvillighed, og at der etableres en mere detaljeret vurdering af
potentialet for medfinansiere som folge af grundvardistigning som forudsat i ana-
lysen.

3.2 Fglsomhedsanalyser

Ovenstéende finansielle analyse beror pa en reekke forudsatninger. Det er derfor
vigtigt at foretage folsomhedsanalyser pa de centrale parametre, séledes at usikker-
hederne i resultaterne belyses.

Der foretages folsomhedsanalyser pa folgende parametre (vaerdierne i parentes an-
giver vaerdien i basisscenariet):

> Anlagsscenarier (jf. Tabel 12)

Tabel 12 Anlcegsscenarier til brug i folsomhedsanalyse, 2011 priser mia DKK
Etape 1 Fuld @stlig Ringvej

B4 14,1 27,3

(L1-A) 10,7 19,8

L1-B 9,9 18,5

L2 8,4 17,6

Note: Anlagsoverslagene er tillagt 50 % i korrektionsreserve
Kilde: Ostlig Ringvej, Kabenhavn, Vejdirektoratet oktober 2013

> Nominel rente pa 4 % og 7 % (5,5 %)
>+ 25 % gennemkersler i tunnellen
> £ 50 % pé driftsomkostningerne

> Developerbidrag (privat medfinansiering) pa 0 % eller en fordobling af bidra-
get 1 basisscenariet
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Resultaterne af felsomhedsanalysen pa anlegsscenarierne fremgér af Figur 1 og
Figur 2 herunder. Den gré sojle illustrerer basisscenariet.

Figur 1 Folsomhedsanalyse af den totale nutidsveerdi pd anleegsscenarier, Etape 1
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Figur 2 Folsomhedsanalyse af den totale nutidsveerdi pd anleegsscenarier, fuld Ostlig

Ringvej
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Af de to ovenstiende figurer fremgar, at referencescenariet B4 er dyrere end basis-
scenariet (L1-A), mens de gvrige scenarier er billigere.
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Resultaterne af folsomhedsanalyserne pa de evrige parametre fremgar af Figur 3 og
Figur 4 herunder. Den gra sejle illustrerer basisscenariet.

Figur 3 Folsomhedsanalyse af den totale nutidsveerdi, Etape 1

Nutidsvaerdi, mio. DKK

Figur 4 Folsomhedsanalyse af den totale nutidsveerdi, Fuld Ostlig Ringvej

Nutidsvaerdi, mio. DKK

Folsomhedsanalyserne af de valgte parametre viser, at den finansielle analyses re-
sultat er mest folsom over for @ndringen i developerbidraget (privat medfinansie-

ring). Resultatet er dog ogsa relativt folsomt over for, hvilken kalkulationsrente der
vaelges.

En @ndring i antallet af brugere (passager i tunnelen) pa =+ 25 % og pa + 50 % af
driftsomkostningerne har nogenlunde ens konsekvenser for resultatet.
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