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1. Indledning

Med finansloven for 2019 afsatte Folketinget 60 mio. kr. til gennemfgrelse af en forundersg-
gelse af en mulig fast forbindelse over Kattegat. Forundersggelsen er gennemfgrt i et samar-
bejde mellem Vejdirektoratet, Sund & Beelt og Trafikstyrelsen (herefter benaevnt projektgrup-

pen).
Projektet er blevet undersggt som et brugerbetalt projekt.

Kattegat-projektet vil i givet fald blive et af Danmarks starste anleegsprojekter. Det stiller store
krav til forberedelsen af projektet i juridisk, teknisk, miljgmeessig og ikke mindst gkonomisk for-
stand.

Projektgruppen har som led i forundersggelse undersggt mere end 24 lgsninger over hav. Pa
baggrund af analysen er der opstillet anlaegsoverslag for et udvalg af de undersggte lgsninger for
dels en ren vejforbindelse, dels en kombineret vej- og jernbaneforbindelse.

Projektgruppen har foretaget en gennemgang af alle starre poster, som har betydning for gkono-
mien i projektet udover selve anleegsoverslaget, hvilket har medfart opdateringer af en reekke
forudsaetninger i analysen i forhold til tidligere strategiske analyser.

Opdateringerne omfatter:
e Opdateret anleegsoverslag for kyst til kyst-forbindelsen
e Opdateret anleegsoverslag for landanleeg
e Opdateret skan over udgifter til drift, vedligehold og reinvesteringer - kyst til kyst-forbin-
delsen
e Opdateret skan over udgifter til drift, vedligehold og reinvesteringer - landanleeg
e Gennemgang af antagelserne om tidsplanen for projektet
e Justering af trafikindtaegterne som falge af opdateret trafikmodel for bade vej og bane
e Opdatering af en raekke tekniske forudsaetninger
e Opdaterede renteforudsaetninger

De vigtigste basisforudsaetninger i den finansielle analyse fremgar af tabel 1 nedenfor.

Tabel 1: Basisforudseetninger og tilbagebetalingstid for det samlede Kattegat-projekt (2021-priser)
Grundlag Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
Anlaegssum, kyst til kyst-forbindel- 102,5 mia. kr. 61,5 mia. kr.

sen

- heraf reserveramme 50 pct. 34,1 mia. kr. 20,5 mia. kr.
Anlaegssum, landanleeg 16,9 mia. kr. 4.9 mia. kr.

- heraf reserveramme 40/50 pct. 5,3 mia. kr. 1,4 mia. kr.

Drift, vedligehold og reinvesteringer 733 mio. kr. p.a. 421 mio. kr. p.a.
(kyst-kyst)
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Drift, vedligehold og reinvesteringer 243 mio. kr. p.a. 26 mio. kr. p.a.
(landanlaeg)

Veerdi af tunnelelementfabrik 6,2 mia. kr. 4,1 mia. kr.
Trafikprognose LTM 2.3 LTM 2.3
Personbilstakster 247 kr. inkl. moms 247 kr. inkl. moms
Indtaegter i &bningsaret* 2,2 mia. kr. 2,2 mia.kr
Realrente 2,0 pct. p.a. 2,0 pct. p.a.
Trafik i &bningséret (karetgjer)* 9.700.000 9.800.000
Anlaegsstart (beregningsteknisk) 2025 2025
Anlaegsperiode (beregningsteknisk) 10 ar 10 ar
Abrlli)ngstidspunkt (beregningstek- 2035 2035

nis

Note: Prisniveau for udgifter er beregnet i K3 2020 * Indsving over 4 ar for fuld trafikal effekt indregnet. Faste priser.

2. Om projektet

Der er siden 2008 gennemfart en reekke analyser af en fast forbindelse over Kattegat. Analy-
serne har primaert haft fokus pa Samsg-korridoren med undtagelse af analysen fra 2008, som
ogsa omfattende en analyse af en forbindelse ml. Sjeellands Odde og Djursland.

Fglgende analyser er gennemfgrt siden 2008:

Screeningsrapport, Transportministeriet, 2008

Forbindelser mellem @st- og Vestdanmark, Trafikstyrelsen, 2011

Strategisk analyse, Vejdirektoratet og Trafik- og Byggestyrelsen, 2015

Strategisk analyse, Vejdirektoratet, Trafik-, Bygge- og Boligstyrelsen, februar 2018
Strategisk analyse, Vejdirektoratet, Trafik-, Bygge- og Boligstyrelsen og Sund & Beelt,
december 2018

Ovenstaende analyser var i forhold til forundersggelsen gennemfart pa et meget overordnet ni-
veau. Med forundersggelsen har det veere muligt at gennemfgre dybere analyser, herunder en
mere indgdende analyse af en raekke gkonomiske parametre.

Ligesom analysen i 2008 indeholder forundersggelsen en analyse af mulighederne for bade en
forbindelse via Sjeellands Odde og via Sams@. Analysen af Sjeellands Odde-lgsninger viste dog,
at der er betydelige udfordringer med at gennemfgre et sadant projekt. Det blev pa den bag-
grund besluttet, at der ikke blev arbejdet videre med Igsninger via Sjeellands Odde i forundersg-
gelsen.

Den finansielle analyse behandler derfor alene de umiddelbart mest attraktive Igsningsmodeller
for projektomradet Samsg.
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Det er imidlertid alene med forundersggelsen for tidligt at fastlaegge en linjefgring og anleegstek-
nisk lgsning endeligt, hvilket gar, at der i falsomhedsberegningerne er regnet pa forskellige an-
leegssummer, sa der opnas et mere bredt billede af rentabiliteten i projektet.

2.1. Udvalgt lgasningsmodel til analysen

Der er i forundersggelsen udvalgt et antal Igsningsmodeller, som det anbefales at arbejde videre
med i en eventuel senere miljgkonsekvensvurdering (VVM). Der er af hensyn til kompleksiteten
ved beregningerne udvalgt én gkonomisk Igsningsmodel, der regnes pa som basis.

Det drejer sig om

- Ringsted (Fjenneslev) - Rgsnees — Samsg — Hou — Aarhus (Vej- og jernbaneforbindelse)
- Rgsnaes — Samsg — Hou — Aarhus (Vejforbindelse)

Straekningen er for kyst-kyst vedkommende bade undersggt som saenketunnel mellem Rgsnaes

0g Samsg samt en brolgsning. Basis i den finansielle analyse er en brolgsning hele vejen, som
er den billigste pa& det nuveerende vidensgrundlag.

Figur 1: Udvalgt vej- og jernbaneforbindelse
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Med henblik pa at kunne anskueliggare den finansielle effekt, séfremt der politisk peges pa andre
(dyrere) lgsninger, er der gennemfgart fglsomhedsberegninger, som kan sandsynligggere de finan-
sielle konsekvenser.

Lasninger for henholdsvis en ren vejforbindelse og en kombineret vej- og jernbaneforbindelse er
sammenfaldende for kyst-kyst forbindelsen.
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2.2. Tidsplanen

| forundersggelsen er der gennemfgrt en analyse af en mulig tidsplan baseret pa henholdsvis en
ren vejforbindelse og en kombineret vej- og jernbaneforbindelse. Resultaterne fremgar nedenfor:

Projektering inkl. VVM 4 ar (2022-2025) 4 ar (2022-2025)
Byggeperiode 10 ar (2025-2035) 10 ar (2025-2035)
Abningsar (beregningsteknisk) 2035 2035

Tidsplanen er beregningsteknisk og forbundet med betydelig usikkerhed. Den indikative tidsplan
er baseret pa, at alle faser forlgber successivt uden afbrydelser.

Det er pa nuveerende tidspunkt vurderingen, at byggeperioden for bade en ren vejforbindelse og
en kombineret vej- og jernbaneforbindelse er ca. 10 ar. Det vurderes at veere realistisk i lyset af
genanvendelse af tunnelelementfabrikken i Radby, som i sig selv udger ca. 1-2 ar af tidsplanen
for Femern Beelt-projektet.

Det skal bemeerkes, at projektet generelt er kendetegnet ved stor kompleksitet, som kan udfordre
den beregningstekniske tidsplan. En mere detaljeret tidsplan skal derfor udarbejdes, hvis det po-
litisk besluttes at ga videre med projektet. Der er i fglsomhedsberegningerne regnet pa et scena-
rie, hvor forbindelsen &bner i 2040.
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3.1. Samlet anleegsoverslag
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Der er i forundersggelsen gennemfart et stgrre antal beregninger af anleegsoverslag for forbin-
delsen. Anlaegsoverslaget afheenger af den konkrete lgsning (linjefaring og anlaegsteknisk lgs-
ning). Der er i den finansielle analyse taget udgangspunkt i den Igsning, som er preesenteret i

kapitel 2.

De samlede anlaegsomkostninger fordeler sig saledes:

Tabel 3: Samlede anlaegsomkostninger
inkl. reserver (afrundet)

K3 2020-priser

Vej-og jernbaneforbindelse

Ren vejforbindelse

Kyst til kyst inkl. Samsg 68,3 mia. kr. 41 mia. kr.

Landanlaeg (Sjeelland og Jylland) 11,4 mia. kr. 3,4 mia. kr.

Fradrag ved genbrug af tunnelelementfabrik -6,2 mia. kr. -4,1 mia. kr.
i Rgdbyhavn

Anleegsoverslag uden reserver 73,5 mia. kr. 40,3 mia. kr.
Samlede reserver 36,4 mia. kr. 19,8 mia. kr.
Samlede omkostninger 110 mia. kr. 60,2 mia. kr.

3.2.  Kyst til kyst-forbindelsen

Pa baggrund af forundersggelsens resultater er der opstillet et anlaegsoverslag for kyst-kyst-for-
bindelsen inkl. Samsg. | kyst-kyst opggrelserne i neerveerende rapport indgar Samsg derfor i be-
regningerne. | tabellen er projektets reserve fastsat til 50 pct. (kyst-kyst og jernbanelandanleeg)
0g 40 pct.(vejlandanlaeg) svarende til principperne i Ny Anlsegsbudgettering. | tabel 4 nedenfor er
vist de enkelte hovedposter i det opdaterede anleegsbudget.

Anleegsomkostninger 68,3 mia. kr. 41 mia. kr.
Reserver (50/40 pct.) 34,1 mia. kr. 20,5 mia. kr.
Samlede omkostninger 102,5 mia. kr. 61,5 mia. kr.

Note: Der er i beregningen ikke taget hensyn til gevinst ved fradrag af tunnelelementfabrikken. P& grund af afrunding afviger summer af de

enkelte poster fra den samlede omkostning.
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Anlaegsomkostninger omfatter de udgifter, som selskabet betaler entreprengrerne pa konstrukti-
onskontrakterne, pa kontrakterne for elektriske og mekaniske installationer samt eventuelt jern-
banen for at anleegge en Kattegatforbindelse. Udgifter til projektering, tilsyn og administration er
indregnet i anlaegsomkostningerne, jf. afsnit 3.2.1.

Anlaegsoverslaget er grundlaeggende baseret pa en overordnet teknisk analyse af projektet med
brug af relevante nationale og internationale referencepriser. Tallene er forbundet med usikker-
hed, men vurderes at vaere det mest realistiske skan baseret pa det nuveerende vidensniveau.

Med henblik pa at imgdega usikkerheden pa anlaegsoverslaget er fysikestimatet tillagt korrekti-
onsreserve 40/50 pct. Pa denne baggrund vurderes det samlede anlaegsoverslag inkl. reserver
at udggre et yderst robust skan.

3.2.1. Projektering, Tilsyn og Administration (PTA)

Udgifter til projektering deekker farst og fremmest over omkostninger til de meget omfattende
forberedende arbejder, sdsom miljgkonsekvensvurdering (VVM), miljgundersggelser, geotekni-
ske undersggelser, forberedelse af udbudsprocesser, udarbejdelse af skitseprojekter mv., som
skal gennemfares, far projektet kan pabegyndes fysisk.

Udgifter til tilsyn deekker over bygherrens tilsyn med entreprengrerne, herunder kontrol af over-
holdelse af miljgkrav, arbejdsmarkedsforhold mv.

Udgifter til administration er et udtryk for omkostninger til selskabets drift under projekterings- og
anleegsfasen.

Der er ikke pa forundersggelsesniveau gennemfart detaljerede beregninger af PTA-omkostnin-
gernes indbyrdes veaegtning, men der er alene tillagt en pct.-del af det samlede anleegsbudget,
der erfaringsmaessigt er behov for. For sa vidt angér kyst-kyst delen, er der tale om 12 pct.

3.2.2. Reserver

Kattegatprojektets reserver er i forundersggelsen fastsat efter principperne i Ny Anlsegsbudget-
tering. For kyst-kyst forbindelserne udggr reserverne 50 pct. oven i fysikestimatet og for Samsg
40 pct. oven i fysikestimatet, svarende til 20,5 mia. kr. for en ren vej forbindelse og 34,1 mia. kr.
for en vej- og jernbaneforbindelse. Modregning ved genanvendelse af tunnelelementfabrikken i
Radby reducerer reserverne i det samlede anleegsoverslag, da besparelsen fratreekkes fysikesti-
matet.

3.3. Landanleeg - Sjeelland og Jylland

Der er i forundersggelsen indeholdt et overslag over omkostningerne til etablering af landanlaeg.
Vejdirektoratet har beregnet anleegsoverslaget pa baggrund af erfaringspriser indhentet fra dels
Vejdirektoratets prisdatabase over motorvejsprojekter, dels erfaringstal fra jernbaneprojekter i
Danmark.
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Landanleeg, vej 3,4 mia. kr. 3,4 mia. kr.
Landanlaeg, Jernbane 8 mia. kr. -

| alt landanlaeg 11,4 mia. kr. 3,4 mia. kr.
Reserver 5,3 mia. kr. 1,4 mia. kr.
Samlede anleegsomkostninger for 16,9 mia. kr. 4,9 mia. kr.
landanleeg

Note: Der er i beregningen ikke taget hensyn til gevinst ved fradrag af tunnelelementfabrikken (fraregnes direkte under kyst-kyst). Dermed
afviger reserver fra det samlede anleegsoverslag. P& grund af afrunding afviger summer af de enkelte poster fra den samlede omkostning.

3.3.1. Projektering, Tilsyn og Administration (PTA)

For en naermere beskrivelse af PTA-omkostningernes indhold se afsnit 3.1.1. Der er ligesom for
kyst-kyst-forbindelsen ikke pa forundersggelsesniveau gennemfgrt detaljerede beregninger af
PTA-omkostningernes indbyrdes vaegtning, men der er alene tillagt en pct.-del af det samlede
anleegsbudget, der erfaringsmaessigt er behov for. For sa vidt angar landanlaeg vej, er der tale
om 20,48 pct. inkl. fordelingsomkostninger (udger 17 pct. af den samlede omkostning). For jern-
banen udger PTA-omkostningerne 25 pct. inkl. fordelingsomkostninger. Omkostninger til miljg-
konsekvensvurdering (VVM) er for landanleeg indregnet seerskilt.

3.3.2. Reserver

Kattegatprojektets reserver er i forundersggelsen fastsat efter principperne i ny anlsegsbudgette-
ring. For landanleeg udgar reserverne for jernbanedelen 50 pct. oven i fysikestimatet, mens det
for vejdelen udgar 40 pct.

4.  Drift, vedligehold og reinvesteringer

4.1. Kyst-kyst-forbindelsen

De arlige udgifter til drift, vedligehold og reinvesteringer efter abningen af den faste forbindelse
udggr en vaesentlig del af den samlede projektgkonomi, herunder ikke mindst for tilbagebeta-
lingstiden for projektet.

Der er i forundersggelsen gennemfart et analysearbejde med henblik pa at kvalificere grundlaget
for beregningen med indhentning af erfaringstal fra henholdsvis Storebeelt, dresund og estimater
fra Femern Beelt-projektet.

Generelt er drift og vedligeholdelse i disse ar under kraftig effektivisering i lyset af @get anven-
delse af digitalisering.
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For driften har de teknologiske muligheder gjort, at der i hgjere grad end tidligere anvendes au-
tomatiske betalingssystemer, som nedseetter behovet for manuelle transaktioner og udgifter for-
bundet hermed. De automatiske systemer ses bade ved Storebzeltsforbindelsen, @resund og ved
den kommende Femern Beelt-forbindelse.

For vedligeholdelse og reinvesteringer betyder en gennemgaende digitalisering af tekniske anleeg
ved hjzelp af droner og sensorer, at vedligeholdelsesindsatsen kan gennemfgres, nar det er mest
omkostningseffektivt og ikke alene ud fra en statistisk vurdering af alder og slid pa materiellet.
Det mindsker omkostningerne til vedligehold og sikrer, at der vedligeholdes pa det optimale tids-
punkt.

| tabellen nedenfor er vist de beregnede arlige gennemsnit for udgifterne til henholdsvis drift,
vedligehold og reinvesteringer. | beregningerne er der indregnet de seneste ars erfaringer med
digitalisering samt synergieffekter i forhold til Storebeelt, s& der sikres en optimal anvendelse af
ressourcer. Udgifterne varierer over perioden.

Beregnede arlige gennemsnit i forbindelsens farste 40 driftsar

Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
Drift 260 mio. kr. 200 mio. kr.
Vedligehold 245 mio. kr. 120 mio. kr.
Reinvesteringer 228 mio. kr. 101 mio. kr.
Total 733 mio. kr. 421 mio. kr.

Note: Der vil ogsa veere udgifter til drift, vedligehold og reinvesteringer efter de farste 40 driftsar — disse udgifter vil ikke pavirke tilbagebe-
talingstiden, men vil pavirke fglsomhedsberegninger samt det arlige resultat, som forbindelsen genererer, efter at geelden er tilbagebetalt.

4.2. Landanleeg

Der er foretaget beregninger af drift, vedligeholdelse og reinvesteringer for landanleeg. Det dre-
jer sig overordnet om 84 km ny dobbeltsporet jernbane samt 40 km 4-sporet motorvej. Der er i
forbindelse med vejlandanlaeg (motorveje) indhentet erfaringspriser fra Vejdirektoratets data-
base over eksisterende infrastruktur. For jernbanedelen er der indhentet en vurdering fra Ba-
nedanmark og beregnet et estimat pa baggrund heraf.

Den betydelige forskel i de arlige drift- og vedligeholdelsesomkostninger mellem vej og bane

skyldes, at banestraekningen pa land er betydeligt laengere end vejstraekningen, samt at bane-
vedligehold erfaringsmeaessigt er dyrere pr. km.
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Beregnede arlige gennemsnit i forbindelsens fagrste 40 driftsar

Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse

Drift og vedligehold 243 mio. kr. 26 mio. kr.

Note: Der vil ogsa veere udgifter til drift og vedligehold efter de farste 40 driftsér — disse udgifter vil ikke pavirke tilbagebetalingstiden, men
vil pavirke fglsomhedsberegninger samt det arlige resultat, som forbindelsen genererer, efter at geelden er tilbagebetalt. *Reinvesteringer
er for landanleaeg indregnet under vedligehold.

5. Indteegter

5.1. Vejindteegter

| tabellen nedenfor er angivet to eksempler pa de forudsatte takster i den finansielle analyse for
at benytte den faste forbindelse. Det forventes, at transportministeren fastsaetter de endelige tak-
ster, som det ogsa er tilfeeldet pa Storebaelt og Femern Beelt. Det forventes at ske op mod abnin-
gen af forbindelsen. De angivne takster er saledes beregningstekniske antagelser. Kgretgjer,
som har destination pd Samsg, er antaget at betale halv pris.

inkl. moms Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
Personbiler 247 kr. 247 kr.

Lastbil (over 12 ton) 1163 kr. (ex moms 930 kr.) 1163 kr. (ex moms 930 kr.)
Lastbil (seettevogn) 1420 kr. (ex moms 1136 kr.) 1420 kr. (ex moms 1136 kr.)

Safremt taksterne fastsaettes lavere end anfart i tabellen ovenfor, vil det alt andet lige give anled-
ning til mere trafik pa den faste forbindelse end forudsat i de finansielle beregninger, mens hgjere
takster alt andet lige vil give anledning til mindre trafik end forudsat.

Taksterne er baseret pa et antal beregninger med henblik pa at optimere takststrukturen. Hen-
sigten har veeret at skabe en balance mellem dels at sikre flest mulige brugere af forbindelsen,
dels at omsaetningen maksimeres, sa lanene kan tilbagebetales.

I den finansielle analyse forudseettes taksterne at vaere konstante malt i faste priser. Det vil sige,
at taksterne alene justeres med inflationen og saledes fglger den generelle prisudvikling i sam-
fundet.

Der er i beregningerne anvendt forskellige takster, som skal stimulere anvendelsen af forbindel-
sen. Disse takster skal dog yderligere optimeres og endeligt besluttes inden abning af forbindel-
sen. Der vil i den forbindelse kunne forventes forskellige rabatter (weekendrabatter, pendlerrabat
etc.), som det kendes fra Storebeelt.
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Der er i beregningerne taget hgjde for aftalen om prisnedseettelse pa Storebzelt fra september
2017 med 25 pct. Det er forudsat, at taksterne pa Storebeelt fastholdes pa det med aftalen fast-
lagte niveau over hele tilbagebetalingsperioden. En yderligere takstnedszaettelse pa Storebzelt vil
reducere indtjeningen pa Kattegat.

Vejindtaegterne er pa baggrund af trafiktal og takster beregnet til at udgere falgende:

mia. kr. faste priser 2035 2040 2050 2060 2075
Indteegter (vej- og jernbaneforbindelse) 2,2 2,9 3,2 3.4 3,8
Indteegter (vejforbindelse) 2,2 2,9 3,2 34 3,8

Note: De viste vejindteegter optimeret for et kattegatselskab alene, dvs. ikke for bade Kattegat og Storebeelt.

Den markante stigning i indteegterne i perioden fra 2035 til 2040 skyldes, at der af forsigtigheds-
grunde er indregnet en sékaldt indsvingsperiode, hvor trafikanterne kan vaenne sig til forbindel-
sen. Erfaringsmaessigt tager det ca. 4 &r. Der er derfor alene indregnet ca. 80 pct. af de bereg-
nede indtaegter i &bningséaret stigende mod 100 pct. i det fierde ar.

5.2. Jernbaneindteegter

Den konkrete takstmodel for opkraevningen af infrastrukturafgifter i forbindelse med jernbaneope-
ratarernes benyttelse af Kattegatforbindelsen fastlaegges af transportministeren inden &bning af
forbindelsen.

Betalingen fra jernbanen geelder alene for en kombineret vej- og jernbaneforbindelse og er opgjort
som en pris pr. togpassage ganget med det forventede antal tog over Kattegat pr. ar. Betalingen
for togpassage over Kattegat udregnes med udgangspunkt i den nuveaerende pris for togpassage
over Storebeelt. Men betalingen tager hgjde for de gevinster, som togoperataren kan opna ved at
benytte Kattegat i stedet for Storebeelt, dels i form af reducerede omkostninger (kortere rute) og
dels i form af stgrre kommercielt potentiale.

Metoden er afspejlet nedenfor:

e Grundpris — pris for persontogpassage over Storebeelt (5.291 kr. i dag)
e + Tilleeg for sparede driftsomkostninger, afstand og tid
o Toget sparer ca. 115 km mellem Kgbenhavn og Aarhus ved at kagre over Katte-
gatforbindelsen i stedet for Storebeeltsforbindelsen. Desuden spares lidt over 1
times togkarsel.
e + Hgjere markedspotentiale
o Aarhus er Danmarks neeststarste by, og ved en rejsetid pa lidt over 1 time ma
det forventes, at rejserelationen Kgbenhavn-Aarhus som minimum opnar det an-
tal af rejser, som relationen Kgbenhavn-Odense har i dag. Relationen Kgben-
havn-Aalborg har ogsa et godt potentiale, idet toget vil vaere fuldt ud konkurren-
cedygtigt med flyet p& den samme rejserelation.
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Beregningsmetoden tager hensyn til de sparede omkostninger ved, at tog ikke skal kare en omvej
mellem Kgbenhavn og Aarhus. Desuden er der taget hensyn til det markedspotentiale, der opstar
ved, at de to starste byer Kgbenhavn og Aarhus bringes taettere sammen i en pendlingsafstand
(lidt hurtigere end dagens rejsetid mellem Kgbenhavn og Odense), samt at Kgbenhavn og Aal-
borg ogsa bringes teettere sammen (konkurrencedygtig med flyet).

En togpassage over Kattegat vil generere en betaling pd 17.572 kr. Prisen for betaling fremkom-
mer ved at bruge de transportgkonomiske enhedspriser for driftsomkostninger og en forventning
om, at rejseaktiviteten for relationerne mellem Kgbenhavn og hhv. Aarhus og Aalborg bliver som
minimum pé& niveau med dagens rejseaktivitet mellem Kgbenhavn og hhv. Odense og Aarhus,
samt en gennemsnitlig merpris pa 80 kr. pa billetprisen. Idet der kalkuleres med ca. 44.000 tog
pa forbindelsen om éaret, forventes den samlede arlige jernbanebetaling at udggre 773 mio. kr.

Den detaljerede beregning er vist nedenfor.

Grundpris (Storebeeltstakst) 5.291 kr.
Tillaeg for sparet afstand 5.153 kr.
Tillaeg for sparet karetid 1.674 kr.
Markedspotentiale 5.455 kr.
Togpassage i alt (kr. pr. tog) 17.572 kr.
Samlede arlige jernbaneindtaegter ~ 770 mio. kr.

6. Finansieringsomkostninger og realrente

Da Kattegatprojektets primaere finansieringskilde i henhold til statsgarantimodellen er 1an, er re-
alrenten en veesentlig faktor i forhold til projektets samlede gkonomi og dermed for tilbagebeta-
lingstiden. Realrenten er udtryk for den nominelle rente, det vil sige den palydende rente, som
selskabet betaler pa sine 1an, korrigeret for inflationen, altsd den generelle prisudvikling, som
reducerer veerdien af geelden.

De finansielle beregninger baserer sig p& Finansministeriets langsigtede renteprognose, hvor den
nominelle risikofri rente (i praksis den 10-arige statsobligationsrente) pa laengere sigt (2050) for-
ventes at nd et niveau pa ca. 4 pct. i 2021-prognosen. Det er endvidere forudsat, at den gennem-
snitlige inflation pa lzengere sigt vil udgere 2 pct.
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Figur 3: Finansministeriets langsigtede nominelle rentefremskrivning, august 2021
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Geeldsopbygningen i Kattegat-projektet vil alt andet lige ske i byggeperioden, som beregnings-
teknisk forventes at lgbe fra ca. 2025 til 2035, samt nogle ar ind i driftsfasen. Denne tidsplan er
naturligvis forbundet med usikkerhed, men det virker rimeligt at antage, at anleegsperioden og
dermed geeldsopbygningen vil veere afsluttet inden 2045. Den nominelle rente vil derfor p& opta-
gelsestidspunktet forventelig veere lavere end de 4 pct., som er antaget. Dermed er der tale om
en relativ forsigtig antagelse. Ud over et basisscenarie er der ogsa preesenteret fglsomhedsana-
lyser med alternative realrenteforudsaetninger, jf. afsnit 10.4.

Foruden de direkte renteomkostninger er der i de finansielle beregninger indregnet en garanti-
provision pa 0,15 pct., svarende til den almindeligt geeldende sats. Belgbet daekker de omkost-
ninger, som selskabet betaler til staten hhv. Nationalbanken i bidrag for statslige genudlan og
evt. statsgaranterede Ian hos Nationalbanken.
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7. @vrige forudseetninger

7.1. Koncern- og selskabsforhold

Storebeeltsforbindelsen betjener i dag omkring 90 pct. af gst-vest-trafikken, og da en Kattegat-
forbindelse ogsa vil betjene gst-vest-trafikken, er der et overlap i trafikbetjeningen mellem de to
forbindelser.

En Kattegatforbindelse vil bade reducere traengsel pa Storebeaeltsforbindelsen, motorvejen over
Fyn og sarbarheden ved kun at have én gst-vest forbindelse.

Sund & Beelt er ansvarlig for opretholdelse af feergetrafikken mellem Vest- og @stdanmark over
Kattegat af hensyn til forsyningssikkerheden mellem landsdelene. Det fremgar af lov om fzerge-
fart, hvorefter transportministeren kan paleegge A/S Storebzelt at opretholde en bilfeergerute
mellem Sjeelland og Jylland over Kattegat, hvis den ikke kan drives pa kommercielt grundlag.
Selskabet ejer af samme arsag ogsa havneanleeggene i Odden og i Ebeltoft. Med en Kattegat-
forbindelse kan det overvejes om denne forpligtigelse skal opretholdes.

Idet Storebeelt og Kattegat er to 'forbundne’ forbindelser, er der i forundersggelsen undersggt
forskellige selskabskonstruktioner for en Kattegatforbindelse, se afsnit 7.9.

7.2. Skattemeessige forhold

I henhold til Selskabsskattelovens § 31 skal koncernforbundne selskaber sambeskattes. En kon-
cern defineres i denne sammenhaeng pd samme made som i regnskabslovgivningen, dvs. at to
selskaber er koncernforbundne og dermed skal sambeskattes, hvis det ene selskab har bestem-
mende indflydelse i det andet, eller hvis et tredje selskab har bestemmende indflydelse i begge
selskaber. | henhold til lov om Sund og Beelt Holding A/S* er de ikke-kommercielle infrastruktur-
selskaber i Sund & Beelt-koncernen ligesom alle andre danske koncerner underlagt pligtig sam-
beskatning.

Den veesentligste effekt af sambeskatning er, at skattemaessige underskud i ét af koncernens
selskaber modregnes i den skattepligtige indkomst i andre selskaber i den sambeskattede kon-
cern.

| disse situationer vil det overskudsgivende selskab reducere arets skattebetaling, men til gen-
geeld skal selskabet i henhold til fordelingsprincippet betale et sambeskatningsbidrag til det un-
derskudsgivende selskab svarende til skatteveerdien. For det overskudsgivende selskab er net-
tovirkningen altsd neutral. For det underskudsgivende selskab har sambeskatningen den konse-
kvens, at selskabet opnar en likviditetsmaessig fordel ved, at det skattemaessige underskud ud-
nyttes hurtigere, end hvis der f.eks. havde veeret tale om selvsteendige skatteobjekter.

Idet Kattegatforbindelsen i anlaegsfasen samt de farste ar af driftsfasen forventeligt vil have be-
tydelige underskud, vil de sambeskatningsbidrag, som selskabet modtager via de andre infra-
strukturselskaber, medvirke til at begreense den tidlige gaeldsopbygning. Ved et feelles selskab
eller tilskud fra Storebeelt vil gaeldsopbygningen kunne begraenses yderligere.
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Sambeskatningen har ikke den konsekvens, at koncernen reducerer sine skattebetalinger samlet
set, men det har under de givne forudseetninger i koncernen den konsekvens, at der sker en
udskydelse af skattebetalingen i forhold til en situation, hvor hvert selskab var et selvsteendigt
skatteobjekt.

7.3. Notifikation af finansieringsmodellen

Safremt det besluttes at ga videre med projektet, vil finansieringen af projekteringsfasen for Kat-
tegat-projektet skulle godkendes hos Europa-Kommissionen. Neermere bestemt er der behov for
at sikre sig, at finansieringsmodellen er forenelig med EUs statsstgtteregler under hensyntagen
til de seneste afggrelser fra Kommissionen og domme fra EU-Retten og EU-Domstolen. Kommis-
sionen konkluderede i projekteringsafggrelsen om Femern Beelt-forbindelsen, at finansiering af
projektets projekteringsfase ikke var omfattet af statsstgttereglerne. Det er pa den baggrund vur-
deringen, at en tilsvarende situation vil veere geeldende for Kattegatprojektet.

Som et led i projekteringsfasen skal de eventuelle statsstatteretlige emner undersgges naermere.

7.4. Kalundborgmotorvejen

Det er i forundersggelsen for den faste forbindelse over Kattegat antaget, at 3. etape af Kalund-
borgmotorvejen fra Regstrup til Kalundborg er feerdiggjort, nar forbindelsen abner i 2035. | hen-
hold til "Aftale om infrastrukturplan 2035” vil anleeggelse af motorvejen blive padbegyndt i 2022
og forventes dermed feerdiggjort i god tid, for Kattegatforbindelsen kan &bne.

7.5. Fastholdelse af takst pa Storebeelt

Det er i de trafikale og finansielle beregninger forudsat, at prisen pa passage af Storebeelt fast-
holdes pa det niveau, som blev aftalt i forbindelse med finansloven for 2018 om 25 pct. takst-
nedseettelse pa Storebeelt, som indfases frem mod 2023.

7.6. Drift og vedligeholdelse af landanlaeg

Kattegatforbindelsens landanlaeg vil udgare en integreret del af det offentlige vej- og jernbane-
net i Danmark. Den lgbende drift og vedligeholdelse af disse anleeg vil derfor naturligt kunne fi-
nansieres af staten. Drift og vedligehold af kyst-kyst-anlaegget vil skulle finansieres af indteegter
fra forbindelsen. Der er gennemfgrt fglsomhedsberegning for det tilfeelde, at det besluttes, at
Kattegatforbindelsen skal finansiere drift og vedligeholdelse af landanlseggene.

7.7. Prisniveau

Der er i den finansielle analyse regnet i K3 2020-priser for anleegsomkostninger samt drift og
vedligeholdelsesudgifter af hensyn til at sikre overensstemmelse med og evt. mulighed for om-
regning til finanslovsindeks. Indteegter er beregnet i 2021-priser i henhold til den politiske aftale
om opregning af priserne pa Storebeelt, dvs. priserne er fastsat med indeks fra juni 2020.

Prisniveau-forskellen har ingen eller kun marginal betydning for resultaterne.
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7.8. Genanvendelse af tunnelelementfabrik i Rgdbyhavn

Som led i forundersggelsen af en fast forbindelse over Kattegat er der taget stilling til potentialet
ved genanvendelse af tunnelelementfabrikken i Rgdbyhavn.

Sund & Beelt har vurderet fglgende forhold, sa der opnas den bredest mulige analyse inden for
rammerne af forundersggelsen:

Anlaegstekniske forhold og kapacitet i anlaegget

Jura (veesentlige juridiske problemstillinger)

Miljg (miljgkonsekvenser og udgiftspotentiale — overordnet mv.)
dkonomi

Tunnelelementfabrikken vurderes i forhold til de anbefalede lgsningsmodeller at vaere anvende-
lig ud fra et anlaegsteknisk perspektiv. Anvendeligheden afhaenger dog af den valgte konstrukti-
onstype, idet seenketunnel, broer eller en kombination vil vaere de mest oplagte. Fabrikken vur-
deres ikke anvendelig ved anleeggelse af en boret tunnel. Der ma paregnes nogen reinvestering
i anleegget, ligesom en tilpasning af anleegget til den nye elementproduktion ma forventes, som i
omfang vil afhaenge af, om anleegget skal benyttes til produktion af tunnel eller bro, og om det
er en kombineret vej- og baneforbindelse eller en ren vejforbindelse.

Juridisk set vil der veere en reekke forhold, som kraever handtering, men safremt den forngdne
seerlovgivning vedtages af Folketinget, vurderes det pa det foreliggende grundlag, at de juridi-
ske og miljgmaessige forhold samlet set er handterbare.

| forhold til det gkonomiske potentiale vil det veere forskelligt alt efter, om der anlsegges en bro,
seenketunnel eller en kombination heraf. Potentialet vil dog veere betydeligt, uanset hvilken an-
leegsteknisk Igsning der veelges.

Det har i forundersggelsen ikke veeret muligt at lave en tilbundsgaende analyse af, hvor stor be-
sparelsespotentialet er, da det afheenger af en raekke forhold som fabrikkens almene tilstand,
den eventuelle omkostning ved overtagelse, udgifter til reinvesteringer, miljgundersggelser mv.
Der er derfor gjort nogle antagelser for genbrug af fabrikken, jf. nedenfor.

Pa den baggrund er det Sund & Beelts vurdering, at en ren brolgsning vil kunne genbruge godt
2/3 dele af fabrikken, idet der skal gennemfgres veesentlig ombygning af dele af fabrikken for at
omstille til produktion af broelementer i stedet for tunnelelementer. For s vidt angar en lgsning,
som inkluderer en seenketunnel p& den ene eller begge sider af Samsg, er det vurderingen, at
der kan genbruges godt 90 pct., idet der kun forventes at skulle foretages meget begraenset
ombygning af anleegget og renovering af den generelle stand af anleegget.

Samlet set ser besparelsespotentialet derfor sadan ud:

Besparelsespotentiale 4+2 6,2 mia. kr. 8,5 mia. kr.
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Besparelsespotentiale 4+1 5,2 mia. kr. 7 mia. kr.

Besparelsespotentiale 4+0 4,1 mia. kr. 5,6 mia. kr.

Note: Fuld udnyttelse forudseetter seenketunneler p& mindst 18 km. Ellers mindre besparelse. 4+2: Kombineret 4-sporet motorvej- og

dobbeltsporet jernbane. 4+1: Kombineret 4-sporet motorvej og enkeltsporet jernbane. 4+0: 4-sporet motorvej.

Besparelsespotentialet er beregnet uden korrektionstillaeg pa 50 pct., som laegges til i forunder-
sggelser, jf. Ny Anleegsbudgettering. Det skyldes, at besparelsespotentialet fraregnes selve fy-
sikestimatet uden korrektionstillaeg.

Det forudsatte besparelsespotentiale kan ikke direkte overfgres til andre projekter, da estima-
terne tager udgangspunkt i en forbindelse af minimum samme omfang som Femern Beelt-pro-
jektet. Der skal saledes gennemfgres en individuel vurdering for hvert projekt.

7.9. Organisering

Der er regnet pa to mulige modeller for organisering af en kommende Kattegatforbindelse:

1. Et selvsteendigt Kattegat-selskab i Sund & Baelt-koncernen
2. Kattegatselskab med medfinansiering af frie midler/udbytte fra A/S Storebeelt.

Med den foresldede model 1 oprettes der et selvstaendigt Kattegat-selskab (Kattegat A/S), som
helejet datterselskab til Sund & Beelt Holding A/S.

Med den foresldede model 2 etableres et Kattegatselskab med medfinansiering af frie mid-
ler/udbytte fra A/S Storebeelt. | denne model anvendes alle frie midler fra Storebeelt til Kattegat
frem til geeldsafviklingen er gennemfgrt for begge forbindelser.

De to opstillede modeller er beregningstekniske, og man kan ogsa forestille sig forskellige hy-
bridkonstruktioner i forhold til ovenstdende modeller. En lgsning med medfinansiering fra Store-
baelt er selvsagt alene relevant, hvis det besluttes at arbejde videre med en kombineret vej- og
baneforbindelse, som ikke kan finansiere sig selv, jf. afsnit 8.

Nar (hvis) projektet gar i anleegsfase, skal der tages beslutning om valg af endelig organisati-

onsmodel. Tilbagebetaling af geelden for Kattegatprojektet vil — uanset model — herefter ske via
indteegter fra brugerne plus eventuelt tilskud.

8. Projektets rentabilitet og effekter

8.1. Rentabilitet

Der er gennemfgrt beregninger af tilbagebetalingstiden for henholdsvis en vej- og jernbanefor-
bindelse samt en vejforbindelse. Basisforudsaetninger og beregningsresultater fremgar af tabel
12.
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Forudsaetning Tilbagebetalingstid (ar)
Realrente Reserve Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
2 pct. (basis) | 40/50 pct. 40 [21,3 mia.kr] 33

Note: Tilskuddet i kantet parentes i Kattegatselskabet er indregnet som et tilskud i byggefasen. Tilskuddet er opgjort som
nettonutidsveerdi. [] er opgjort i nettonutidsveerdi primo 2022.

Der er gennemfart beregninger ved etablering af et Kattegatselskab med medfinansiering af frie
midler/udbytte fra A/S Storebeelt. Beregningsresultaterne fremgar af tabel 13.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid (ar)
Realrente Reserve Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
2 pct. (basis) | 40/50 pct. 25 14

Note: For A/S Storebeelt er indregnet, at der udbetales det aftalte udbytte til Infrastrukturplan 2035 frem mod 2030. Tilba-
gebetalingstiden forudseetter, at alle frie midler fra Storebeelt og Kattegat fra 2031 anvendes til gaeldsafvikling i det feelles
selskab i de angivne antal ar efter abning.

Resultaterne viser, at en kombineret vej- og jernbaneforbindelse ikke kan finansiere sig selv i et
Kattegat-selskab inden for en tilbagebetalingstid pa 40 ar. Det vil kreeve et tilskud pa 21,3 mia.
kr. for at sikre en tilbagebetalingstid pa 40 ar. | et Kattegatselskab med medfinansiering af frie
midler/udbytte fra A/S Storebeelt vil tilbagebetalingstiden vaere 25 ar.

For en ren vejforbindelse vil tilbagebetalingstiden i et Kattegatselskab vaere 33 ar. | et Kattegat-
selskab med medfinansiering af frie midler/udbytte fra A/S Storebeelt vil tilbagebetalingstiden
veere 14 ar. Det vil sige, at en ren vejforbindelse kan finansiere sig selv pa under 40 ar.

| forhold til den seneste strategiske analyse fra december 2018 har tilbagebetalingstiden sendret
sig. Det skyldes flere forhold:

e Lavere anleegssum pa kyst-kyst som fglge af, at forbindelsen nu kun er dimensioneret til
passagertog og ikke godstog.

e Genanvendelse af tunnelelementfabrikken i Ragdby er indregnet, hvilket reducerer an-
leegssummen

e Lavere renteforudsaetning. Nominel rente er faldet fra 5 pct. til 4 pct., realrente er faldet
tilsvarende fra 3 pct. til 2 pct.

e Optimering af drift og vedligehold, design mv. efter erfaring med Storebeelt, dresund og
Femern Beelt

Der er - foruden disse beregninger - gennemfart en reekke falsomhedsberegninger, jf. kapitel 10.
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8.2. @konomiske effekter for Storebeeltsforbindelsen

Etablering af en Kattegatforbindelse vil isoleret set have en gkonomisk effekt for Storebeeltsfor-
bindelsen, idet en del af den trafik som i dag krydser Storebaelt, vil veelge den mere direkte vej
til destinationen. Det vurderes, at en Kattegatforbindelse vil reducere trafikken over Storebeelt
med ca. 30 pct. Da A/S Storebeelt aktuelt forventes at veere gaeldfri i 2034, vil indtaegtstabet
farst pavirke gkonomien i selskabet, nar det er gaeldfrit.

Vejindtaegterne for Storebeelt forventes at udgare godt 3,9 mia. kr. i 2035 uden en Kattegatfor-
bindelse. Kattegat vil skabe ny trafik, sa den samlede omseaetning (Storebeelt og Kattegat) vil ud-
gare 5,2 mia. kr. i 2035 stigende til 5,8 mia. kr. i 2040 efter indsvingsperioden for en kombineret
forbindelse. For en ren vejforbindelse vil omsaetningen udggre 5,3 mia. kr. i 2035 stigende til 5,9
mia. kr. i &r 2040 efter indsvingsperioden. Alle tal i faste priser.

9. Risikovurdering

| forbindelse med forundersggelsen af en fast forbindelse over Kattegat er der, jf. principperne
beskrevet i Ny Anlaegsbudgettering, gennemfgrt en risikoanalyse for projektet. Set i lyset af pro-
jektets tidlige stadie og omfattende geografiske udbredelse og kompleksitet, er risikoanalysen
gennemfgrt som en tilpasset og overordnet kvalitativ proces.

Den overordnede proces har veeret tilrettelagt ud fra, at der som led i forundersggelsen er under-
segt mere en 100 forskellige lgsningsmuligheder, sa der har i risikoarbejdet veeret fokuseret pa
de overordnede risici for denne type projekt.

De veesentligste identificerede risici er afrapporteret i et selvsteendigt dokument.

Allerede i en eventuel VVM-fase (fase 2), hvor der forventes at veere langt feerre lgsningsforslag,
vil det veere muligt at udbygge risikoregistret med opdatering af identificerede usikkerheder og
risici samt kvantificerede vurderinger af disse sandsynligheder og konsekvenser.

| forundersggelsen er risici handteret ved dels 1) at identificere overordrede risici, som skal ana-
lyseres naermere, dels 2) at indarbejde risikomitigerende tiltag i de relevante anleegsoverslag,
hvor det giver mening. Hertil kommer, at der p& fysikestimatet tilleegges 50/40 pct. i reserve til
uforudsete udgifter, jf. principperne i Ny Anlaegsbudgettering.

Foruden ovenstaende er der gennemfart en raekke falsomhedsberegninger for projektets forskel-
lige parametre, jf. kapitel 10.

10. Feglsomhedsberegninger

Med henblik pa at vurdere projektets gkonomiske robusthed over for sendringer i de centrale
parametre er der gennemfart en reekke fglsomhedsberegninger.

| dette kapitel beskrives de enkelte falsomhedsberegninger samt resultaterne heraf i form af aen-
dringer i den samlede forventede tilbagebetalingstid for kyst til kyst-forbindelsen og landanlaeg.

Der er regnet p& bade en vejforbindelse og en kombineret vej- og jernbaneforbindelse.
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| fglsomhedsberegningerne er der beregningsteknisk taget udgangspunkt i basisscenariet med
anleegsstart primo 2025, abning af den faste forbindelse medio 2035, et realrenteniveau pa 2,0
pct. og fuld anvendelse af reserven.

For landanlaeg er der taget udgangspunkt i et korresponderende scenarie, hvor anlaegget er fuldt
udbygget i 2035 samt fuld anvendelse af reserven.

Der er organisatorisk taget udgangspunkt i et selvsteendigt Kattegatselskab i regi af Sund & Beelt.
Da vej- og jernbaneforbindelsen ikke umiddelbart kan tilbagebetales over 40 ar, er det forudsat
at selskabet tilfares 21,3 mia. kr., sa tilbagebetalingstiden i udgangspunktet er 40 ar. Der er ikke
taget stilling til finansieringskilden.

Beregningerne udfgres i den veletablerede og velafprgvede finansielle model, som anvendes ved
beregninger af den finansielle gkonomi i Storebeelt, dresund og Femern Beelt. Modellen er udar-
bejdet i overensstemmelse med saedvanlig anvendt praksis for vurdering af rentabiliteten i an-
leegsprojekter og er lgbende underlagt ekstern revision.

Side 22/30




Sund=Balt

Nr.

Parameter

Andring

Anlzegsomkostninger, kyst til kyst-forbindelsen

Hgjere anleegsomkostninger (+ 10 mia.kr.)
Basis: 110/60,2 mia. kr.
Lavere anleegsomkostninger (- 10 mia. kr.)

Anlaegsomkostninger, landanleeg

Hgjere anleegsomkostninger (+ 2 mia.kr.)
Basis: 16,9/4,9 mia. kr.
Lavere anlsegsomkostninger (- 2 mia. kr.)

Drift, vedligehold og reinvesteringer, kyst til kyst-for-
bindelsen

+100 mio. kr. om aret
Basis: 733/421 mio. kr. p.a.
-100 mio. kr. om aret

Rente (nominel)

4,5 pct.
Basis 4,0 pct.
Foalger FMs renteprognose

Trafikveekst efter 2035

+1,7 pct. veekst
Basis: 0,7 pct. veekst
0 pct. vaekst

Vejindteegter

+10 pct. flere indteegter
Basis
-10 pct. faerre indtaegter

Baneindtaegter

+100 mio. kr.
Basis 770 mio. kr. p.a.
-100 mio. kr

Senere &bningsar 2040

Anlaegsstart 2030, dbning af den faste forbindelse
2040

Basis: Anleegsstart primo 2025,
abning af den faste forbindelse
medio 2035

Drift og vedligehold af landanleeg

Drift- og vedligehold afholdes af Kattegat
243/26 mio. kr. p.a.

Basis: Drift- og vedligehold afholdes af staten

10

National CO,-afgift

National CO,-afgift p& 750 kr./ton

Basis: Ingen national CO2-afgift

Note: Ved to tal i basis er det udtryk for henholdsvis omkostninger for en vej- og jernbaneforbindelse samt en ren vejfor-

bindelse.
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Resultater af fglsomhedsberegninger
Resultaterne af fglsomhedsberegningerne angives som den eendring i forhold til basisscenariet,
som beregningen viser, afrundet til naermeste hele ar.

10.1. Anlaegsomkostninger, kyst til kyst-forbindelsen

Der er udarbejdet en falsomhedsberegning pa effekterne af, at anlaagsomkostninger stiger eller
falder med 10 mia. kr. Der er i forvejen indregnet reserver pa 50 pct. i basisberegningen.

For en vej- og jernbaneforbindelse er basisforudsaetningen en tilbagebetalingstid pa 40 ar. Sa-
fremt anleegsomkostningerne vil blive 10 mia. kr. lavere, vil tilbagebetalingstiden forkortes med 6
ar. Safremt anleegsomkostningerne vil veere 10 mia. kr. hgjere, vil tilbagebetalingstiden forlaenges
med 8 ar.

For en vejforbindelse er basisforudsaetningen en tilbagebetalingstid p& 33 ar. Safremt anlaegs-
omkostningerne vil blive 10 mia. kr. lavere, vil tilbagebetalingstiden forkortes med 7 ar. Safremt
anleegsomkostningerne vil veere 10 mia. kr. hgijere, vil tilbagebetalingstiden forlaenges med 7 ar.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
Fuld traek pa reserver pa 50/40 pct. 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar
Hgjere anleegsomkostninger (+ 10 mia. kr.) +8 &r [+7,5 mia. kr.] +7 ar
Lavere anleegsomkostninger (- 10 mia. kr.) -6 &r [-7,2 mia. kr.] -7 ar

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som gendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.2. Anlaegsomkostninger, landanlaeg

For landanleeg er der udarbejdet en falsomhedsberegning pa effekterne af, at anleegsomkostnin-
ger stiger eller falder med 2 mia. kr. Der er i forvejen indregnet reserver pa 50/40 pct. i basisbe-
regningen.
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For en vej- og jernbaneforbindelse er basisforudsaetningen en tilbagebetalingstid pa 40 ar. Sa-
fremt anleegsomkostningerne vil blive 2 mia. kr. lavere, vil tilbagebetalingstiden forkortes med 1
ar. Safremt anlsegsomkostningerne vil vaere 2 mia. kr. hgjere, vil tilbagebetalingstiden forleenges
med 2 ar.

For en vejforbindelse er basisforudsaetningen en tilbagebetalingstid p& 33 &r. Safremt anlaegs-
omkostningerne vil blive 2 mia. kr. lavere, vil tilbagebetalingstiden forkortes med 2 ar. Safremt
anleegsomkostningerne vil vaere 2 mia. kr. hgjere, vil tilbagebetalingstiden forleenges med 1 ar.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og jernbaneforbin- Vejforbindelse
delse
Fuld traek pa reserver pa 50/40 pct. 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar
Hgijere anleegsomkostninger (+ 2 mia. kr.) +2 &r [+1,5 mia. kr.] +1 &r
Lavere anlsegsomkostninger (- 2 mia. kr.) -1 ar [-1,3 mia. kr.] Ikke relevant*

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som aendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar. * Da landanleeg for en
ren vejforbindelse alene udggr 4,9 mia. kr. forventes det ikke at veere muligt at reducere anlsegsomkostningerne med 2
mia. kr. Beregningen er derfor ikke gennemfart.

10.3. Dirift, vedligehold og reinvesteringer, kyst til kyst-forbindelsen

Skgnnet over udgifter til drift, vedligehold og reinvesteringer for kyst til kyst-forbindelsen er blandt
andet udarbejdet pad baggrund af erfaringerne fra Storebeelt og @resund samt pa analyser fore-
taget af Sund & Beelt. Der er budgetteret med et belgb pad 733 mio. kr. om &ret for en vej- og
jernbaneforbindelse samt 421 mio. kr. om aret for en ren vejforbindelse.

Der er udarbejdet en beregning af falsomheden over for udsving i omkostningerne pa 100 mio.
kr. om aret. Fglsomhedsberegningen viser, at en foragelse af udgifterne til drift, vedligehold og
reinvesteringer for en kombineret vej- og jernbaneforbindelse pa 100 mio. kr. om aret vil medfare,
at tilbagebetalingstiden alt andet lige @ges med 1 ar. Bliver udgifterne 100 mio. kr. lavere, vil
tilbagebetalingstiden alt andet lige forkortes med 2 ar.

For en ren vejforbindelse viser faglsomhedsberegningen, at en forggelse af udgifterne til drift, ved-
ligehold og reinvesteringer pa 100 mio. kr. om aret vil medfare, at tilbagebetalingstiden alt andet
lige sges med 2 ar. Bliver udgifterne 100 mio. kr. lavere, vil tilbagebetalingstiden alt andet lige
forkortes med 1 ar.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid

Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
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Basis 40 ar [21,3 mia. kr.] 33 ar

(733 mio. kr. p.a.) (421 mio. kr. p.a.)
@gede omkostninger pa 100 mio. kr. arligt + 1 &r [+2,1 mia. kr.] +2 ar
Reducerede omkostninger pa 100 mio. kr. arligt -2 ar [-1,8 mia. kr.] -1lar

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som aendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kombi-
neret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid p& 40 ar.

10.4. Rente

I den finansielle analyse forudseettes et realrenteniveau pa 2,0 pct. p.a. svarende til en nominel
rente pa 4 pct., hvilket er noget hgjere end det aktuelle realrenteniveau. Der er foretaget falsom-
hedsberegninger pa realrenteniveauer pa henholdsvis 2,5 pct. p.a. og Finansministeriets langsig-
tede renteprognose fra august 2021 med en lavere aktuel rente og en langsigtet nominel rente
pa 4 pct. p.a.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid

Vej- og baneforbindelse Vejforbindelse
Basis 4,0/2,0 pct. p.a. 40 ar [21,3 mia. kr.] 33ar
@gede renteudgifter 4,5/2,5 pct. p.a. +8 &r [+6,5 mia. kr.] +5 ar
Lavere renteudgifter — FMs langsigtede -9 ar [-12,9 mia. kr.] -6 ar
renteprognose

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som aendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.5. Trafikveekst efter dbning

Der er i den trafikale analyse forudsat en trafikvaekst pa 0,7 pct. om aret efter dbning i 2035.

Der er lavet en fglsomhedsberegning, som viser effekten af, at trafikveeksten gges til 1,7 pct.
om aret, eller at trafikvaekst helt udebliver pa forbindelsen, og vaeksten dermed er 0,0 pct. i hele
tilbagebetalingsperioden.

Til sammenligning har trafikvaeksten de seneste 10 ar p& Storebeeltsforbindelsen i gennemsnit
veeret 2,5 pct. om aret. Hvis effekten af takstnedsaettelsen i 2005 fraregnes, er den gennemsnit-
lige trafikvaekst 1,9 pct. om aret, idet takstnedsaettelsen i 2018 ikke havde nogen malbar effekt
pa trafikveeksten.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
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Vej- og baneforbindelse Vejforbindelse
Basis 0,7 pct. p.a. 40 ar [21,3 mia. kr.] 33 ar
Trafikveekst 1,7 pct. p.a. - 5 ar [-6,8 mia. kr.] -4 ar
Ingen trafikveekst 0,0 pct. +11 ar [+7,8 mia. kr.] +7 ar

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som gendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.6. Vejindteegter

De arlige vejindteegter er beregnet til 2,2 mia. kr. i 2035 stigende til 3,8 mia. kr. i 2075. Der er
gennemfgrt en falsomhedsberegning for det tilfaelde, at trafikindtaegterne bliver enten 10 pct.
hgjere eller 10 pct. lavere end forudsat over en periode pa 40 ar.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og baneforbindelse Vejforbindelse

Basis 2,2-3,8 mia. kr. p.a. 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar

Hgjere vejindteegter +10 pct. -4 ar [-5,5 mia. kr.] -5 ar

Lavere trafikindtaegter -10 pct. +6 ar [+6,0 mia. kr.] +5 ar

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som aendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.7. Baneindteegter

Baneindteegterne er forudsat til 770 mio. kr. om aret. Det er det belgb, som togoperatgrerne for-
ventes at betale for at krydse forbindelsen. Der er lavet en fglsomhedsberegning i de tilfeelde,
hvor baneindteegterne enten bliver forgget eller reduceret med 100 mio. kr. om aret.

Forudsaetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
Basis 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar

(770 mio. kr. p.a.)

@gede baneindteegter pa +100 mio. kr. arligt -1 ar [-1,8 mia. kr.] Ikke relevant

Feerre baneindtaegter p& -100 mio. kr. arligt +2 &r [+2,1 mia. Kr.] Ikke relevant
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Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som gendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.8. Abningsér 2040

Det er beregningsteknisk antaget, at forbindelsen abner i 2035. Som det fremgar af den sam-
menfattende rapport er imidlertid mere realistisk, at forbindelsen kan &bne et sted mellem 2035
til 2040. Der er derfor gennemfart en falsomhedsberegning for det tilfeelde, at forbindelsen ab-
ner i 2040. Det er i beregningerne forudsat, at nutidsveerdien af tilskuddet reguleres tilsvarende
for vej- og baneforbindelsen.

Forudseetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse
Basis 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar
(Abning i 2035) (Abning i 2035)
Abning af forbindelsen i 2040 -1 ar [-4,7 mia. kr.] -2 ar

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som aendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.9. Drift og vedligehold landanlaeg

Det er i den finansielle analyse forudsat, at drift og vedligehold af landanleeg finansieres af sta-
ten. Der er foretaget en fglsomhedsberegning, som beskriver konsekvensen af, at det besluttes,
at disse udgifter skal finansieres af kyst-kyst-kystforbindelsen.

Forudseetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og jernbaneforbin- Ren vejforbindelse
delse
Basis 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar
(733 mio. kr. p.a.) (421 mio. kr. p.a.)
Fuld finansiering af drift og vedligehold, landanlaeg + 5 ar [+4,7 mia. kr.] Mindre end +1 &r

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som gendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.10. National CO.-afgift

Regeringens ekspertgruppe har foreslaet tre modeller for indfarelse af en COz-afgift i Danmark.
Med den farste og mest vidtgdende model foreslas en CO2-afgift pa 750 kr. pr. ton CO2. Der er
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af beregningstekniske grunde ikke regnet pa en differentieret afgift for forskellige materialer (be-
ton, stal, transport etc.). Beregningen skal derfor ses som en indikation af, hvordan en afgift vil
pavirke rentabliteten i projektet.

Safremt der tages udgangspunkt i denne model, vil det fordyre Kattegatprojektet — forudsat at
leverandgrerne haever priserne tilsvarende. Med en forventet udledning i Danmark pa ca. 1,3
mio. tons CO:z2 vil anlaeegssummen for projektet stige med 975 mio. kr.

Der er foretaget en faglsomhedsberegning, som viser, hvad det vil betyde for tilbagebetalingsti-
den.

Forudseetning Tilbagebetalingstid Tilbagebetalingstid
Vej- og jernbaneforbindelse Ren vejforbindelse

Basis 40 &r [21,3 mia. kr.] 33 ar

National afgift pa 750 kr. pr. ton CO2 + 1 ar [+1,0 mia. kr.] Mindre end 1 &r

Note: Tilskudsbehov angivet i [ ] skal ses som aendring i det samlede tilskudsbehov i det konkrete scenarie for en kom-
bineret vej- og jernbaneforbindelse, safremt der gnskes en maksimal tilbagebetalingstid pa 40 ar.

10.11. Stresstest

Stresstest er beregninger, der tager udgangspunkt i en forudseetning om, at den samlede tilba-
gebetalingstid for projektet ikke overstiger 50 ar. Dernzest er det beregnet, hvor store udsving i
henholdsvis anleegssum og trafikindteegter, projektet kan bezere inden for denne ramme.

Der er gennemfart beregninger for bade en vejforbindelse og en kombineret vej- og jernbanefor-
bindelse. Begge beregninger er gennemfgrt med udgangspunkt i et selvsteendigt Kattegatselskab
i Sund & Beelt-koncernen.

Beregningerne tager som de gvrige falsomhedsberegninger udgangspunkt i basisscenariet med
anlaegsstart 2035 og fuldt traek pa reserven pa 50/40 pct. for bade en vej- og jernbaneforbindelse
og en ren vejforbindelse.

Den gennemfarte stresstest pa anleegsomkostningerne viser, at en vej- og jernbaneforbindelse
kan klare anlzegsomkostninger pa yderligere ca. 13,2 mia. kr., svarende til en stigning pa ca. 12
pct. i forhold til basisscenariet, uden at tilbagebetalingstiden overstiger 50 ar. Det vil sige, at selv
i tilfeelde af, at der traekkes fuldt ud pa reserven, kan projektet stadig rumme yderligere omkost-
ninger pa ca. 13,2 mia. kr.

En ren vejforbindelse kan klare anleegsomkostninger pa yderligere ca. 22,8 mia. kr., svarende til
en stigning pa ca. 38 pct. i forhold til basisscenariet, uden at tilbagebetalingstiden overskrider 50
ar. Det vil sige, at selv i tilfeelde af, at der treekkes fuldt ud pa reserven, kan projektet stadig rumme
yderligere omkostninger pa ca. 22,8 mia. kr.
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Der er ligeledes gennemfart en stresstest pa de trafikindtaegter, som genereres af brugerne af
forbindelsens vejdel. Stresstesten viser, at en vej- og jernbaneforbindelse vil kunne rumme ve-
jindtaegter, som ar for ar i forbindelsens tilbagebetalingstid ligger 15 pct. under det forudsatte i
basisscenariet. Det vil sige, at projektet inden for en ramme pé 50 ars tilbagebetalingstid kan
handtere en nedgang i de arlige vejindteegter pa ca. 0,4 mia. kr. i 2039 (efter indsvingsperiode),
stigende til ca. 0,5 mia. kr. i 2060 og frem.

Tilsvarende er der gennemfart en stresstest pa de trafikindtaegter for en ren vejforbindelse, som
genereres af brugerne af forbindelsen. Stresstesten viser, at en ren vejforbindelse vil kunne
rumme vejindtaegter, som ar for ar i forbindelsens tilbagebetalingstid ligger 25 pct. under det for-
udsatte i basisscenariet. Det vil sige, at projektet inden for en ramme pa 50 ars tilbagebetalingstid
kan handtere en nedgang i de arlige vejindteegter pa ca. 0,7 mia. kr. i 2039 (efter indsvingsperi-
ode), stigende til ca. 0,9 mia. kr. i 2060 og frem.

Der er gennemfart en stresstest af, hvor hgj en gennemsnitlig realrente pa selskabets rentebae-
rende geeld, som kan handteres inden for rammen af en tilbagebetalingstid pa 50 ar for en vej-
og jernbaneforbindelse. Stresstesten viser, at projektet kan klare en gennemsnitlig realrente for
geelden pa 2,6 pct. p.a., uden at tilbagebetalingstiden overstiger 50 ar. Idet der i den finansielle
beregningsmodel er antaget et gennemsnitligt inflationsniveau p& 2 pct. p.a., svarer det til, at
projektgkonomien kan bzere, at lAnene optages til en gennemsnitlig nominel rente pa 4,6 pct. p.a.

Tilsvarende er der gennemfgrt en stresstest af, hvor hgj en gennemsnitlig realrente pa selskabets
rentebaerende geeld, som kan handteres inden for rammen af en tilbagebetalingstid pa 50 ar for
en ren vejforbindelse. Stresstesten viser, at projektet kan klare en gennemsnitlig realrente for
geelden pa 3,3 pct. p.a., uden at tilbagebetalingstiden overstiger 50 ar. Idet der i den finansielle
beregningsmodel er antaget et gennemsnitligt inflationsniveau pa 2 pct. p.a., svarer det til, at
projektgkonomien kan bzere, at lAnene optages til en gennemsnitlig nominel rente pa 5,3 pct. p.a.

Resultaterne af de gennemfarte stresstest er opsummeret i tabellen nedenfor.

Nr. | Parameter Maksimal eendring Maksimal eendring
Vej- og jernbaneforbindelse Vejforbindelse
1 Anlaegsomkostninger for det +13,2 mia. kr. eller +12 pct., +22,8 mia. kr. eller +38 pct.,
samlede projekt inkl. landan- | svarende til samlede omkostninger | svarende til samlede omkostnin-
leeg pa ger pa
i alt 123 mia. kr. i alt 83 mia. kr.
2 Trafikindteegter fra forbindel- -15 pct. om &ret, svarende til ca. -25 pct. om aret, svarende til ca.
sens vejdel 0,4 mia. kr. lavere i 2039 og ca. 0,5 0,7 mia. kr. lavere i 2039 og ca.
mia. kr. lavere i 2060 og frem 0,9 mia. kr. lavere i 2060 og
frem
3 Gennemsnitlig realrente pa 2,6 pct. p.a., svarende til en 3,3 pct. p.a., svarende til en
projektets rentebaerende nominel rente pa 4,6 pct. p.a. nominel rente pd 5,3 pct. p.a.
geeld
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