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Femernforbindelsen er et imponerende anlaegsarbejde med en tvivlsom ekonomi

Foto: Scanpix (arkivfoto)

B OPINION | Af Hans Schjaer-Jacobsen, civilingenier, ph.d., HD

13 JAN. 2016 KL 15:29 Eksklusivt for kunder

DEBAT - Nar den faste Femernforbindelse engang star faerdig, vil den vaere et imponerende
anleegsarbejde, der vidner om en fantastisk indsats af dygtige og visionaere politikere,
ingenigrer og entreprengrer. Det er mere tvivlsomt om den ogsa vil veere finansielt
baeredygtig.

Der er nemlig tale om en usikker gkonomi, der pa nuvaerende tidspunkt ikke har udsigt til
at opfylde kriteriet for igangseettelse af byggeriet: Chancen for at projektet er i "gregn zone”
er forsvindende lille. ”Grgn zone” betyder, at projektets tilbagebetalingstid er under 40 ar,
og der er enighed blandt forligspartierne om, at det er en betingelse for at underskrive de
store anleegskontrakter.

"Sandsynligheden for at projektet ligger
uden for “grean zone” er over 90 pct.”
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En tilbagebetalingstid pa over 40 ar er uacceptabel, da det indebaerer en stor risiko for, at
projektet kommer i finansielle vanskeligheder og skal have tilfgrt ny kapital. Da det er
Danmarks hidtil dyreste anlaegsprojekt til 64,4 mia. kr. (februar 2015, 2014 prisniveau) er
der ikke tale om smapenge.

Med realistiske antagelser om usikkerheden pa anleegsomkostninger, trafikindtsegter og
EU-st@tte viser nye usikkerhedsanalyser med anvendelse af den anerkendte Monte Carlo
simuleringsmetode, at projektet er et hgjrisikoprojekt: Sandsynligheden for at projektet
ligger uden for "gren zone” er over 90 pct.

"Pa intet tidspunkt er der publiceret officielle
beregninger af projektets usikkerhedsprofil”

Pa intet tidspunkt er der publiceret officielle beregninger af projektets usikkerhedsprofil.
Der foreligger kun partielle fglsomhedsberegninger pa modellen for hovedscenariet fra
november 2014, hvor én variabel sendres ad gangen med en lille &ndring. Denne
fremgangsmade kan ikke afdeekke projektets faktiske finansielle usikkerhed, som er meget
stgrre nar flere forudseetninger er usikre pa én gang, endda med store belgb.

Hvorfor de store udsving i reserven?

Da anlaegsloven blev vedtaget 28. april 2015 af et stort flertal i Folketinget blev der
identificeret tre usikre omrader, som forventeligt ville blive afklaret si betids, at de store
anlaegsarbejder kunne igangsattes primo 2016. Dette viste sig at veere alt for optimistisk og
projektet er i gjeblikket sat pa stand-by.

For det fgrste skulle der gennemfares nye forhandlinger med entreprengrerne med henblik
pa at reducere anlaegsudgifterne for selve tunnelen, der var steget fra 40,5 til 49,8 mia. kr.
(ekskl. reserver) fra november 2014 til februar 2015.

I forhandlingerne skulle ogsa inddrages mulighederne for en forleenget byggeperiode -
meget belejligt, i betragtning af forsinkelserne pa de tyske landanlaeg - og en revideret
fordeling af den finansielle risiko mellem bygherre og entreprengrer.

"I forhandlingerne skulle ogsa inddrages mulighederne for en
forlenget byggeperiode - meget belejligt, i betragtning af
forsinkelserne pa de tyske landanlaeg"

Den officielle finansielle analyse fra november 2014 angiver en tilbagebetalingstid pa 32 ar
for hovedscenariet under forudsaetning af reserver pa 14 pct. pa selve tunnelbyggeriet og
37 ar ved reserver pa 30 pct. Efter stigningen i anlaegsudgifterne omtalt ovenfor angives
tilbagebetalingstiden i februar 2015 til 39 &r, men med kun 11 pct. reserver. Det har ikke
kunnet afklares hvorfor reserverne undergar sa store variationer undervejs.
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Forhandlingerne skulle angiveligt veere afsluttet med en reduktion af anlaegsudgifterne til
falge, men med en vedstaelsesperiode, der kun raekker frem til maj 2015. Yderligere
detaljer er ikke offentliggjort.

For det andet skulle de tyske myndigheders miljggodkendelse opnas, hvilket viste sig at
veere mere tidskreevende end forudset. Godkendelsen foreligger tidligst i 2017.

For det tredje skulle resultatet af statteansggningen til EU foreligge. Der er nu betinget
tilsagn om stgtte, dog langt under det forudsatte.

Transportministeren ignorerer manglende dokumentation

Hertil kommer, at der er rejst kraftig tvivl om trafikprognoserne for personbiltrafikken. Der
er f.eks. forudsat et trafikspring pa 66 pct., hvoraf de 60 pct. skal komme fra overfgrsel af
trafik fra Storebeelt. Det er ca. 800.000 personbiler om aret, der skal foretraekke at kare
gennem Femern-tunnelen i stedet for over Storebeelt.

"Transportministeren har valgt at ignorere
dette vigtige punkt, som udger ca. 25 pct. af
den prognosticerede personbiltrafik”

I november 2015 blev offentligheden overrasket af en ekstern kvalitetssikringsrapport om
trafikprognoserne. Selvom rapporten er pafaldende ukritisk overfor prognoserne, er der
dog et explicit forbehold i hovedkonklusionen: Der er ingen dokumentation for overfgrslen
af personbiltrafik fra Storebeelt til tunnelen. Transportministeren har valgt at ignorere
dette vigtige punkt, som udger ca. 25 pct. af den prognosticerede personbiltrafik.

Pa dette fremskredne tidspunkt mangler endnu en kvalitetssikringsrapport om
anlegsudgifterne og fordeling af risiko og reserver samt endnu en analyse af projektets
tilbagebetalingstid. Materialet skulle vaere kommet i efteraret 2015, men er annonceret
udskudt til 2016. Forhabentligt kommer der en redeggrelse, der er mere trovaerdig end det
hidtil publicerede materiale.

"Forhdbentligt kommer der en redegarelse,
der er mere troveerdig end det hidtil publicerede materiale"

Denne kronik argumenterer ikke imod Femerntunnel-projektet, men dokumenterer, at der
er tale om et finansielt hgjrisikoprojekt. Forligspartierne kan naturligvis vaelge at tage
beslutning om igangseettelse af projektet, idet de hermed accepterer den hgje risiko for at
Folketinget og dermed skatteyderne pa et senere tidspunkt bliver ngdt til at komme
projektet til finansiel undsaetning.

http://borsen.dk/nyheder/opinion/artikel/1/317923/kronik_femernforbindelsen er et ... 13-01-2016



Kronik: Femernforbindelsen er et finansielt hejrisikoprojekt Page 4 of 4

Hans Schjeer-Jacobsens videnskabelige artikel med dokumentation af nye usikkerhedsanalyser
kan downloades pd portalen Researchgate: “Construction and operation of the Fehmarn Belt
immersed tunnel is a high risk business case”, 12 sider. Artiklen preaesenteres ved "19th
International Working Seminar on Production Economics” i Innsbruck, @strig, 22.-26. februar
2016.
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