Vemb Vindkraft I/S

Indbydelse til keb af vindmelleandele
i henhold til VE-loven om koberet
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Udbudt af Vemb Vindpark K/S



Vemb Vindkraft I/S

Forord

Denne indbydelse er udarbejdet for at orientere om keberetten til lokalbefolkningen i forbindelse med plan-

legningen af nye vindmeller nordest for Vemb i Holstebro Kommune.

Ifelge VE-loven skal lokale borgere tilbydes en keberet pa 20 % af produktionen i den nye vindmellepark.

Keberetten skal tilbydes til kostpris, og denne kan derfor veere attraktiv for lokalbefolkningen. Det er en for-

udseetning for naerverende keberet, at projektforslaget med 12 stk. 3,3 MW vindmelier med en maksimal

totalhejde péd ca. 140 meter ost for Vemb bygpges. I modsat fald annulleres udbuddet af andele af udbyder.

Der afholdes orienteringsmede om keberetten den 2. september 2015 kl. 19:00 i Vemb Hallen, Stadionalle 2,

7570 Vemb,

Energinet.dk har godkendt, at nervarende indbydelse overholder de minimumskrav, der fremgar af VE-

lovens (lovbekendtgerelse nr. 122 af 6. febrnar 2015) §§ 13-17.

Der tages forbehold for fejl og mangler i materialet.

Lemvig den 17. august 2015

Vemb Vindpark K/S, CVR 35 37 95 33
Gunnar Lisby Kjer, tif. 96635151
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Indledning

Vemb Vindpark K/S planlegger blandt andet i samarbejde med Holstebro Kommune at opstille 12 nye

vindmelier nordest for Vemb.

Lokalbefolkningen indbydes hermed til at tegne andele i Vemb Vindkraft I/S, som bliver en del af Vemb
Vindmellepark nordast for Vemb i Holstebro Kommune. Parken forventes at komme til at besta af i alt 12

stk. 3,3 MW vindmeller. Lauget kommer til at eje 3 af de 12 nye vindmeller.

Projektet realiseres af Vemb Vindpark K/S, som den 7. juli 2015 har stiftet Vemb Vindkraft IS, Der er ind-
gaet en projektkontrakt mellem Vemb Vindpark K/S og Vemb Vindkraft IS om rettigheden til at ¢je og op-

stille op til 3 af vindmaellerne 1 parken.

Til belysning af keberetten til at tegne andele jf. VE-lovens bestemmelser er narvaerende informationsmate-
riale udarbejdet. Materialet omfatter blandt andet de skonomiske og skattemassige konsekvenser ved teg-
ning af andele i Vemb Vindkraft I/S. Det er hensigten at belyse selve investeringen med beskrivelse af pro-
cedure for keb og forretningsgrundlag samt forudsatninger for projekiet. For at skabe overblik over, hvordan
ekonomien forventes at udvikle sig de naste 20 &r, er der udarbejdet en prognose for vindmelledriften. Fnd-

videre cr der lavet nogle eksempler ved bade kontant keb og lanefinansieret kab - med forskellige skattemo-

deller.

Udvikling af vindmelleomridet

Vemb Vindpark K/S bar udviklet en ny vindmellepark nordest for Vemb i Holstebro Kommune — Vemb
Vindmellepark. Arbejdet har indtil nu omfattet indgéelse af aftale med den bergric lodsejere samt underse-
gelse af muligheden for etablering af en ny vindmellepark i omradet. Endvidere blev der arbejdet pé at opnd
de nedvendige myndighedsgodkendelser. Byradet i Holstebro Kommune har vedtaget plangrundlaget og den
3. september 2014 gav Holstebro Kommune VVM-tilladelse til vindmallerne. Der forventes opstilling af den
nye park 1 lebet af sensommer/efterdret 2015 med forventet nettilslutning oktober kvartal 2015, Arbejdet
med myndighedsgodkendelse, valg af molletype samt styring af felles aktiviteter i Vemb Vindmellepark

gennemfores af Vemb Vindpark K/8, som treeffer beslutninger om parken.

Vemb Vindmellepark

Den nye park forventes at omfatte 12 nye vindmeller, som tilsammen forventes at blive pa 39,6 MW 1 alt.
Nér vindmelicopstiller udvaelger melletype og fabrikat seges det skonomiske afkast optimeret, samtidig med

at lovgivning om stej- og afstandskrav mv. overholdes.

Med udgangspunkt i vind- og produktionsberegningen for Vemb Vindmellepark udarbejdet af EMD, fast-
legges det hvilke vindmeller, Vemb Vindkraft I/S kommer til at eje, siledes at den beregnede produktion

mindst svarer til et gennemsnit af den samlede beregnede produktion i Vemb Vindmellepark. Det bliver
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vindmelle nr. 4, 6 og 11. Eventuelle efterfolgende @ndringer i produktionen som folge af myndighedskrav tif
nedsttelse af stej eller miljostop andrer ikke det foretagne valg, og hverken lauget eller udviklerne skal i

ovrigt yde hinanden kompensation som felge af eventuel zndret produktion.

Opstilling af 12 nye vindmeller nordest for Vemb i Holstebro Kommune folger Holstebro Kommunes for-
slag til lokalplan 1095 samt kommuneplantilleg nr. 25 med tilhorende VVM-redegereise og miljerapport for
Holstebro Kommune offentliggjort den 20. december 2013.

I heringsperioden er der i henhold til VE-loven (lovbekendtgerelse nr. 122 af 6. februar 2015 om fremme af
vedvarende energi) pligt til at informere naboer til vindmellerne om de nye regler om veerditab pa fast ejen-
dom ved opstilling af vindmeller. I VE-loven er der endvidere givet keberet til vindmelleandele for lokale
borgere. Naervaerende informationsmateriale omfatter tegning af andele i forbindelse med keberetten, som
skal tilbydes til kostpris. Vindmelleopstiiler har saledes ikke nogen avance pa salget af vindmelleandelene,

hvorfor keberne af andelene skal tegne andele allerede i projekteringsfasen.

Som det vil fremgd af denne indbydelse, er der som ved enhver anden investering usikkerhed om ekonomien
i projektet. Lovgivningen pélegger imidlertid, at vindmelleopstiller udarbejder denne indbydelse, hvor der
ikke er avance pd salget af andelene. Da andelene dermed udbydes til kostpris investeres i realiteten pé sam-
me vilkér som bos vindmelleopstiller nemlig med en risiko i udviklings- og byggefasen mod til gengeld en
chance for et sterre afkast. Der er som ved enhver anden erhvervsmaessig investering usikkerhed i forbindel-
se med de ekonomiske forudsatninger og dermed projektets rentabilitet. Risikoen for interessenteme dvs.

tegnere af vindmelleandele i Vemb Vindkraft US svarer sdledes fuldsteendig til risikoen for vindmelleopstil-

ler.

Forudseetningen for nerverende indbydelse er, at projektforslaget realiseres. I modsat fald annulleres teg-
ningsblanketten af udbyder, og der vil efter modregning af andelen af omkostningen til myndighedsbehand-
lingen blive tilbagebetalt det resterende belab af indbetalingen pd DKX 3.200 pr. andel. Byggerict er ved at

blive igangsat og det er derfor usandsynligt, at projektet ikke realiseres.

Selskabsstruktur
Vemb Vindkraft I/S har fiet overdraget rettighederne til 3 vindmelle. Vemb Vindkraft I/S udbydes i andele i

medfer af keberetsordningen. For Vemb Vindkraft I/S bliver de overdragne vindmeller svarende til mindst

forventet gennemsnitlig produktion i Vemb Vindmellepark. De 12 vindmeller er 12 af hinanden uathengige

vindmeller.

En investering i vindmelleandele skal skattemeassigt selvangives hos den enkelte laugsdeltager. Der er 2
alternative beskatningsmuligheder, hvor det i sagens natur gaelder om at valge den skattemodel, som giver

det sterste afkast til laugsdeltageren. Det optimale valg af skattemodel for den enkelte athenger blandt andet
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af den enkelies evrige indkomstforhold. Vemb Vindkraft I/S forventes skattemeessigt at blive omfattet af

anpartsindgrebet.

Politisk medvind

Den 21. februar 2008 blev der indgéet et bredt politisk forlig stettet af alle de politiske partier pd nar En-
hedslisten om en samlet lovreform om den danske energipolitik i drene 2008 - 2011. Foriiget blev efterfal-
gende formuleret til lovtekst, som blev vedtaget den 27. december 2008 som Lov om fremme af vedvarende
energi 1 daglig tale benzevnt VE-loven, og omfatter blandt andet bestemmelser om afregningspris, verditabs-
ordning og keberetsordning, Den 22. marts 2012 blev der indgiet et nyt bredt poiitisk forlig, som andrer
afregningsvilkérene for vindmetler nettilsluttet fra den 1. januar 2014. Forliget blev vedtaget som en lovan-

dring til VE-loven den 8. juni 2012. Vi stetter intentionerne i VE-loven, fordi det kan genskabe den lokale

opbakning.

Forholdet om afregningspris har specielt i de seneste 10 ar veeret lobende politisk behandlet, 0g i sagens na-
tur medfarer dette politisk usikkerhed om afregningsprisen. Den nuverende VE-lov er fortlebende og kan

derfor kun ®ndres ved en lovandring, hvilket senest er sket med zndringen den 30. maj 2013,

Med nettilslutning fra primo 2014 er der vedtaget nogle nye afregningsforhold, hvor den producerede strem
seelges til markedspris + 2,3 ere/kWh til balancering + maksimalt 25 ere/kWh i 6.600 fuldlasttimer + 56
fuldlasttimer pr. m2 rotorareal. Pristillegget pd 25 ere/kWh reduceres, nar pristilleegget + markedspris til-

sammen overstiger 58 ere/kWh.

Ved kommende lovrevision ma det paregnes, at der kommer en del praciseringer af lovteksten for sd vidt

angar keberets- og varditabsordningen.
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Forretningsgrundlag for Vemb Vindkraft I/S

Neervarende informationsmateriale er udarbejdet i forbindelse med, at Vemb Vindkraft ¥/S blandt andet i
samarbejde med Holstebro Kommune planlegger opstilling af nye vindmeller. Informationsmaterialet er
baseret pa projektforslaget i VVM-redegerelsen med falgende forudsaetninger for 3 vindmeller nordest for
Vemb i Holstebro Kommune:

° VVM-redegerelse og miljgrapport Holstebro Kommune (December 2013)
Lokalplan 1095 (godkendt den 17. juni 2014)
e Kommuneplantilleg 25 (godkendt den 17. juni 2014)

L]

* Meddelelse om byggearbejde med 12 vindmeller (3. september 2014)

¢ Nervarende tegningsindbydelse udarbejdet af Vemb Vindkraft I/S (17. august 2015)
e Vedtagter for Vemb Vindkraft IS (7. juli 2015)

e Tegningsafiale i Vemb Vindkraft I/S

e Vind- og produktionsberegning udarbejdet af EMD (16-12-2014)

* Projektkontrakt om parksamarbejde med Vemb Vindpark K/S (17. august 2015)

e Parkaftale om fremtidig drift (mangler)

» Deklarationer med lodsejere/keb af grund (under tinglyses)

Narvarende indbydelse forudsetter bygning af forslaget i VVM-redegarelsen, som bestér af 12 stk. 3,3 MW
vindmeller med en navhejde pa ca. 84 meter. Det nye vindmellelaug etableres, som det fremgdr af de eksi-
sterende vedtaegter, som et interessentskab fordelt pa 25.850 andele af 1.000 kWh. Heraf udbydes 20.667
andele 1 henhold til keberetsordningen.

Mallelaugets formal er at etablere og drive 3 stk. vindmeller, som skal opstilles nordest for Vemb i Holste-
bro Kommune. Vindmellens anskaffelsessum, som fremgér af nedenstéende forudsatninger, forventes finan-

sieret ved kontant indbetaling fra laugsdeltagerne.

Interessentskabet er forpligtet til at deltage i omkostningerne med ca. 3/12-del i forhold til Vemb Vindpark
K/S” eksterne parkudgifier til blandt andet VVM-redegorelse, projektering af vej og net samt erstatninger til

naboer.

Vemb Vindpark K/S har bestemmelsesret til valg af vindmelletype i parken, bestemmelser i VVM-

redegorelsen m.v. samt forhandling om parkudgifter jf. ovenstiende.

Engagementet med pengeinstituttet forventes etableret pa de vilkar, som talmassigt er beskrevet i det efter-
folgende. Der er tilsagn fra pengeinstitut om en midlertidig byggekredit herunder ogsa til mellemfinansiering
af moms og eventuel negativ afvigelse pd anlegsbudgettet. Eventuel lineoptagelse hos laugsdeltagerne er

mellefauget uvedkommende.
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Vedtzegter for Vemb Vindkraft IS

Vemb Vindkraft I/S blev stiftet den 7. juli 2015, og der henvises til vedizgterne. Udtraeden af det nye vind-
mellelaug kan kun ske ved salg af andele. For at opni og fastholde den lokale forankring skal salg af andele
ferst tilbydes andre indehavere af andele med angivelse af pris og skriftlig acceptfrist pd 20 hverdage. Der
henvises til vedtazgterne § 6 om forkebsret og undtagelser til disse. @nsker ingen af disse at erthverve de ud-

budte andele, kan andelene frit omsaettes under tilsvarende vilkar under iagttagelse af vedtagterne § 6.

Endvidere henvises til vedtegternes § 21, hvoraf fremgr, at der ikke kan overdrages andel for efter forst-

kommende ordinzre generalforsamling.

Interessenterne heefter personligt og solidarisk.

I interessentskabet er der en personlig og solidarisk haftelse fra laugsdeltagerne for vindmellelaugets
forpligtelser. Opmarksomheden henledes i den forbindelse pa, at der er indgéet lodsejeraftale og kontrakt
med Vestas og generalforsamlingen har besluttet at give bestyrelsen fuldmagt til at etablere en midlertidig
kredit til etablering af de vindmeller som selskabet skal eje herunder ogsé til mellemfinansiering af moms og
eventuel negativ budgetafgivelse, som ikke kan finansieres af kassebeholdningen. Bestyrelsen pilagges at
fremme opkreevning af kapital fra interessenterne jf. vedtaegternes § 21 mest muligt ved i forbindelse med
tegningen at opkrave DKK 3.200 pr. andel. Med den personlige heftelse kan den enkelte interessent
komme til at heefte med hele sin formue, Indbyrdes haefter interessenterne i forhold il deres ideelle andele
1 interessentskabet. Der henvises til vedtegterne for en narmere gennemgang. Som det fremgar af progno-
sen, er der efter indbetaling fra interessenterne ikke budgetteret med gaeld i interessentskabet ud over lobende
mellemvarende med morns, vare- og omkostningskreditorer. Det er aftalt, at bestyrelsen optager en mid-
lertidig byggekredit il dzekning af etablering af de vindmeller som seiskabet skal eje og til momsud-
lzeg, indtil momsen kommer retur fra SKAT og til evt. negative afvigelser i forhold til de budgetterede
anlaegsudgifter. Opstar der feks. en ekstraudgift til fundament eller vej, som ikke matte blive udlignet af
andre positive afvigelser i anlaegsbudgettet, forventes disse netto ckstraudgifter at blive finansieret via den
midlertidige byggekredit, sdfremt overskydende likviditet ikke daekker. Hermed undgds behov for yderligere
indskud, men i sagens natur vil det udskyde det tidspunkt, hvor udlodninger fra lauget kan pabegyndes.

Udtraedelse af det nye vindmellelaug kan kun ske ved salg af andele jf. vedtegterne.
Ved underskrift pa tegningsaftalen accepteres det, at interesseniskabets bestyrelse kan gennemfore kebet af

vindmellen, herunder optage kassekredit og byggelin i forbindelse med kob og mellem{inansiering af moms

ved kebet samt dakning af eventuel negativ afvigelse til anlaegsbudgettet.
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Procedure keberet

Alle myndige personer, som er fyldt 18 &r senest den 18. august 2015, og som ifelge folkeregisteret i perio-
den fra den 18. august 2015 til den 15. oktober 2015 har fast bopzel i Holstebro Kommune eller en begranset
del af Lemvig Kommune eller Struer Kommune har mulighed for at kebe andele i tegningsperioden. Virk-
somheder og selskaber er ikke omfattet af keberetten jf. VE-loven, og disse juridiske enheder er derfor ikke

berettiget til at tegne andele.

Personer med bopae! indenfor 4,5 km. har dog fortrinsret til keb af op til 50 andele. Afstanden beregnes fra
den nzrmeste vindmelle i parken og til nacrmeste del af beboelsesbygningen. Landkortet pé forsiden af den-

ne indbydelse illustrerer med den rede cirkel “narmeste naboer” dvs. personer indenfor 4,5 km's radius i

forhold til melierne i parken.

Tegningsregler

Hvis Vemb Vindkraft I/S overtegnes, vil overtegningen i givet fald blive lest med foigende prioritering:
Forst imedekommes tegninger som fortrinsret fra personer, som bor hejst 4,5 km fra nzrmeste vindmolle
med op til 50 andele. Blandt disse imedckommes forst alle personer, der har afgivet enske om mindst én
eferandel, ved at disse far ret til én ejerandel. Herefter imadekommes alle personer, der har afgivet enske om
mindst to andele med yderligere én ejerandel osv. Dette er systematikken, indtil alle ensker om et givet antal
ejerandele eventuelt ikke kan imedekommes pa grund af det begransede antal andele. De andele, der herefter

ikke kan tildeles efter det beskrevne princip, fordeles efter lodtreekning. Denne lodtreekning vil blive foreta-

get af Energinet.dk.

Yderligere andele, som endnu ikke er tegnet af personer med fortrinsret tii op til 50 andele, fordeles efter
samme regler blandt alle, som ensker at tegne andele og som bor hajst 4,5 km fra nermeste vindmolle eller
Holstebro Kommune. Personer med fortrinsret har siledes generelt mulighed for at erhverve 50 andele flere

end de gvrige keberetskebere.

I forbindelse med tegning af andele skal der indbetales DKK 3.200 pr. andel. Nar hele belgbet skal indbeta-
les fra start skyldes det at byggeriet er i gang og vindmellerne forventes nettilsluttet umiddelbart efter teg-
ningsperiodens udleb. Eventuelt afviste tegninger pa grund af overtegning vil naturligvis fi indbetalingen pa

DEX 3.200 pr. andel retur for de afviste tegninger.

Tegningsretten til vindmellelauget er tiltzenkt lokalbefolkningen herunder specielt befolkningen i narheden
af vindmelleparken. Séfremt det efterfolgende konstateres, at der er afgivet urigtige oplysninger om f.eks.

bopeelsforhold, vil den pageeldende tegning blive annulleret.
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Efter tegningsperiodens udleb vil tegningerne og indbetalingerne blive gennemgdet med henblik pa at fast-
sld, hvem der har tegnet andele. Ved overtegning vil der prioriteres jf. ovenfor, og den overskydende indbe-
taling vil blive tilbagebetalt via bankoverforsel. Nér forholdet om evt. overtegning er afklaret, vil der blive
udsendt en bekreeftelse pa, hvor mange andele der er accepteret og registreret. Den nuvaerende bestyrelse har
som udgangspunkt til hensigt at blive sidende frem til den ordinzere generalforsamling 1 fordret 2016. Det er

séledes den nuvarende bestyrelse, som blandt andet kommer til at administrere Vemb Vindkraft /S’ bank-

konto.

Fortrydeise
Der er fortrydelsesret pa tegning af andele frem til udlobet af tegningsfristen den 15. oktober 2015 k1. 16.00.

Tegning af andele
Prisen er DKXK 3.200 pr. andel. Heraf skal DKK 3.200 indbetales ved tegning af andele. Der udbydes

20.667 andele ud af i alt 25.850 andele i Vemb Vindkraft I/S. Dette svarer til 20 % af Vemb Vindmellepark.
Samlet indbetaling til vindmellelanget udger DKK 82.720.00.

Der kan tegnes andele i perioden fra annonceringen den 18. august 2015 til og med den 15. oktober

2015 k1. 16.00.

Tegning sker ved udfyldelse af tegningsblanketten, som fremsendes pr. mail til bih@olv.dk eller pr.
post til Revisionsfirmaet Ole Vestergaard, Bakkevaenget 16, 8990 Firup. Sammen med tegningsblan-
ketten skal vedlaegges dokumentation pd, at belabet pid DKK 3.200 pr. andel er indbetalt pa interes-
sentskabets konto i Jyske Bank (reg.: 7139 og konto: 1014405). Tegningsblanketien anses for ugyldig,
safremt den ikke er modtaget scnest den 15. oktober 2015 kI. 16.00, og/eller der ikke er vedlagt dokumenta-
tion for indbetaling af DKK 3.200 pr. andel for de tegnede andele.



Vemb Vindkraft I/S

Anlaegsbudget

Der er mellem Vemb Vindpark K/S og Vemb Vindkraft /S indgiet aftaler om at betale ca. 3/12-del af udvik-
lingsomkostningeme og af faliesudgifterne i forbindelse med opfarelsen af Vemb Vindmeliepark. Disse
feellesudgifter omfatter omkostninger til blandt andet naboerstatninger. Hertil kommer udgifter tit fundament,
nettilshutning og vejanlaeg m.v. De samlede anlegsudgifter fordeles imellem vindmellerne i parken i forhold

til produktionen, siledes andelsprisen bliver ens i alle vindmellerne i parken.

Myndighedsgodkendelser
Vemb Vindkraft I/S skal betale sin andel af alle udgifterne til udvikling af projektet. Arbejdet afsluttes med

en byggetilladelse, og indtil nu har arbejdet bestdet i at fa omradet udpeget til vindmelicomrade af byradet 1
Holstebro Kommune, medvirke til ved udarbejdelse og fremstilling af materiale til kommuneplanlegningen
samt indgéelse af nedvendige aftaler om ret til opstilling af vindmeller og ctablering af veje og opkeb af
ejendomme. Omradet er udpeget til vindmelleomrade 1 kommunens vindmelleplan, og VVM og lokalplan-
leegning har veeret i hering og er godkendt, ligesom der er udstedt byggetilladelse. Med den fiye VE-lov er
der endvidere pligt til at informere naboerne til nye vindmeller om deres eventuelle ret til naboerstatning,

hvilket ogsa er gennemfort.

Vemb Vindkraft I/S skal betale sin andel af alle disse udgifter og har dermed del i den gkonomiske risiko.
Vemb Vindkraft I/S deltager derfor forholdsmassigt pé lige fod med Vemb Vindpark K/S om den ekonomi-
ske risiko for udgiften tif VVM-redegorelse m.v.

Vemb Vindkraft I/S skal betale bonorar til Vemb Vindpark K/S for det arbejde, som Vemb Vindpark X/S
udferer for Vemb Vindkraft I/S. For udfert arbejde skal der betales DKK 175.000 + moms pr. vindmelle.

Varditabsordning for naboer
I forbindelse med den nye VE-lov blev der indfert nye bestemmelser om varditabsordning. Vemb Vindkraft

I/S er saledes sammen med de ovrige vindmelleejere i Vemb Vindmellepark lovmassigt forpligtet til at yde
erstatning for veerditab til naboer. Indenfor 4 uger for haringsfristen for VVM-redegorelsen udleber, skulle

der annonceres og afholdes et orienteringsmede om emnet.

Naboer, som ensker at indgive ansogning om krav p varditab pa fast ejendom som falge af vindmellemnes
etablering, skal skriftligt meddele dette til Energinet.dk. Naboer til den kommende park, som er beliggende
hejst 6 * totalhejden fra neermeste vindmelle, kan gebyrfrit sende ansegningen, hvorimod andre skal betale et
gebyr p& DKK 4.000 i forbindelse med ansegningen, Efter ansogningen er modtaget hos Energinet.dk, forle-
ber der en 4 ugers periode, hvor der er mulighed for at indgé en frivillig aftale mellem Vemb Vindmeilepark
og den enkelte nabo. Ved uenighed afgeres kravet af en taksationsmyndighed. Tilkendes der erstatning tilba-

gebetales gebyret. Krav pd udbetaling af erstatning bortfalder, safremt veerditabet udger 1 % eller mindre af
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ejendommens veerdi. Taksationsmyndigheden har takseret erstatningerne med et samlet veerditab ti] betaling

p4 DKK 715.000.

Fallesudgifter
Vemb Vindkraft I/S skal betale honorar til Vemb Vindpark K/S for arbejde med fellesudgifter til blandt

andet naboerstatning og arbejde med tilsyn til nettilslutning, vejanlag osv. Endvidere skal der betales hono-
rar for rddgivning med det individuelle byggeri omkring fundament og vindmeller, Honorar for disse ydelser

er indeholdt 1 belabet pd DKK 175.000 + moms pr. vindmelle.

Til lodsejerne - herunder til vej og afgredeerstatning m.v.- forventes der at skulle betales et engangsbelab pd

ca. DKX 2.000.000 pr. vindmelle.

Det er jf. nzrmere beskrevet i VVM-redegerelsen nedvendigt at nedleegge tre beboelser. Som kompensation

betales DKK 12.500.000, hvoraf Vemb Vindkraft I/S skal betale sin andel,

Vemb Vindmellepark forventes at skulle stgjreguleres. Herudover skal vindmellerne have etableret miljestop

for at sikre overholdelse af krav til begreensning af skygpekast.

Ud over ovenstaende omkostninger til Vemb Vindpark K/S henledes opmarksomheden pa, at der ikke er
nogen fast pris pd fallesomkostningerne ved etableringen af vindmedleparken herunder vaerditabsordning,

fundamenter, vej og nettilslutning. De faktiske udgifter kan derfor overstige det budgetterede.

Der er indgéet en aftale om pris for meliekab, hvorfor den budgetterede udgift ligger rimelig fast. Det mé
péregnes, at der skal betales et a conto beleb for vindmetllen, ligesom det ma paregnes, at der skal stilles
bankgaranti for den resterende del af vindmallen. Med henblik p4 at sikre en hurtig og prisattraktiv leverance
fra vindmelleleverander er der bestilt vindmeller for der var afklaring pi klage til naturklagenaevnet. Ved
bestillingen har vindmelleopstiller betalt aconto og stillet garanti og dermed pataget sig en starre risiko, som
ville udlese tab safremt der senere skulle afbestilles. Som risiko praemie for at fremskynde projektet, er det
aftalt med kommende ejere af vindmellerne i parken, at hver vindmolle betaler DK 200.000 til Skovgaard
Invest ApS og Lisby Windpower ApS, som forlods har pataget sig at betale aconto og stillet de nedvendige
garantier. Udgiften pd DKK 200.000 er medtaget vindmelle i investeringsbudgettet.

For evrige individuelle omkostninger herunder keb af fundament m.v. er der indgéet forelebige aftaler om

keb, men de faktiske udgifter kan derfor overstige det budgetterede og overskridelsen kan vare vasentlig.
Netselskabet forventes at kraeve bankgaranti for udgifier til netforstaerkning, idet netselskabet kun kan fi

deekket omkostninger via PSO i forbindelse med denne udgift, safremt der kommer en vindmallepark, Bank-

garantien frigives sandsynligvis forst i forbindelse med den samlede parks nettilslutning, Krav om og om-
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kostninger til bankgaranti vil blive fordelt med ca. 3/12-del til Vemb Vindkraft I/S samt ca. 1/12-del til hver
af de ovrige vindmeller i Vemb Vindmellepark. I anlegsbudgettet er der medtaget omkostninger til bankga-
ranti og renter m.v. Renterne vil dog i overvejende grad blive tilskrevet hos den enkelte interessent, men er

medtaget for at illustrere, at der er taget hejde for byggerenter.

Projekteringen af Vemb Vindmellepark er meget langt, og der er aftaler/prisindikationer pé vaesentlige udgif-

ter i anleegsbudgettet. Risikoen for sterre afvigelser pa anlegsbudgettet vurderes derfor at vaere begrenset,

I hovedtal er der for 12 vindmelle budgetteret med folgende kobesum og finansiering.

Investering
Vindmelle, net, findament og vej m.v. 273.600.000
Honorar til vindmelleopstiller for;

arbejde frem til VVM 2.100.000
arbejde med efter VVM 2.100.000
Vaerditab naboer 960.000
Kompensation til ¢jere af’
ejendomme, som nedlaegges 12.600.000
VVM-redegerelse, projektledelse m.v. 1.200.000
Ombkostninger ti! revisor, advokat,
landinspekter m.v. 1.200.000
Lodsejeraftale og afgradeerstatning mv.  24.000.000
Finansieringsudgifter 7.200.000
Samlet investering 324.960.000
Investering Finansiering
Vindmelle, net, fundament og vej m.v. 81.295.506 Indskud fra intecressenterne 82.720.000
Moms af vindmellerne 19.673.876  Byggekredit (moms) 19.673.876
Overskydende likviditet 1.424.494
Samlet kapitalbehov 102.393.876  Samiet kapitalfremskaffelse  102.393.876

Prisen for 12 vindmelle udger i alt DKK 324.960.000 excl. moms svarende til DKK 3.144 pr. andel. For de 3
vindmeller som Vemb Vindkraft I/S skal ejer bliver den samlede budgetterede anskaffelsespris dermed pé
ca. 81.295.506, idet disse vindmeller forventes arligt at producere 25.850.800 kWh ud af parkens
103.332.600 kWh. Andelsprisen pd DKXK 3.200 sikrer, at der er en likviditetsreserve pdi1alt DKK 1.424.494
til deekning af budgetoverskridelser.

Vemb Vindkraft I/S skal selv deekke en eventuel negativ afvigelse i forhold til budgettet. Safremt der kom-
mer en negativ afvigelse, er der en forventning om, at Vemb Vindkraft I/S ferst anvender overskydende Ji-

kviditet og dernzst optager en byggekredit til deekning af den negative afvigelse. Dette vil i givet fald med-
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fore, at det forst pa et senere tidspunkt vil blive aktuelt med udiodninger til den enkelte interessent. Fra et
pengeinstitut er der modtaget en tilkendegivelse om, at der kan opnés kredit til keb og mellemfinansiering af

moms 0g en byggekredit til finansiering af en eventuel negativ budgetafgivelse p4 anlegsbudgettet.

Forudsaetninger basis driftsprognose

Vindmelleme forventes at producere 25.850.000 kWh i et normalt vindér. Det er EMD, som har udarbejdet
vindberegningerne /~vurderingerne og pd den baggrund beregnet en produktionsprognose. Nér vindmellepar-
ken er sat i drift, skal der ske en efterprevning af, om greenseveerdierne for stej og evt. skyggekast m.v. over-
holdes. Der er fra 1/1 2012 kommet nye regler om lavfrekvent stej, og der er derfor ikke s mange erfaringer
med lavirekvent stej. Det forventes, at der ikke er risiko for, at vindmelleparken ikke kan bygges, men reg-
lerne kan bevirke, at vindmellerne skal yderligere stojreguleres med et produktionstab til falge, hvilket vil
betyde en forringelse af drifts- og likviditetsbudgettet. Der forventes ikke at blive tegnet en produktionsga-
ranti hos et forsikringsselskab i de forste 5 ar. De efterfolgende beregninger er baseret pi en produktion pé

25.850.000 kWh, som EMD betegner som en P50 vardi.

Den producerede strom forventes 1 prognosen solgt til markedspris + 2,3 ere/kWh til balancering + 25
ere/kWh 1 ca. 22.000 fuldlasttimer, jf. den tidligere beskrivelse af afregningsvilkér pa side 4. | prognosen er
der sdledes budgetteret med en markedspris pé ¢l pa 21,53 ere/kWh (incl. 2,3 ere/kWh), hvilket svarer ti} den
samlede pris, det i gjeblikket (20-07-2015) er mﬁligt at fd ved f.eks. tegning af 10 ars fastprisaftaler via
Energi Danmark. Elprisen pd 21,53 are/kWh vurderes generelt at veere meget lav og derfor budgetteres med

en stigning fra r 11 til ar 15, sdledes den budgetterede elpris fra og med ar 15 udger 30 erc/kWh.

Udgiften ved driften af vindmellerne udger omkostninger til serviceudgifter, forsikringer og vedligeholdelse.
Endvidere er der udgifter til administration af interessentskabet. Serviceudgifter forventes at omfatte et 15
érs serviceabonnement hos vindmelleleverander, som dakker arlige serviceeftersyn incl. udskiftning af slid-
dele. Der er budgeticret med en lebende betaling i de farste 15 ar pd DKK 460.000 pr. &r pr. vindmelle. Her-
efter er der budgetteret med DKX 300.000 pr. r pr. vindmelle plus et tilsvarende beleb til hensattelser til
dwkning af sterre reparationer. Den drlige udgift til forsikring forventes at blive DKK 70.000 pr. vindmelie
pr. ar fra & 1 til & 5, idet der i anlagsbudgettet ikke er indregnet en forventning om at forudbetale for de
ferste 5 ar. Fra ar 6 forventes en udgift pA DKK 70.000 pr. vindmelle pr. ar. Administrationsudgifter er bud-
getteret til DKK 70.000 pr. &r pr. vindmelle og dekker omkostninger til gebyr hos elselskab, elforbrug og
administration af vindmellelauget, herunder afholdelse af generalforsamling, udarbejdelse af rsregnskab

samt bilag til laugsdeltagernes selvangivelse.

Alle udgifterne er pristalsreguleret med 2,5 %, hvorimod alle indteegterne er pristalsreguleret med 0 %.
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Vindmellen afskrives driftsokonomisk lineart over 20 ar. Afskrivningsperioden er fastsat ud fra oplysninger
om en beregningsmeessig levetid pa 20 &r. Det forudsettes, at salgsprisen for vindmellerne i &r 20 npetop sva-

rer til omkostningerne i forbindelse med nedbrydningen af vindmellen.

Til oparbejdning af en reserve og deponeringskrav for fjernelse af fundamenter er det hensigten at opsamle et
likvidt beredskab p& minimum DKK 1.000.000. Det likvide beredskab forrentes i budgettet med 1 % og op-
samles til imadegdelse af uforudsete vedligeholdelsesomkostninger. Den resterende overskydende likviditet

forventes udloddet manedsvis elier kvartarligt.

Prognosen er baseret pa en levetid pé 20 4r, og en fortsattelse af melledriften efter dr 20 kan forbedre pko-
nomien i projektet. Vindmaller, som i dag er 20 ar, kerer 1 mange tilfelde pé trods af alderen fortsat udmeer-

ket med en god rentabilitet.

De nye vindmeller, som Vemb Vindkraft I/S kommer til at eje, vil veere uathaengig af de andre vindmeller i
Vemb Vindmellepark. Der skal dog indgas en fzlles parkafiale om blandt andet vedligeholdelse af vej og

faelles scada anlaeg m.v.

Det er umuligt at fastleegge praecis, hvordan ekonomien konkret vil blive. Der er dog tale om et omréde i

Holstebro Kommune med en rimelig vindressource, hvor projektet samtidig kan etableres tif kostpris.
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Skattemaessige problemstillinger

Ved keb af vindmelleandele bliver den enkelte laugsdeltager skattepligtig af resultatet fra vindmelledrifien
og kan som udgangspunkt vaelge beskatning enten efter de almindelige regler eller efter den skematiske 60 %
ordning. Valg af en af disse beskatningsmetoder (almindelige regler / skematisk 60% ordaing) er bindende,

ogsa for andre vindmelleandele og for fremtidige indkomstar. Korrekt valg af beskatningsmetode er derfor

vigtig.

I det efterfelgende er der i generelle vendinger orienteret om falgende saerlige skattemaessige omrader:

Progressionsgreenser ved skatteberegningen
Virksomhedsskatteordningen
Skattemaessige afskrivninger pa vindmelle
Anpartsreglerne

60 % reglen for vindmeller

® o

Progressionsgrzenser ved skatteberegningen
Det danske skattesystem er indrettet sdledes, at der for indkomstskatter er en stigende marginalskat ved sti-

gende indtaegter. Skatten omfatter stats-, kommune- og kirkeskat. I grove treek skal der betales skat efter

folgende tabel:
Skattesatser for 2014 (ca.) - Marginal skat Marginal skat
Ved indkomstgranser for 2014 med AM uden AM
Negativ kapitalindkomst under -50.000 *) 30,6 % 30,6 %
Kapitalindkomst imellem -50.000 — 40.800 33,6-375% 33,6-375%
Posittv kapitalindkomst over 40.800 427 % 42,7 %
0 - 42900 8,0% 0,0 %

42.901 - 449.100 40,1 % 37,4 %

449,101 - 56,2 % 52,4 %

*) Falder med 1 % pr. &r og udger fra 2019 séledes ca. 25,5 %

Virksomhedsskatteordningen

Efter de almindelige regler i personskaiteloven beskattes lonindkomst og resultat fra virksomhed for renter
som personlig indkomst med de farnavnte marginalskatter normalt op til 56,2 %. Renteudgifter fratraekkes
som kapitalindkomst og giver typisk en skattemseessig fradragsvaerdi pé ca. 30,6 %, som frem til 2019 gradvis

nedsattes til ca. 25,5 %.

Denne forskeisbehandling af indtaegter og udgifter kan undgés ved at anvende virksomhedsskatteordningen,
hvorefter resultatet fra virksomheden behandles samlet. Herved opnds der futd fradragsveerdi péa renteudgif-

terne. I de efterfolgende beregninger er anvendelsen af virksomhedsskatteordningen derfor taget for givet.

En anden veesentlig fordel ved at anvende virksomhedsskatteordningen er, at der pé overskud, som bliver i

virksomheden, kan betales en aconto skat pd 24,5 %. Nér det opsparede overskud pé et senere tidspunkt he-
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ves, eller virksomheden opherer, skal der betales en endelig skat af belobet, dvs. der sker almmdelig beskat-

ning efter personskaitelovens regler med fradrag for den allerede betalte acontoskat pa 24,5 %.

I nzerveerende beregninger er der med anvendelse af de almindelige personskatteregler anvendt en skattesats
pa 56,2 % ved slutbeskatningen. 1 driftsperioden anvendes reglerne om opsparet overskud med en acontoskat
pé 24,5 %. Disse satser forudsztter en personlig indkomst efter fradrag af underskud / tilleg af overskud pa
mindst DKK 449.100. Er den personlige indkomst mindre, udger skattesatsen 40,1 %.

Skattemaessige afskrivninger pa vindmeller

En vindmelle betragtes efter de almindelige skatteregler som inventar og kan afskrives efter afskrivningslo-
vens serlige regler for store vindmeller med maxirmalt 15 % efter saldometoden. Udgift til nettilslutning kan
afskrives med op til 20 % p.a. af den oprindelige kebesum. I prognosen er nettilslutning afskrevet sammen

med vindmsllen som inventar. Ved keb af en vindmelleandel kan der veere en andel af kebsprisen, som ikke

er afskrivningsberettiget.

Anpartsreglerne

Da antallet af laugsdeltagere uden arbejdsindsats formentlig er storre end 10, kan indkomsten efter de almin-
delige regler blive omfattet af de seerlige anpartsregler. Virkningen vil i givet fald veere, at underskud alene
kan frémferes til modregning 1 senere 4rs positiv indkomst fra vindmelleandelene. Det forudsasttes, at der
opnés skattebesparelse i anden indkomst pé renteudgifterne, og at skattebesparelsen anvendes til afdrag pa
lan. Overskud beskattes som kapitalindkomst, og der skal ikke betales arbejdsmarkedsbidrag. Reglerne om
virksomhedsskatteordning kan ikke anvendes, ndr de sarlige anpartsregler er gxldende. Endvidere skal der

indsendes et faelles skatteregnskab for vindmellelauget.

Det er uklart, hvor mange interessenter der biiver i lauget, ligesom det er usikkert hvor mange, som skatte-
messigt veelger at blive beskattet / skal beskattes efter de almindelige skatteregler, hvor der blandt andet
foretages skattemaessige afskrivninger. Bliver der over 10 personer, som beskattes efter de almindelige skat-
teregler bliver lauget omfattet af anpartsindgrebet, hvilket for de personer, som métte komme til at eje mange
andele, kan veere meget uhensigtsmeassigt idet disse i givet fald ikke kan benytte virksomhedsskatteordnin-

gen pa vindmelleinvesteringen og/eller modregne underskud fra vindmelleinvesteringen i anden indkomst.

60 % reglen for vindmaoller

I 1996 kom der en alternativ metode til beskatning af vindmeller, en sakaldt bruttobeskatningsmetode, som

har visse lighedspunkter med sommerhusreglen.

Reglen gér i hovedtrak ud pé, at 60 % af elsalg udover et bundfradrag pa DKX 7.000 beskattes som person-
lig indkomst med en skattesats op til 52,4 %. Der skal ikke betales arbejdsmarkedsbidrag. Ordningen medfa-
rer, at der herefter ikke er fradrag for nogen form for driftsudgifter, herunder afskrivninger pa vindmellen.

Med de foreliggende budgetforudsztninger betyder dette, at indtagterne fra ca. 15 andele vil blive skattefrie,
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Nar afregningsprisen falder, fordi de 25 sre/kWh bortfalder, vil det skattefrie antal andele tilsvarende stige til

ca. 23 andele.

Vindmelleandelen betragtes principielt som et privat aktiv, og virksomhedsskatteordningen kan derfor ikke
anvendes. Herved har finansieringsudgifterne normalt en fradragsveerdi beregnet pd grundlag af en marginal-

beskatning pa 30,6 %.
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Valg af skattemodel

Som tidligere omtalt skal ¢jere af vindmelieandele vaige beskatningsform. Valget stir mellem 60 % reglen
for vindmeller eller de almindelige regler. Valg af beskatningsform er bindende og kan efterfalgende ikke
andres. Det er derfor afgerende, at valget overvejes ngje inden den forste selvangivelse indsendes. I forbin-
delse med keb efter 22/5 1996 f.eks. ved suppleringskeb skal der veelges skatteordning, der som udgangs-
punkt ogsd gaelder for fremtidigt keb. Efter en periode uden ejerskab af vindmeller/vindmelleandele kan der
imidlertid vaelges nyt princip. Der er ingen domspraksis for hvor lang perioden uden ejerskab af vindmel-

ler/vindmedleandele skal veere, for der pa ny kan veelges nyt princip.
Der kan dermed opstilles folgende 2 grundmodeller:

e Skematisk 60% ordning

o Almindelige regler
+  Erder over 10 laugsdeltagere med almindelige regler indtreeder anpartsreglerne

Valg af den optimale metode vil normalt vare baseret pa, hvilken af modellerne der giver den storste nutids-
veerdi. For at gere de forskellige skatteordninger sammenlignelige, er nutidsveerdien beregnet. Nutidsvaerdien
er udtryk for, hvad fremtidige likviditetsbetalinger udger i 2015. Afkastet efter skat er beregnet i forhold til
bruttoinvesteringen og varierer indbyrdes mellem modellerne. For 60 % modellen er der variation afhengig

af antal kebte andele, hvilket skyldes den skattefrie bundgranse pd DKK 7.000.

Ovennavnte 2 modeller er i det efterfolgende gennemregnet for kommende laugsdeltagere, idet antallet af
andele er varieret med S, 15 eller 50 andele. T eksemplet er der vist en oversigt over kontante og lanefinansie-
rede laugsdeltageres ekonomi ved 5 andele, hvor der er beregnet skat med anvendelse af den skematiske
metode med 60 % reglen. Tilsvarende er der vist en beregning ved 50 andele, hvor de almindelige regler er
anvendt, og hvor det er forudsat, at vindmellelauget bliver omfattet af anpartsindgrebet. I oversigtsform er
der en tabel for laugsdeltagere med kontant betaling og en tabel for laugsdeltagere med lnefinansiering, som
viser nogletal fra de forskellige variationer. Tilsvarende er der vist nogle eksempler for kommende laugsdel-

tagere, som lanefinansierer kebet pd DKK 3.200 pr. andel.

Det er det samlede antal andele incl. evt. andele 1 andre vindmellelaug, som bruges ved opslag i oversigten,
nar valg af skattemodel vurderes. Som det fremgér af den efterfolgende oversigt, er der en tendens til, at der
ved fa andele skal ske valg af 60 % reglen, hvorimod det ved mange andele er hensigismzssigt at anvende de

almindelige regler, hvor det pa sigt er en fordel at blive omfattet af anpartsreglerne.
Redegerelsen omhandler kun fysiske personers investering 1 vindmellerne,

Laugsdeltagernes ovrige indkomstforhold (f.eks. lon eller resultat fra anden virksomhed) er forskellige, og
den enkelte skal derfor kontrollere, om de anvendte skattesatser er aktuelle. Resultatet ved anvendelse af

andre skattesatser fremgér af folsomhedsanalysen pa side 24 og 28.
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Afkast efter skat viser investeringens gennemsnitlige drlige direkte afkast af investeringen. Overskud udtryk-
ker, hvor mange penge der efter skat vil veere i ar 20, idet kobesum og overskydende likviditet er forrentet
med 1 % for skat. De 1 % er fastsat som et gennemsnit af indestiende pa aftalekonto og en obligationsinve-
stering. Nutid er udtryk for nutidsvardien og er opgjort uden indskud ved keb. Tilbagediskonteringsfaktoren
efter aktuel skattesats er sammensat som et gennemsnit af ldnerente p& 5,0 % og forrentning af overskydende

likviditet pa 1 %.

Udbyttet athenger af, hvor mange andele der anskaffes, samt af hvilken beskatningsform der valges. Som
det fremgér, er det mest fordelagtigt at anvende 60 % reglen ved samlet ¢jerskab af fa andele og de alminde-

lige regler ved mange andele.

Det pkonomiske udbytte i de efterfelgende tabeller forudsatter blandt andet en ejertid pa 20 &r, Imidlertid er
der i henhold til interessentselskabets vedteegter mulighed for at salge andelene. Har den skematiske 60 %
regel vaeret anvendt, er der ingen skattemessige konsekvenser ved salg. Anvendelse af de almindelige regler
medferer derimod, at hovedparten af salgsprisen fragar pd afskrivningssaldoen, og ved salg af alle andele
beskattes/fradrages den resterende afskrivningssaldo enten som kapitalindkomst, ndr anpartsreglerne anven-

des, eller som personiig indkomst, nir anpartsreglerne ikke har varet anvendt.
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Seerlige risici ved vindmelledrift

Rentabiliteten 1 vindmelleinvesteringen er baseret p4, at der er usikkerhed pa bade anlegsbudgettet og den

lebende drift.

Vemb Vindkraft /S er etableret som fulge af keberetten i den nye VE-lov, hvor den lokale befolkning skal
tilbydes 20 % af nye projekter til kostpris. Med retten tif kostpris falger imidlertid ogs en sterre risiko.

Ved den fremtidige drift ligger den sterste risiko p# afregningen for produceret el, hvor selv mindre prisud-
sving i nedadgdende retning pavirker tilbagebetalingstiden voldsomt. Vindmellen forventes idriftssat ultimo
2015, og dermed forventes risikoen for ikke at vacre berettiget til pristillagget pa 25 ere/kWh at veere lille. I
den sammenhaeng henledes opmarksomheden pé beskrivelsen side 4. Forudsatningen for at opnd pristilleg-
get pd 25 ore/kWh er blandt andet overholdelsen af bestemmelserne om narvarende keberetsordning, Des-
vaerre er keberetsordningen ikke precist formuleret i selve loven, vejledninger og forarbejde, hvorved der
kan vare en usikkerhed i gennemforelsen af ordningen og dermed en risiko for at miste pristillaegget, if. VE-
lovens § 54, hvor Energinet.dk dog har mulighed for at se bort fra mindre vasentlige overskridelser af reg-
lerne. Specifikt er det uklart, hvilke forhold der kan medfere en diskvalifikation af nervarende keberetsord-
ning, hvilket i givet fald vil medfere, at retten til pristilleegget pa 235 ere/kWh mistes. Vi radforer os lobende
med Energinet.dk, ligesom nervarende materiale om keberetsordningen er godkendt af Energinet.dk, og
derfor forventes risikoen for at miste pristilleegget pa 25 ere/kWh at vaere minimal, men mistes pristillzegget
mod forventning, vil konsekvenserne vare meget voldsomme for ekonomien i projektet. Det er ikke Iykke-

des at afdaekke risikoen ved tegning af forsikring.

En uheldig cocktail med negative afvigelser i forhold til anlaegsbudgettet kombineret med en faldende mar-
kedspris pé el kan medfere, at der kun kan szlges med tab, og at tabet kan blive vaesentligt. Hvis der i de

efterfolgende tabeller stdr "NA!” betyder det, at antal 4r er lzengere end den beregnede levetid pa 20 ar.

Vi lever 1 et samfund, som til stadighed er i forandring. Foranstdende generelle beskrivelser er baseret pa
nugzldende skattelovgivning og -praksis. Vi kan ikke indestd for fremtidige andringer feeks. i afregnings-
reglerne og sterrelsen af tilskud eller vaerdien af VE-beviser, skatteloveivningen og -praksis, som métte pé-

virke gkonomien i projektet.
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Basis driftsprognose for interessentselskabet (t. DKK)
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Kontant laugsdeltager med 50 andele - basisprognose
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Vemb Vindkraft I/S

Okonomisk vurdering og valg af skattemodel ved kontant keb

Ved valg af skattemodel har laugsdeltagerens indkomstforhold betydning. Skattemodel med sterst afkast

veelges. I nedenstéende 4 oversigter er afkastet beregnet ved folgende forskellige indkomstforhold:

& o © Kapitalindkomst
g _z!- Mmdre end DKK -30.000] Storre end DKK 40. soo
= Storre end DKK Tabel 1 Tabel 3
& Mindre end DKK 449.100 Tabel 2 Tabel 4
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 30,6% Arsprﬁduktmn kWh 25.850.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nntldsva:rdl ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler Kontant
% andele % Likvider  Nutid % Likvider = Nutid % Likvider  Nutid 1,0%
-g 5 7.1% 29.119 6.556] 5,4% 25.591 3.962} 4,8% 22,107 2.441 18.373¢
=~ 150 7,1% 87.358 19.668] 54% 76.772 11.887{ 4,5% 66.211 6.920 55.120
50f 2,8% 216.019 8.215] 54% 255907 39.624] 4,4%  220.589 22.6911 183,735
Personlig indkomst 37,4% Kapitalindkomst 30,6% Arspradnktion kWh 25.850.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsvaerdi ved kontant
- Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler Kontant
% andele % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid] % Likvider Nutid 10%
-g 51 7,1% 29.119 6.556] 54% 25.591 3.9621 5,5% 24372 2,993 18,373
B 151 7.1% 87.358 19.6681 35.4% 76.772 11.887F 5,2% 72.963 8.507 55.120
501 4,1% 237539 24.631| 54% 255907 39.6241 52%  243.055 27.927F 183.735
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 42 7% f&rsproduktlon kWh 25, 85(} 000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsveerdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsmdgreb Almindelige regler Kontant
% andele % Likvider  Nutid % Likvider = Nutid % Likvider  Nutid 1.0%
2 S| 7% 28707 7216 46% 23836 3442 48% 22107 24dl] 17937
= 151 7.1% 86.122 21.648] 4,6% 71.508 10.325] 4,5% 06.211 6.920 53.811
50 2,7% 212.942 12.943] 4.6% 238.362 34.418] 44% 220.589 22,6911 179369
Personlig indkomst 37,4% Kapitalindkomst 37,4% Arsproduktion kWh 25.850.000
' Sammendrag af rentesats efter skat, overskud dg nutidsveerdi ved kontant
Antal 60% ordning _ Ampartsindgreb Almindelige regler Kontant
..:. andele % Likvider  Natid % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid 1,0%
-g 51 7.1% 28.887 6.9231 50% 24,600 3.677 5,5% 24.372 2.995 18.127
P 151 7.1% 86.661 20,7681 5.0% 73.801 11.032] 5.2% 72.963 8.507 54.381
50f 41%  235.635 27.556f 5,0%  246.002 36,774 5.2%  243.055 279271 181.269
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Vemb Vindkraft I/S

Felsomhedsanalyse ved kontant keb

De anvendte forudsztninger i budgettet er udtryk for forventninger, og fremtiden vil vise, at nogle af disse
sken vil @ndre sig mere eller mindre. For at give et indtryk af hvilken virkning andrede forudsatninger vil
give, er der udarbejdet efterfolgende oversigt, hvor 8 af de vesentligste forudswtninger er zndret. Som det

fremgar af basistallene er det tallene fra tabellerne side 21 - 22, der er lavet folsomhedsanalyse pa.

Forud- 5 andele 50 andele

seetninger{ Likviditet ~ Nutids- Antal|Likviditet Nutids- Antal

Zndringer | 1 budget ar 20 veaerdi ar ar 20 veerdi ar

_0 Kontant basisbudget _ 29.119 6.556 80| 255907 39.624 8,8

- 1 Personlig indkomst, 37,4% 52,4%| 29.119 6.556 8,0

Kapitalindkomst, 42,7% 30,6%1  28.707 7216 8,01 238362 34418 97

2 Arsproduktion 28.400 MWh 25850 31.766 8557 71| 274335 53648 80
Arsproduktion 23.300 MWh 25.850] 26.465 4.539 90§ 235373 24106 99

3 Inflation pé indteegter, 2% 0,0%] 33.018 9325  7,7] 282963 58847 85
Inflation pd indtagter, 4% 0,0%f 36.589 11.877 741 307756  76.563 8,2

4 Inflation pa udgifter, 5% 2,5%) 26,084 4443 81} 232.885 23685 90
5 Prisfald pd 5 ore over 10 4r Ingen] 23.555 2494 89| 214749 9.648 11,6
Stigning pa 10 gre over 10 &r Ingen] 33,260 9.647  7.4{ 284651 61.089 82
6 Serviceudgifter stiger med 100% | 300.000]  26.433 4765  8,0{ 235329 25943 838}
7 Rentesats pd kassekredit, 10% 5,00%]  29.119 3.800  8,0{ 255907 16.640 838
Rentesats pd kassekredit, 3% 5,00%( 29.119 7.857  B,0] 255907 50.464 8,8

8 Rentesats overskudslikviditet, 5% 1,0%;  40.611 4376 7,31 360.716 21589 78
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Lancfinansieret laugsdeltager med 5 andele - basisprognose
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Lianefinansieret laugsdeltager med 50 andele - basisprognose
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Okonomisk vurdering og valg af skattemodel ved linefinan-

sieret keb

Ved valg af skattemodel har laugsdeltagerens indkomstforhold betydning. Skattemode! med storst afkast

vaelges. I nedenstiende 4 oversigter er afkastet beregnet ved folgende forskellige indkomstforhold:

g : “ofo 2 Kapitalindkomst e
% _ Mmdre 'enfl DKK =50.000] Storre end DKh 40 800
- 3"'5}3 - Sterre'end DKK 449100 - Tabel | Tabel 3
_g S is s
o Tabel 2 Tabel 4
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 30,6% Arsproduktion kWh 25.850.000
o Sammendrag af overskud og nutidsverdi ved linefinansiering
Antat 60% ordning Anpartsmdgreb Almindelige regler
% andele % Likvider Nutid %Yo Likvider Nutid % Likvider Nutid
< 51 7.1% 7113 4836 54% 3137 2079]  4,8% 2086 1455
&= 15 7.1% 22956 15.668 5.4% 11.178 74491  4,5% 7.036 4.907
508 2,8% -16.276 -10.559]  54% 40.139 26.828 4,4% 25.513 17.703
Personlig indkomst 37.4% Kapitalindkomst 30,6% Arsproduktmn kWh 25.850.600
Sammendrag af overskud og nutidsveerdi ved lanefi inansiering '
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler
g andele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
-g 5 7.1% 7.113 4.836] 54% 3.137 2.079 35% 3.036 1.897
= 15 7.1% 22956 156681 35,4% 11.178 7.449 5,2% 9.807 6.139
50 4,1% 13.439 8.765 5.4% 40.139 26.828]  52% 34.893 21.768
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 42,7% Arsprodukﬁon kWh 25.850.000
] Sammendrag af overskad og nutidsvardi ved linefinansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb A”lmindelige regler
g andele % Likvider Nutid % Likvider Nutid Y% Likvider Nutid
< 5 7.1% 7863 5742]  4,6% 2518 1784  48% 208 1455
b 15 7,1% 25.050 18.346] 4,6% 9.170 6.532;  4,5% 7.036 4.9G7
50 2,7% -2.415 -1.688 4.,6% 33.232 23727 4,4% 25.513 17.703
Personlig indkomst 37.4% Kapitalindkomst 374% f&rspmd uktion kWh 25.850.000
Sammendrag af overskud og nutidsvaerdi ved idnefinansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler
3 landele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
-§ 5 7,1% 7.549 5.344 5,0% 2.793 1921} 5.5% 3.036 1.897
b= 15 7.1% 24.169 17.167f  5,0% 10.057 6956 5,2% 9.807 6.139
50 4.1% 20.023 13.690 5,0% 36270 25.158F  5.2% 34.893 21.768
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Felsomhedsanalyse ved linefinansieret keb

De anvendte forudseetninger i budgettet er udtryk for forventninger, og fremtiden vil vise, at nogle af disse
sken vil ndre sig mere eller mindre. For at give et indtryk af hvilken virkning endrede forudsatninger vil
give, er der udarbejdet efterfalgende oversigt, hvor 8 af de mest vasentlige forudseetninger er sendret. Som

det fremgdr af basistallene, er det tallene fra tabellerne side 25 - 26, der er lavet felsomhedsanalyse pa.

Forud-| 5 andele 50 andele
setninger) Likviditet ~ Nutids- Antal[Likviditet Nutids- Antall
Andringer i budget ar 20 vaerdi ar ar 20 vaerdi ar
0 Lanefinansieret basisbudget 7.113 4.836  12,3| 40.139  26.828 144
1 Personlig indkomst, 43,9% 52,4% 7.113 4.836 123
Kapitalindkomst, 42,7% 30,6% 7.863 5742 11,31 33232 23727 145
2 }:\rsproduktion 28.400 MWh 25.850] 10.151 6980 10,3] 62334 42270 124
Arsproduktion 23.300 MWh 25.850 3.915 2.614 14,51 14.257 9334 174
3 Inflation p4 indtegter, 2% 0,0%] 11.169 7.663 10,4 69.07] 46.736  12.4]
Inflation pa indtaegter, 4% 0,0%| 14850 10256 92| 95248 64.965 1 1,3
4 Inflation pé udgifter, 5% 2,5% 3.968 2,682 134] 15749  10.399 16,3
5 Prisfald pé 5 @re over 10 ar Ingen 751 487 19,0 -9.399 -6.097  NA!
Stigning pd 10 ore over 10 ar Ingen{ 11.535 8.032  9,1] 72292 49548 112
6 Serviceudgifter stiger med 100% 300.000]  4.426 3.045 12,31 19561 13147 144
7 Rentesats pd kassekredit, 10% 5,00%) -1.159 -528  NAlN -55.522 25283 NA!
Rentesats pd kassekredit, 3% 5,00% 8.810 6.795 10,2 58278 44.664 12,1
& Rentesats overskudslikviditet, 5% 1,0% 7.969 3.893 12,2} 44.190 21.589 14,3
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Erklering fra de ansvarlige for udbudsmaterialet i henhold il VE-lovens § 14. stk. 2

Vemb Vindpark K/S, Vestergade 25 th, 7620 Lemvig, CVR nr. 35379533 erklerer som udbyder, at
oplysningerne i n®rveerende udbudsmateriale os bekendt er rigtige, og at udbudsmaterialet efter
vores overbevisning indeholder de oplysainger, der anses for fornadne for, at keberetskaberne og
deres radgivere kan danne sig et velbegrundet sken over Vemb Vindkraft I/S® aktiver 0g passiver,
finansielle stilling, resultater og fremtidsudsigter samt over en eventuel garant og over de rettighe-
der, der er knyttet til de andaie, der udbydes. ‘

Lemvig, den 17. august 2013

Vemb Vindpark K/'S

-

WM"((;/:‘:};L._,/

Goamar Lisby Kjr )
Direkter
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Vemb Vindkraft I/S

Den uafhzengige revisors erklzring i henhold til VE-lovens § 14, stk. 5

Til lokale borgere med keberet til vindmelicandele i Vemb Vindkraft I/S

Vemb Vindpark K/8 har udpeget os til at undersoge det af ledelsen udarbejdede prospekt for s& vidt angér
oplysninger om gkenomiske forhold og at afgive erklering i henhold til Lov om fremme af vedvarende
energl § 14, stk. 5 1 forbindelse med lovpligtigt udbud af vindmelleandele i interessentskabet. Prospektet er
udarbejdet i overensstemmelse med § 14 i Lov om fremme af vedvarende energi (lovbekendtgerelse nr. 122
af den 6. februar 2015).

Vemb Vindpark K/§ har ansvaret for projektet som beskrevet i udbudsmaterialet omfattende fastsattelse af
forudsactninger og forventninger til fremtiden, annoncering, indbydelse til keb af vindmelleandele og teg-
ningsaftale. Vort ansvar er pd grundlag af vort arbejde at udtrykke en konklusion om oplysninger om eko-
nomiske forhold i prospektet, samt at erklare os om, hvorvidt projektet opfylder de betingelser, der er nzevnt
i Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 5.

Prognoserne er udarbejdet i forbindelse med, at Vemb Vindpark K/S har indbudt investorer til deltagelse i
Vemb Vindkraft I/S, og Vemb Vindpark K/S har i den forbindelse opstillet forventninger til fremtidige begi-
venheder og beslutninger, som muligvis ikke finder sted eller gennemfores som forudsat.

Det udforte arbejde
Vi har udfert vort arbejde i overensstemmelse med ISEA 3000 ”Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed”

med henblik pé at opna hej grad af sikkerhed for vor konklusion. Vi har undersegt udbudsmaterialet og har i
den forbindelse foretaget undersegelse af, om materialet opfylder de betingelser, der fremgar af Lov om
fremme af vedvarende energi vedrerende udbud af vindmelleandele til Iokale borgere med keberet. Vi har
undersogt prospektets oplysninger om ekonomiske forhold, herunder opstilling af anlegsbudget, driftsprog-
nose samt hoved- og negletal, som vi har paset korrekt uddraget og gengivet fra det udarbejdede budget. Det
er vor opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstraekkeligt grundlag for vor konklusion.

Undersogelserne har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vor opfattelse, at projektet opfylder felgende betingelser om at:

- der udbydes ¢jerandele svarende til mindst 20 % af parkproduktionen til de personer, som er beretti-
get til at algive kebstilbud, idet der udbydes andele i 3 vindmeller, som skal drives i en selvstaendig
juridisk enhed i form af Vemb Vindkraft I/S via projektkontrakt mellem Vemb Vindkraft IS og
Vemb Vindpark K/S,

- deri Vemb Vindkraft I/S er en personlig og solidarisk heftelse overfor interessentskabets forpligtel-
ser. Ifolge interessentskabets vedtegter er gaeldsstiftelse dog begrenset til en kassckredit pa DKX
1.000.000 samt mellemfinansiering af moms og til optagelse af en byggekredit til daekning af even-
tuelle negative afvigelser i forhold til de budgetterede anlagsudgifter

- prisen pa ejerandelene via projektkontrakt mellem Vemb Vindkraft IS og Vemb Vindpark K/S fast-
seettes til kostpriser - dog tillagt honorar for udfert arbejde og risiko preemie, jf. side 9 og 10 i mdby-
delsen

- at andelene udbudt i henhold til nervarende indbydelse ikke stilles darligere end andre andele i
Vemb Vindkraft I/S

- oplysninger om gkonomiske forhold i evrigt via oplysningerne i Indbydelse til keb af vindmellean-
dele og Tegningsaftale er retvisende.
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Suppierende oplysninger
Opmearksomheden henledes pé, at der ikke er indgaet en aftale om faste priser for alle posterne i anlaeshud-
gettet, og at afregningsreglerne for strem produceret af vindmeller er usikre. Endvidere henvises til afsnittet

om serlige risici ved vindmelledrift pa side 19,

Nér der som i nzrvarende tilfaelde budgetteres for en leengere arreekke, har prognosen i seerlig grad karakter
af en fremtidsvurdering. Tkke alle forudsztninger kan forventes opfyldt, ligesom der kan indtraeffe nforudsete
begivenheder og hendelser. Endvidere kan der komme nye love og tilskudsbestemmelser.

Effekten af enkeltvise eendringer i de anvendte forudsatninger fremgar af folsomhedsanalysen, der er vist pa
side 24 og 28. Det endelige resultat kan derfor afvige fra det prognosticerede resultat i sivel positiv som
negativ retning, og pa grund af den lange lebetid kan selv sma afvigelser efter omstandighederne give va-
sentlige pdvirkninger pa investeringens rentabilitet og dermed resultatet ultimo.

Da revision forudsatter realiserede og belobsmeessigt registrerede handlinger, kan nervaerende prognosema-
tertale, der omfatter fremtidige hendelser, ikke betragtes som revideret.

Parup, den 17. august 2015

Statsautorisergt revisor
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