Videbaxk Mose Vindkraft I/S

Indbydelse til keb af vindmelleandele
i henhold til VE-loven om keberet

Udbudt af Videbaek Mose Vindmellepark K/S
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Forord

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

leegningen af nye vindmaller nord for Videbeek 1 Ringkobing-Skjern Kommune.

Ifelge VE-loven skal lokale borgere tilbydes en koberet pd 20 % af produktionen i den nye vindmellepark.
Kaberetten skal tilbydes til kostpris, og denne er derfor attraktiv for lokalbefolkningen. Det er en forudsaet-
ning for nzrverende keberet, at der etableres en vindmeallepark med 4 stk. 3,0 MW vindmeller med en total-
hegjde pé op til 143,5 meter nord for Videbzk. I modsat faid annulleres tegningsblanketten af udbyder, og
efter modregning af andelen af omkostningen til myndighedsbehandlingen tilbagebetales det resterende be-
leb af indbetalingen pa DKK 100 pr. andel. Der afholdes orienteringsmede om keberetten den 8. november
2012 kl. 19.00 pd Westergaards Hotel, Bredgade 12, 6920 Videbak.

Energinet.dk har godkendt, at narverende indbydelse overholder de minimumskrav, der fremgér af VE-

lovens (lov or. 1397 af 27. dec. 2008) §§ 13-17.

Der tages forbehold for fejl og mangler i materialet.

Arhus den 18. oktober 2012

Videbaek Mose Vindmeliepark K/8 Steen Luk

¢/o DLBR Energi Invest 8740 5517
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Indledning

Videbaek Mose Vindmellepark K/S, som er gjet af de lokale lodsejere, planlegger blandt andet i samarbejde

med Ringkebing-Skjern Kommune at opstille 4 nye vindmeller nord for Videbak.

Lokalbefolkningen indbydes hermed til at tegne andele i Videbak Mose Vindkraft 1/S, som bliver en del af
Videbazek Mose Vindmellepark nord for Videbeak i Ringkebing-Skjern Kommune. Parken forventes at kom-
me til at besta af i alt 4 stk. 3 MW vindmelier. Lauget komumer til at ¢je 1 af de 4 nye vindmaeller.

Projekiet realiseres af Videbazk Mose Vindmellepark K/S, som den 18. oktober 2012 har stiftet Videbaek
Mose Vindkraft I/S. Der er indgéet en projektkontrakt mellem Videbek Mose Vindmellepark K/S og Vide-
bak Mose Vindkraft I/S om rettigheden til at gje og opstille 1 af vindmellerne i parken.

Til belysning af keberetten til at tegne andele jf. VE-lovens bestemmelser er nervarende informationsmate-
riale udarbejdet. Materialet omfatter blandt andet de skonomiske og skattemassige konsekvenser ved teg-
ning af andele i Videbaek Mose Vindkraft I/S. Det er hensigten at belyse selve investeringen med beskrivelse
af procedure for keb og forretningsgrundlag samt forudsatninger for projektet. For at skabe overblik over,
hvordan skonomien forventes at udvikle sig de naeste 20 &r, er der udarbejdet en prognose for vindmelledrif-

ten. Endvidere er der lavet nogle eksempler ved béde kontant keb og lanefinansieret kb - med forskellige

skattemodeller.

Udvikling af vindmelleomriadet

Videbaek Mose Vindmallepark K/S har udviklet en ny vindmellepark nord for Videbeek i Ringkebing-Skjemn
Kommune ~ Videbek Mose Vindmellepark. Arbejdet har indtil nu omfattet indgdelse af aftaler med de be-
rorte lodsejere samt undersegelse af muligheden for etablering af en ny vindmellepark i omridet. Endvidere
har der vaeret arbejdet pd at opnd de nadvendige myndighedsgodkendelser. Ringkebing-Skjern Kommune
har den 16/8 2011 godkendt projektet, som dog efterfalgende blev péklaget til Natur- og Miljeklagenavnet,
som den 19/7 2012 har truffet afgerelse om at der ikke gives medhold i klagen. Endelig byggetilladelse for-

ventes derfor at blive givet pd anfordring med forventet opstilling 1 2013.

Arbejdet med myndighedsgodkendelse, valg af molletype samt styring af frelles aktiviteter i Videbzek Mose

Vindmellepark gennemferes af Videbaek Mose Vindmellepark K/S, som suverznt treffer beslutninger om

parken.

Videbak Mose Vindmellepark

Den nye park forventes at omfatte 4 nye vindmeller, som tilsammen forventes at blive p4 12 MW i alt, Nar
vindmelleopstiller udvalger malletype og fabrikat seges det ekonomiske afkast optimeret, samtidig med at

lovgivning om stej- og afstandskrav mv. overholdes.
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Med udgangspunkt i vind- og produktionsberegningen for Videbzk Mose Vindmellepark udarbejdet af
EMD International A/S fasileegges det hvilken vindmelle, Videbaek Mose Vindkraft I/S kommer til at eje,
saledes at den beregnede produktion mindst svarer til et gennemsnit af den samlede beregnede produktion i
Videbak Mose Vindmellepark. Eventuelle efterfelgende endringer i produktionen som folge af myndig-
hedskrav til nedsettelse af stoj eller miljostop @ndrer ikke det foretagne valg, og hverken lauget efler udvik-

lerne skal i #vrigt yde hinanden kompensation som felge af eventuel &endret produktion.

Opstilling af 4 nye vindmeller nord for Videbak i Ringkebing-Skjern Kommune folger Ringkebing-Skjern
Kommunes forslag til lokalplan nr. 284B samt forslag til kommuneplantillzeg nr. 7B med titherende VVM-
redegerelse og miljerapport for Rangkebing-Skjern Kommune godkendt den 16. august 2011.

I heringsperioden er der 1 henhold til VE-loven {(Lov nr. 1392 af 27/12/2008 om fremme af vedvarende ener-
gi) pligt til at informere naboer til vindmellerne om de nye regler om veerditab pé fast ejendom ved opstilling
af vindmeller. I VE-loven er der endvidere givet keberet til vindmelleandele for lokale borgere. Nervarende
informationsmateriale omfatter tegning af andele i forbindelse med keberetten, som skal tilbydes til kostpris.
Vindmelleopstiller har saledes ikke nogen avance pa salget af vindmelleandelene, hvorfor kebemne af ande-

lene skal tegne andele allerede i projekteringsfasen.

Som det vil fremgé af denne indbydelse, er der som ved enhver anden investering usikkerhed om gkonomien
1 projektet. Lovgivningen pélegger imidlertid, at vindmelleopstiller udarbejder denne indbydelse, hvor der
ikke er avance pa salget af andelene. Da andelene dermed udbydes til kostpris investeres i realiteten pa sam-
me vilkdr som hos vindmelleopstiller nemlig med en risiko i udviklings- og byggefasen mod til gengzeld en
chance for et starre afkast. Der er som ved enhver anden erhvervsmaessig investering usikkerhed i forbindel-
se med de ekonomiske forudsatninger og dermed projektets rentabilitet. Risikoen for interessenterne dvs.

tegnere af vindmelleandele i Videbaek Mose Vindkraft I/S svarer siledes fuldstendig til risikoen for vind-

melleopstiller.

Videbaek Mose Vindkraft I/S har faet overdraget rettighederne til 1 vindmetle, hvoraf ca. 80 % (svarende tit
20 % af vindmelleparkens 4 vindmeller) af vindmetlen skal udbydes i andele 1 medfer af keberetsordningen.
De svrige ca. 20 % af vindmellen vil blive erhvervet af vindmelleopstiller elier andre interessenter. Den
overdragne vindmelle bliver en vindmelle mindst svarende til gennemsnitlig beregnet produktion i Videbaek

Mose Vindmellepark. De 4 vindmeller er 4 af hinanden vathengige vindmeller.

En investering i vindmelleandele skal skattemassigt selvangives hos den enkelte laugsdeltager. Der er 2
alternative beskatningsmuligheder, hvor det 1 sagens natur gaelder om at veelge den skattemodel, som giver
det starste afkast til laugsdeltageren. Det optimale valg af skattemodel for den enkelte atheenger blandt andet
af den enkeltes svrige indkomstforhold. Videbzk Mose Vindkraft I/S forventes skatternassigt at blive om-

fattet af anpartsindgrebet.
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Politisk medvind

Den 21. februar 2008 blev der indgdet et bredt politisk forlig stettet af alle de politiske partier p3 ner En-
hedslisten om en samlet lovreform om den danske encrgipolitik 1 drene 2008 - 2011. Forliget blev efterfol-
gende formuleret til lovtekst, som blev vedtaget den 27. december 2008 som Lov om fremme af vedvarende
energi i daglig tale benzvnt VE-loven, og omfatter blandt andet bestemmelser om afregningspris, vaerditabs-
ordning og keberetsordning. Den 22 marts 2012 er der indgdet et nyt bredt politisk forlig, som @ndrer afreg-

ningsvilkdrene for vindmeller nettilshuttet fra 1. januar 2014. Vi stetter intentionerne, fordi det kan genskabe

den fokale opbakning,

Forholdet om afregningspris har specielt i de seneste 10 &r vaeret labende politisk behandlet, og i sagens na-
tur medferer dette politisk usikkerhed om afregningsprisen. Den nuveerende VE-lov er fortlebende og kan
derfor kun @ndres ved en lovaendring, hvilket skal ske med forliget af 22. marts 2012, Der er ejensynlig en
robust politisk enighed om frem til nettilslutninger ultime 2013 at fastholde de nuvarende afregningsforhold,
hvor den producerede strem salges til markedspris + 2,3 ere/kWh til balancering + fast 25 ere/kWh i 22.000
fuldlasttimer. Fra primo 2014 er det aftait nogle afregningsforhold, hvor den producerede strom slges til
markedspris + 2,3 ere/kWh til balancering + maksimalt 25 ere i 6.600 fuldlasttimer + 5,6 fuldlasttimer pr.
m2 rotorareal. Ved den kommende lovrevision md det péregnes, at der kommer en del praeciseringer af lov-

teksten for sd vidt angér keberets- og varditabsordningen.
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Forretningsgrundlag for Videbaek Mose Vindkraft I/S

Nearvarende informationsmateriale er udarbejdet i forbindelse med, at Videbak Mose Vindmelepark K/S
blandt andet 1 samarbejde med Ringkebing-Skjern Kommune planlaegger opstilling af nye vindmeller. In-
formationsmaterialet er baseret pd alternativet i VVM-redegorelsen med folgende forudsaininger for 1
vindmalle nord for Videbaék 1 Ringkebing-Skjern Kommune:

e VVM-redegorelse og miljerapport Ringkebing-Skjern Kommune (Marts 2011)

Lokalplan nr. 284b (offentliggjort dent 15. marts 2011)

¢ Kommnuneplantilleg nr. 7b (offentliggjort den 15. marts 2011)

* Neervaerende tegningsindbydelse udarbejdet af Videbak Mose Vindmellepark K/S (18. oktober
2012)

s Vedtegter for Videbaek Mose Vindkraft I/S (18. oktober 2012)

e Tegningsaftale i Videbaek Mose Vindkraft I/S

e Vind- og produktionsberegning udarbejdet af EMD Internationatl A/S (23-02-2012)

¢ Projektkontrakt om parksamarbejde med Videbak Mose Vindmellepark K/S (18. oktober 2012)

o Parkaftale om fremtidig drift (mangler)

s Leje-/brugsretsafiale med lodsejer/udmatrikulering {skal tinglyses)

Alternativet 1 VVM-redegorelsen er 4 stk. 3,0 MW vindmeller med en navhejde p& 89,5 meter og en rotor pa
101 meter. Det nye vindmellelaug etableres, som det fremgéir af de eksisterende vedtagter, som et interes-
sentskab fordelt p& 8.804 andele af 1.000 kWh. Heraf udbydes 6.912 andele i henhold til keberetsordningen.
Mellelaugets formél er at etablere og drive 1 stk. vindmelle, som skal opstilles nord for Videbak i Ringko-
bing-Skjern Kommune. Vindmellernes anskaffelsessum, som fremgér af nedenstdende forudsstninger, for-

ventes finansieret ved kontant indbetaling fra laugsdeltagerne.

Vindmellelauget er forpligtet til at deltage 1 omkostningerne med 1/4 i forhold (il Videbak Mose Vindmelle-
park K/S eksterne parkudgifter til blandt andet VVM-redegerelse, projektering af vej og net samt omkost-

ninger til erstatninger til naboer og erstatning i forbindelse med nedleggelse af ¢jendom.

Videbak Mose Vindmallepark K/S har suveren bestemmelsesret til valg af vindmelletype i parken, be-

stemmelser i VVM-redegerelsen m.v. samt forhandling om parkudgifter jf. ovenstiende.

Engagementet med pengeinstituttet forventes etableret pd de vilkar, som talmassigt er beskrevet i det efter-
felgende. Der forventes tilsagn fra pengeinstitut om en midlertidig byggekredit til mellemfinansiering af
moims og eventuel negativ afvigelse pd anlaeegsbudgettet pa op til 15 %. Eventuel l&ncoptagelse hos laugsdel-

tagerne er vindmpllelauget uvedkommende.
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Vedtagter for Videbak Mose Vindkraft I/S

Videbak Mose Vindkraft I/S blev stiftet den 18, oktober 2012, og der henvises til vedtegterne. Udtreeden af
det nye vindmellelaug kan kun ske ved salg af andele. For at opnd og fastholde den lokale forankring skal
salg af andele anskaffet i forbindelse med udbud i henhold til keberetsordningen i VE-loven ferst tilbydes
andre indehavere af andele udbudt 1 henhold i} keberetsordningen med angivelse af pris og skriftlig accept-
frist pd 10 hverdage. Qvrige interessenter i vindmellelauget har sekundeert forkebsret til andelene, for de frit
kan omsattes. Der henvises til vedtegterne § 4 om forkebsret og undtagelser til disse. Onsker ingen af disse

at erhverve de udbudte andele, kan andelene frit omsattes under iagttagelse af vedtegterne § 5.

Interessenterne hzefter direkte, solidarisk, personligt og ubegraenset,

I vindmellelauget er der en direkte, solidarisk, personlig og ubegranset haeftelse fra laugsdeltagere for
vindmellelaugets forpligtelser. Indbyrdes hafter interessenterne i forhold til deres ideelle andele i interes-
sentskabet. Der henvises til vedtazgterne for en nermere gennemgang. Som det fremgér af prognosen, er der
ikke budgetteret med gaeld i interessentskabet ud over lobende mellemvarende med moms, vare- og omkost-
ningskreditorer. Der er dog mulighed for, at bestyrelsen kan optage en byggekredit til daekning af momsud-
leeg, indtil momsen kommer retur fra SKAT og til evt. negative afvigelser i forhold til de budgetterede an-
legsudgifter. Opstar der f.eks. en ekstraudgift til fundament eller vej, som ikke matte blive udlignet af andre
positive afvigelser i anlegsbudgettet, forventes disse netto ekstraudgifter at blive finansieret via en midlerti-
dig byggekredit, safremt overskydende likviditet ikke dekker. Hermed undgés behov for yderligere indskud,
men i sagens natur vil det udskyde det tidspunkt, hvor udlodninger fra vindmelielauget kan pabegyndes.

Udtrzedelse af det nye vindmellelaug kan kun ske ved salg af andele, jf. vedtegterne.

Ved underskrift pd tegningsaftalen accepteres det, at interessentskabets bestyrelse kan gennemfore kebet af
vindmelierne, herunder optage byggelan i forbindelse med en eventuel mellemfinansiering af moms ved

kobet samt daekning af eventuel negativ afvigelse til anlegsbudgettet.
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Procedure kaberet

Alle myndige personer, som er fyldt 18 &r senest den 24. oktober 2012, og som ifalge folkeregisteret i perio-
den fra den 24. oktober 2012 til den 22. november 2012 har fast bopal i Ringkebing-Skjern Kommune eller
en afgrenset bestemt del af Herning 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 bopz! indenfor 4,5 km. har dog forkebsret, hvilket medferer, at ogsd bestemte personer i Her-
ning Kommune har forkebsret. Afstanden beregnes fra den naermeste vindmelle i parken og til nermeste del
af beboelsesbygningen. Landkortet pd forsiden af denne indbydelse illustrerer med den rade cirkel “narme-

ste naboer” dvs. personer indenfor 4,5 km’s radius i forhold til mellerne,

Tegningsregler

Hvis Videbak Mose Vindkraft I/S overtegnes, vil overtegningen 1 givet fald blive lost med felgende priorite-
ring: Ferst imedekommes alle tegminger fra personer, som bor hajst 4,5 km fra nermeste vindmelle. Blandt
disse impdekommes forst alle personer, der har afgivet enske om mindst én ejerandel, ved at disse far ret til
¢n gjerandel. Herefter imedekommes alle personer, der har afgivet enske om mindst to andele med yderligere
én egjerandel osv. Dette er systematikken, indtil alle snsker om et givet antal ejerandele eventuelt ikke kan
imedekommes pz‘i grund af det begraensede antal andele. De andele, der herefter ikke kan tildeles efter det

beskrevne princip, fordeles efter lodtrakning. Denne lodtraekning vil blive foretaget af Energinet.dk.

Yderligere andele, som endnu ikke er tegnet, fordeles efter samme regler blandt dem, som bor mere end 4,5

km fra nzrmeste vindmalle og i Ringkaebing-Skjern Kommune.,

I forbindelse med tegning af andele skal der indbetales DKK 100 pr. andel herunder for at tage del i omkost-
ninger indtil byggetilladelsen. Eventuelt afviste tegninger pa grund af overtegning vil naturligvis f indbeta-
lingen p4 DKK 100 pr. andel retur for de afviste tegninger. T umiddelbar forleengelse af accept af de tegnede
andele mé det forventes at der straks skal indbetales yderligere mindst DKK 1.500 pr. andel, idet der skal
stilles sikkerhed for nettilslutning og vindmellekab.

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

bopelsforhold, vil den pageldende tegning blive annulleret,

Efter tegningsperiodens udleb vil tegningerme og indbetalingerne blive gennemgaet med henblik pd at fast-
sl4, hvem der har tegnet andele. Ved overtegning vil der prioriteres jf. ovenfor, og den overskydende indbe-
taling vil blive tilbagebetalt via bankoverfarsel. Nar forholdet om evt. overtegning er afklaret, vil der blive

udsendt en bekreftelse pd, hvor mange andele der er accepteret og registreret. Samtidig indkaldes il en eks-
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traordinger generalforsamling, hvor der skal valges en bestyrelse. Det er den nyvalgte bestyrelse, som blandt

andet kommer til at administrere Videbaek Mose Vindkraft I/S’ bankkonto.

Fortrydelse
Der er fortrydelsesret pd tegning af andele frem til udlebet af tegningsfristen den 22, november 2012 ki.

16.00.

Tegning af andele

Prisen er DKI 3.360 pr. andel. Heraf skal DKK 100 indbetales ved tegning af andele. De resterende
DKK 3.200 pr. andel vil blive opkraevet af bestyrelsen. Der udbydes 6.912 andele ud af i alt 8.804 andele i
Videbaek Mose Vindkraft I/S, Dette svarer til 20 % af Videbak Mose Vindmellepark. Samlet indbetaling til
vindmallelauget udger DKK 29.053.200.

Der Kan tegnes andele i perioden fra annonceringen den 24. oktober 2012 til og med den 22. november

2012 Kl 16.00.

Tegning sker ved udfyldelse af tegningsblanketten, som fremsendes til Revisionsfirmaet Qle Vestergaard,
Bakkevaenget 16, 8990 Farup. Sammen med tegningsblanketten skal vedlegges dokumentation p4, at belabet
pd DKK 100 pr. andel er indbetalt pd interessentskabets konto 1 Vestjysk Bank (reg.: 7608 kontonr.
1306904). Tegningsblanketten anses for ugyldig, sifremt den ikke er modtaget senest den 22. november
2012 kl. 16.00, og/eller der ikke er vedlagt dokumentation for indbetaling af DKK 100 pr. andel for de teg-

nede andele.
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Anlaegsbudget

Der er med Videbek Mose Vindmellepark K/S indgiet aftale om betaling af 1/4 af udviklingsomkostninger-
ne i Videbak Mose Vindmellepark og om dekning af 1/4 af feellesudgifterne 1 forbindelse med opferelsen af
Videbazk Mose Vindmellepark. Disse faellesudgifter omfatter omkostninger til blandt andet kompensation til
gjeren af den ejendom, som skal nedtages, naboerstatninger og erstatning til lodsejer. Hertil kommer udgifter

tif nettilslutning og vejanlaeg m.v.

Myndighedsgodkendelser

Videbak Mose Vindkraft I/S skal betale sin andel af alle udgifter til udvikling af projektet. Arbejdet afsluttes
med en byggetilladelse, og indtil nu har arbejdet bestdet 1 at f4 omradet udpeget til vindmelleomride af byra-
det 1 Ringkebing-Skjern Kommune. Omradet er udpeget til vindmelleomride 1 komnumens vindmelleplan
fra december 2010, og VVM og lokalplaniaegning er godkendt. Med den nye VE-lov er der endvidere pligt

til at informere naboerne til nye vindmeller om deres eventuelle ret til naboerstatning,

Videbek Mose Vindkraft I/S skal betale sin andel af alle disse udgifter og har dermed del i den skonomiske
risiko. Videbaek Mose Vindkraft I/S deltager derfor forholdsmeessigt pa lige fod med Videbak Mose Vind-

mellepark K/S om den ekonomiske ristko for udgiften til VVM-redegorelse m.v.

Videbzk Mose Vindkraft I/S skal betale honorar tif Videbaek Mose Vindrﬁxallepark K/S for det arbejde, som
Videbak Mose Vindmellepark K/S udferer for Videbak Mose Vindkraft I/S. For udfert arbejde betales
DKX 250.000 + moms pr. vindmwlie.

Vearditabsordning for naboer

1 forbindelse med den nye VE-lov blev der indfert nye bestemmelser om varditabsordning. Videbak Mose
Vindkraft IS er siledes sammen med de avrige vindmwlegjere i Videbak Mose Vindmellepark lovmeessigt
forpligtet til at yde erstatning for veerditab ti! naboer. Indenfor 4 uger for heringsfristen for VVM-

redegerelsen udleber, skulle der annonceres og atholdes et orienteringsmede om emnet.

Naboer, som ensker at indgive ansogning om krav pd veaerditab pa fast ¢jendom som folge af vindmellernes
etablering, skal skriftligt meddele dette til Energinet.dk. Naboer til den kommende park, som er beliggende
hajst 861 meter fra nermeste vindmelle, kan gebyrfrit sende ansegningen, hvorimod andre skal betale et
gebyr p& DKK 4.000 i forbindelse med ansegningen. Efter ansegningen er modtaget hos Energinet.dk, forle-
ber der en 4 ugers periode, hvor der er mulighed for at indgé en frivillig aftale mellem Videbak Mose Vind-
mwllepark og den enkelte nabo. Ved uenighed afgares kravet af en taksationsmyndighed. Tilkendes der er-
statning tilbagebetales gebyret. Krav pd udbetaling af erstatning bortfalder, sdfremt veerditabet udger 1 %

eller mindre af ejendommens veerdi.
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Fellesudgifter
Som kompensation til ejeren af boligen, som skal nedtages, forventes der en udgift pa godt DKXK 500.000 pr.

vindmelle.

Til lodsejer - herunder til vej og afgradeerstatning - forventes der at skulle betales et engangsbeleb pé ca.

DKX 1.900.000 pr. vindmelle.

Ud over ovenstdende omkostninger til Videbak Mose Vindmellepark K/S henledes opmarksomheden pa, at
der ikke er nogen fast pris pa faellesomkostningerne ved etableringen af vindmelleparken herunder veerdi-
tabsordning, vej og nettilslutning. De faktiske udgifter kan derfor overstige det budgetterede, og overskridel-

sen kan specielt vedrerende veerditabsordningen veere vaesentlig, idet kravene endnu ikke kendes.

Der er s3 godt som indgéet en rammeaftale for mellekab, hvorfor den budgetterede udgift hertil ligger fast.
Det mé dog péregnes, at der skal betales et a conto beleb for vindmellen, ligesom det mé paregnes, at der

skal stilles bankgaranti for den resterende del af vindmallen,

For avrige individuelle omkostninger herunder f.eks. fundament er der ikke indgéet nogen aftale om keb, og

de faktiske udgifter kan derfor overstige det budgetterede og overskridelsen kan veere vassentlig.

Netselskabet forventes at kraeve bankgaranti for udgifter til netforsteerkning, idet netselskabet kun kan fa
deekket omkostninger via PSO i forbindelse med denne udgift, sifremt der kommer en vindmellepark. Bank-
garantien frigives sandsynligvis forst i forbindelse med den samlede parks nettilstutning. Krav om og om-
kostninger til bankgaranti vil blive fordelt med 1/4 til Videbak Mose Vindkraft I/S og 3/4 til de avrige
vindmeller 1 Videbak Mose Vindmellepark. I anlegsbudgettet er der medtaget omkostninger til bankgaranti
og renter. 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 Videbak Mose Vindmallepark er langt, og der er aftaler/prisindikationer p& vaesentlige

udgifter i anleegsbudgettet. Risikoen for sterre afvigelser pd anlzgsbudgettet er derfor begranset.

Matte det pé et hvilket som helst tidspunkt vise sig, at Videbzk Mose Vindmellepark K/S vurderer, at renta-
biliteten bliver for darlig f.eks. pd grund af, at markedsprisen for el falder, har Videbak Mose Vindmellepark
K/S ret til at stoppe for yderligere udvikling af projektet uden i den anledning at blive erstatningspligtig over-
for Videbzk Mose Vindkraft I/S” tab. Videbak Mose Vindkraft I/S har ikke en tilsvarende ret til at stoppe
projektet og er forpligtet til at betale 1/4 af alle feellesudgifter jf. ovenstiende, uanset om rentabiliteten métte

vise sig at vaere darlig.
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I hovedtal er der budgetteret med efterfelgende kebesum og finansiering.

Investering Finansiering
Vindmelle, net, fundament og vej m.v. 23.790.000 Indskud fra interessenterne 29.053.200
Honorar til vindmelleopstiller for
byggestyring m.v. 250.000
Kompensation til ejeren af nedtagnings-
¢jendom og vaerditab naboer 880.000
Ekstern honorar og VVM-redegorelse m.y 630.000
Omkostninger til revisor, advokat m.v. 240.000
Lodsejeraftale og afgradeerstatning m.v. 1.900.000
Finansieringsudgifter 700.000
Moms af vindmellerne 6.702.500  Byggekredit (moms) 6.702.500
Overskydende likviditet 663.200
Samlet kapitalbehov 35.755.700 Samlet kapitalfremskaffelse 35,755,700

Prisen for vindmellen udger i alt DKK 28.390.000 excl. moms svarende tit DKK 3.225 pr. andel. Andelspri-
sen pd DKK 3.300 sikrer, at der er en likviditetsreserve pd 1 alt DKK 663.200 til daekning af budgetoverskri-

delser,

Videbak Mose Vindkraft I/S skal selv deekke en eventuel negativ afvigelse i forhold til budgettet. Safremt
der kommer en negativ afvigelse, er der en forventning om, at Videbzk Mose Vindkraft I/S forst anvender
overskydende likviditet og dernast optager en byggekredit til daekning af den negative afvigelse. Dette vil i
givet fald medfere, at det forst pa et senere tidspunkt vil blive aktuelt med udlodninger til den enkelte inte-
ressent. Fra et pengeinstitut er der modtaget en tilkendegivelse om, at der kan opnéis kredit til mellemfinan-
siering af moms og en byggekredit pé op til 4 mio. til finansiering af en eventuel negativ budgetafgivelse pa

anleegsbudgettet.
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Forudsazetninger basis driftsprognose

Vindmellen forventes at producere 9.167.500 kWh i et normalt vindar. Det er EMD International A/S, som
har udarbejdet vindberegningerne /-vurderingerne og pd den baggrund beregnet en produktionsprognose, Nar
vindmelleparken er sat i drift, skal der ske en efterpravning af, om graensevardierne for stej og evt. skygge-
kast m.v. overholdes. Det formodes, at der ikke er risiko for, at vindmelleparken ikke kan bygges. Der skal
ligeledes afholdes en omkostning til at 4 etableret den nedvendige software. Der forventes ikke hos et for-
sikringsselskab i de ferste 5 dr at blive tegnet en produktionsgaranti. De efterfalgende beregninger er baseret
pd en produktion pa 8.804.000 kWh svarende til 96 % af den beregnede &rsproduktion. Der er siledes fra-
trukket 4 % af den beregnede produktion til usikkerhed og til tab ved rddighed og el-tab, EMD omtaler pro-
duktionen pa 8.804.000 som en P50 veerdi.

Den producerede strem forventes solgt til markedspris + 2,3 are/kWh til balancering + 25 ere/kWh i 22.000
fuldlasttimer, jf. den tidligere beskrivelse af afregningsvilkéar pé side 4. I prognosen er der budgetteret med
en markedspris pd el pd 31,71 ere/kWh, hvilket svarer til den samlede pris, det i gjeblikket (02.08.12) er

muligt at f4 ved f.eks. tegning af 5 &rs fastprisaftaler via Energi Danmark.

Udgiften ved driften af vindmellen udger omkostninger til serviceudgifter, forsikringer og vedligeholdelse,
Endvidere er der udgifter til administration af interessentskabet. Serviceudgifter omfatter et 5 ars service-
abonnement hos vindmelleleverander, som daekker arlige serviceeftersyn incl, udskifining af sliddele. Der er
budgetteret med en lebende betaling i de forste 5 &r pd DKK 225.700 pr. &r pr. vindmelle og i de efterfolgen-
de 5 dr pa DKX 624.000 pr. ar pr. vindmelle. Herefter forventes den lobende 4rlige udgift til service at blive
DKK 400.000 pr. vindmelle pr. ar. Den arlige udgift til forsikring forventes at blive DKK 67.000 pr. vind-
malle pr. &r fra 4r I til 4r 5. Fra ar 6 forventes en udgift pd DKK 80.000 pr. vindmelle pr. 4r. Til deekning af
andre reparationer og udskiftning af hovedkomponenter er der fra &r 11 budgetteret med en arlig udgift pa
DKK 400.000 pr. vindmelle. Denne udgiftspost er der stor usikkerhed til. Administrationsudgifter er budget-
teret til DKK 80.000 pr. &r pr. vindmelle og deekker omkostninger til gebyr hos elselskab og administration
af vindmelielauget, herunder afholdelse af generalforsamling, udarbejdelse af &rsregnskab samt bilag til

laugsdeltagernes selvangivelse.
Alle udgifterne er pristalsreguleret med 3 %, hvorimod alle indtaegterne er pristalsreguleret med 0 %.

Vindmellerne afskrives linezert over 20 dr. Afskrivningsperioden er fastsat ud fra oplysninger om en bereg-
ningsmessig levetid pd 20 &r. Det forudsaties, at salgsprisen for vindmellen i &r 20 netop svarer til omkost-

ningerne 1 forbindelse med nedbrydning af vindmellen.

Til oparbejdning af en reserve er det hensigten at opsamle et likvidt beredskab pd minimum DKX 1.000.000,
Det likvide beredskab forrentes i budgettet med 0,5 % og opsaroles til imedegéelse af uforudsete vediigehol-

delsesomkostninger. Den resterende overskydende likviditet forventes udloddet ménedsvis eller kvartarligt.
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Prognosen er baseret pa en levetid pd 20 ar, og en fortsacttelse af melledrifien efter &r 20 kan forbedre gko-
nomien 1 projektet. Vindmetler, som i dag er 20 ar, kerer i mange tilfaelde pé trods af alderen fortsat udmer-
ket med en god rentabilitet. Med den nugaeldende lovgivning er det ikke urealistisk at have forventninger om
drift efter 20 &r, og med udmatrikuleret grund og dermed tidsubegranset ret til molledrift, kan perioden efter

de 20 &r méiske komme til at bidrage med et vassentligt overskud.

Den nye vindmwelle, som Videbaek Mose Vindkraft I/S kommer til at eje, vil veere vathangig af de evrige
vindmoller i Videbaek Mose Vindmellepark. Der skal dog indgés en falles parkaftale om blandt andet vedli-

geholdelse af vej og felles scada anlaeg m.v.

Det er umuligt at fastlegge preecis, hvordan eskonomien konkret vil blive. Der er dog tale om et omride i

Ringkebing-Skjern Kommune med en acceptabel vindressource, hvor projektet kan etableres til kostpris.
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Skattemzessige problemstillinger

Ved keb af vindmelleandele bliver den enkelte laugsdeltager skattepligtig af resultatet fra vindmelledriften
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% ordning) er bindende,

ogsd for andre vindmelleandele og for fremtidige indkomstér. Korrekt valg af beskatningsmetode er derfor

vigtig.

I det cfterfolgende er der i generelle vendinger orienterct om folgende seerlige skattemessige omrader:

* Progressionsgranser ved skatteberegningen
Virksomhedsskatteordningen
Skattemaessige afskrivninger pd vindmelle
Anpartsreglerne

60 % reglen for vindmeller

* & @

Progressionsgraenser ved skatteberegningen
Det danske skattesystem er indrettet siledes, at der for indkomstskatter er en stigende marginalskat ved sti-
gende indtaegter. Skatten omfatter stats-, komumune- og kirkeskat. 1 grove trek skal der betales skat efter

folgende tabel ("Forarspakke 2.0 2009” er indarbejdet):

Skattesatser for 2012 (ca.) Marginal skat Marginal skat
Ved indkomstgrzenser for 2012 med AM uden AM
i Negativ kapitalindkomst *) 33,7% 33,7 %
0 - 42900 8,0% 0,0 %
42,901 -~ 389.800 42,5% 37.5%
389.801 - 56,2 % 52,4 %

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

Virksomhedsskatteordningen

Efter de almindelige regler i personskatteloven beskattes lenindkomst og resultat fra virksomhed for renter
som personlig indkomst med de farnevnte marginalskatter normalt op til 56,2 %. Renteudgifter fratrackkes
som kapitalindkomst og giver typisk en skattemassig fradragsvaerdi pé ca. 33,7 %, som frem til 2019 gradvis

nedsattes til ca. 25,5 %.
Denne forskelsbehandling af indtaegter og udgifter kan undgas ved at anvende virksomhedsskatteordningen,
hvorefter resultatet fra virksomheden behandles samlet. Herved opnés der fuld fradragsveerdi pa renteudgif-

terne. 1 de efterfolgende beregninger er anvendelsen af virksomhedsskatteordningen derfor taget for givet.

En anden vesentlig fordel ved at anvende virksomhedsskatteordningen er, at der pa overskud, som bliver i

virksomheden, kan betales en aconto skat pa 25 %. Nér det opsparede overskud pa et senere tidspunkt haeves,
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eller virksomheden opherer, skal der betales en endelig skat af belabet, dvs. der sker almindelig beskatning

efter personskattelovens regler med fradrag for den allerede betalte acontoskat pd 25 %.

I n®rverende beregninger er der med anvendelse af de almindelige personskatteregler anvendt en skattesats
pé 56,2 % ved stutbeskatningen. I driftsperioden anvendes reglerne om opsparet overskud med en acontoskat
pé 25 %. Disse satser forudsztter en personlig indkomst efter fradrag af underskud / tilleeg af overskud pé

mindst DKK 389.800. Er den personlige indkomst mindre, udger skattesatsen 42,5 %.

Skattemsessige afskrivainger pa vindmeller

En vindmelle betragtes efter de almindelige skatteregler som inventar og kan afskrives efter afskrivningslo-
vens regler om inventar med maximalt 25 % efter saldometoden. Udgift til nettilstutning kan afskrives med
op til 20 % p.a. af den oprindelige kebesum. I prognosen er nettilslutning afskrevet sammen med vindmellen

som inventar. Ved kab af en vindmelleandel kan der vare en andel af kebsprisen, som ikke er afskrivnings-

berettiget,

Anpartsreglerne

Da antallet af laugsdeltagere uden arbejdsindsats formentlig er sterre end 10, kan indkomsten efter de almin-
delige regler blive omfattet af de s®rlige anpartsregler. Virkningen vil i givet fald veere, at underskud alene
kan fremfores til modregning i senere ars positiv indkomst fra vindmelleandelene. Det forudsasttes, at der
opnés skattebesparelse i anden indkomst pd renteudgifterne, og at skattebesparelsen anvendes til afdrag pa
ldn. Overskud beskattes som kapitalindkomst, og der skal ikke betales arbejdsmarkedsbidrag. Reglerne om
virksomhedsskatteordning kan ikke anvendes, nar de saerlige anpartsregler er geeldende. Endvidere skal der

indsendes et faelles skatteregnskab for vindmelielauget.

Det er uklart, hvor mange interessenter der bliver 1 vindmellelauget, ligesom det er usikkert hvor mange, som
skattemassigt veelger at blive beskattet / skal beskattes efter de almindelige skattcregler, hvor der blandt
andet foretages skattemaessige afskrivninger. Bliver der over 10 personer, som beskattes efter de almindelige
skatteregler bliver vindmellelauget omfattet af anpartsindgrebet, hvilket for de personer, som maétte komme
i1l at ¢je mange andele, kan vaere meget uhensigtsmaessigt idet disse i givet fald ikke kan benytte virksom-
hedsskatteordningen pa vindmelleinvesteringen og/eller modregne underskud fra vindmalleinvesteringen i

anden indkomst.

60 % reglen for vindmaller

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

har visse lighedspunkter med sommerhusreglen.

Reglen gar i hovedtrak ud pé, at 60 % af elsalg udover et bundfradrag pd DKK 7.000 beskattes som person-
lig indkomst med en skattesats op til 52,4 %. Der skal ikke betales arbejdsmarkedsbidrag. Ordningen medfo-
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rer, at der herefter ikke er fradrag for nogen form for driftsudgifier, herunder afskrivninger pa vindmellen.
Med de foreliggende budgetforudsatninger betyder dette, at indteegterne fra ca. 12 andele vil blive skatteftie.
Nir afregningsprisen falder, fordi de 25 ere/lkWh bortfalder, vil det skattefrie antal andele tilsvarende stige til

ca. 20 andele.

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

beskatning pd 33,7 %.
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Valg af skattemodel

Som tidligere omtalt skal ejere af vindmelleandele vaelge beskatningsform. Valget stir mellem 60 % reglen
for vindmeller eller de almindelige regler. Valg af beskatningsform er bindende og kan efterfolgende ikke
eendres. Det er derfor afgarende, at valget overvejes ngje inden den farste selvangivelse indsendes. I forbin-
delse med keb efter 22/5 1996 f.eks. ved suppleringskeb skal der valges skatteordning, der som udgangs-
punkt ogsa gaelder for fremtidigt keb. Efter en periode uden ejerskab af vindmelier/vindmelleandele kan der
imidlertid valges nyt princip. Der er ingen domspraksis for hvor lang perioden uden ejerskab af vindmel-

ler/vindmelleandele skal veere, for der pd ny kan velges nyt princip.
Der kan dermed opstilles falgende 2 grundmodeller:

¢ Skematisk 60 % ordning

¢ Almindelige regler
+  Erder over 10 laugsdeltagere med almindelige regler indtraeder anpartsreglerne

Valg af den optimale metode vil normalt vare baseret pé, 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 1 2012, Afkastet efter skat er beregnet i forhold til
bruttoinvesteringen og varierer indbyrdes mellem modellerne. For 60 % modellen er der variation athangig

al antal kebte andele, hvilket skyldes den skattefrie bundgreense pa DKK 7.000.

Ovennzvnte 2 modeller er i det efterfelgende gennemregnet for kommende laugsdeltagere, idet antallet af
andele er varieret med 5, 15 eller 50 andele. I 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 lanefinansiering, som
viser negletal fra de forskellige variationer. Tilsvarende er der vist nogle eksempler for kommende laugsdel-

tagere, som lanefinansierer kebet pd DKK 3.300 pr. andel.

Det er det samlede antal andele incl. evt. andele i andre vindmellelaug, som bruges ved opslag i oversigten,
nér 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 hensigtsmeessigt at anvende de

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

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

andre skaftesatser fremgar 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 dr 20, idet kebesum og overskydende likviditet er forrentet
med 2 % for skat. De 2 % er fastsat som et gennemsnit af indestiende pé aftalekonto og en obligationsinve-
stering. Nutid er udtryk for nutidsvaerdien og er opgjort uden indskud ved keb. Tilbagediskonteringsfaktoren

efter aktuel skattesats er sammensat som et gennemsnit af ldnerente pa 5,0 % og forrentning af overskydende

likviditet p 0,5 %.

Udbyttet athenger af, hvor mange andele der anskaffes, samt af hvilken beskatningsform der valges. Som
det fremgdr, er det mest fordelagtigt at anvende 60 % reglen ved samlet gjerskab af {3 andele og de alminde-

lige regler ved mange andele.

Det ekonomiske udbytte i de efterfolgende tabeller forudsatter blandt andet en ejertid p& 20 ar. Imidlertid er
der 1 henhold til interessentselskabets vedtagter mulighed for at salge andelene. Har den skematiske 60 %
regel vaeret anvendt, er der ingen skattemassige konsekvenser ved salg. Anvendelse af de almindelige regler
medferer derimod, at hovedparten af salgsprisen fragér pd afskrivningssaldoen, og ved salg af alle andele
beskattes/fradrages den resterende afskrivningssaldo enten som kapitalindkomst, nar anpartsreglerne anven-

des, eller som personlig indkomst, nir anpartsreglerne ikke har vaeret anvendt.
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Seerlige risici ved vindmelledrift

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

lobende drift.

Videbak Mose Vindkraft I'S er etableret som falge af keberetten i den nye VE-lov, hvor den lokale befolk-
ning skal tilbydes 20 % af nye projekter til kostpris. Med retten til kostpris folger imidlertid ogsa en sterre

risiko.

Videbzk Mose Vindkraft I/S har felles interesse med Videbak Mose Vindmellepark K/S om at skabe en
god rentabilitet i projektet. Imidlertid er det Videbak Mose Vindmellepark K/S som vindmelleopstilter, der
suverznt bestemmer i hele forlebet, og Videbak Mose Vindkraft I/S er forpligtet til pa lige fod med Vide-
bak Mose Vindmeliepark K/S at betale udgifter til blandt andet naboerstatning, nettilslutning og vejudgifier
m.v. I sagens natur vil Videbzek Mose Vindmellepark K/S kun fortsaette, sifremt det vurderes, at rentabilite-

ten er acceptabel, men det er suverant Videback Mose Vindmellepark K/S’ beslutning for hele parken.

Ved den fremtidige drift ligger den sterste risiko pé afregningen for produceret el, hvor selv mindre prisud-
sving 1 nedadgdende retning pavirker tilbagebetalingstiden voldsomt. Vindmellerne forventes idriftssat i
2013, og dermed forventes risikoen for ikke at vaere berettiget til pristillegget pd 25 are/kWh at vaere lille. 1
den sammenhzng henledes opmezerksomheden pa beskrivelsen side 4. Forudsatningen for at opné pristillaeg-
get pd 23 ore/kWh er blandt andet overholdelsen af bestemmelserne om narverende keberetsordning. Des-
varre er kaberetsordningen ikke praecist formuleret 1 selve loven, vejledninger og forarbejde, hvorved der
kan vare en usikkerhed i gennemfarelsen af ordningen og dermed en risiko for at miste pristilleeget, if. VE-
lovens § 54. Specifikt er det uklart, hvilke forhold der kan medfere en diskvalifikation af nserverende kobe-
retsordning, hvilket 1 givet fald vil medfere, at retten til pristillegget pa 25 ore/kWh mistes. Vi radferer os
lgbende med Energinet.dk, ligesom nerverende materiale om keberetsordningen er godkendt af Energi-
net.dk, og derfor forventes risitkoen for at miste pristillegget pd 25 ore/kWh at vare minimal, men mistes
pristillegget, vil konsekvenserne vere meget voldsomme for gkonomien i projektet. Det er ikke lykkedes at

afdakke risikoen ved tegning af forsikring.

En uheldig cocktail med negative afvigelser i forhold til anlagsbudgettet kombineret med en faldende mar-
kedspris pa el kan medfere, at der kun kan selges med tab, og at tabet kan blive vasentligt. Nir der i de ef-

terfolgende tabeller stdr "NA!” betyder det, at antal ar er teengere end den beregnede levetid pa 20 &r.

Vi lever i et samfund, som til stadighed er i forandring. Foranstiende generelle beskrivelser er baseret pé
nugeldende skattelovgivning og -praksis. Vi kan ikke indestd for fremtidige @ndringer f.eks. i afregnings-
reglerne og sterrelsen af tilskud eller veerdien af VE-beviser, skattelovgivningen og -praksis, som matte pa-

virke gkonomien i projektet.
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Videbak Mose 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. [ nedenstdende 4 oversigter er afkastet beregnet ved felgende forskellige indkomstforhold:

= Tabel | Tabel 3
B Tabel 2 Tabel 4
L
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 33,7% E&rsprodukﬁon kWh 8.804.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsvzerdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler Kontant
; andele] % Likvider  Nutid] % Likvider  Nutid] % Likvider Nutid] 05%
< 5( 9,0% 30413 8842] 6.8% 26010  5404] 64% 22813 3.622] 17.620
= 15 8,1% 87.744 23494 6,8% 78.029 16.211] 6,3% 68.420 14.719 52.887
50] 3,2% 215627 16,1301 6,8%  260.096 54.036] 6,2% 228.02% 354741 176.291
Personlig indkomst 37,5% Kapitalindkomst 33,7% f&rsproduktion kKWh 8.804.000
' Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsveerdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler Kontant
% andele] % Likvider  Nutid] % Likvider  Nutid| % Likvider  Nutid]  0,5%
ﬁ 51 9.0% 30413 8.8421 6.8% 26,010 5404t 7,1% 24.793 4.355 17.629
e 15} 8.4% 88.738 24.356] 6,8% 78.029 16.211] 6,9% 74.352 12.893 52.887
50 5,0% 240.794 36.685 6,8% 260.096 54.036] 6,8%  247.790 426821 176.291
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 52.4% . Arsproduktion kWh 8.804.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsveerdi ved kontant )
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler | Kontant
% andele % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid 0,5%
2 5/ 9.0% 30065  9.835| 53% 23273 4156 64% 22813  3622] 17.303
= 15] 8,1% 86.749 263971 5.3% 69.818 12.467| 6,3% 68.420 10.719 51.910
501 3,2%  213.103 22.746] 53% 232.728 41.557) 6,2%  228.028 35474 173.034
Personlig indkomst 37,5%  Kapitalindkomst 37,5% Arsproduktion kKWh 8.804.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsvaerdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb ' Almindelige regler Kontant
% andele % Likvider  Nutid % Likvider Nutid % Likvider  Nutid 0,5%
-g 51 9,0% 30.342 0.038} 6,5% 25.450 5.165} 7,1% 24793 4.355 17.562
= 15} 3,4% 88.532 24.934] 6,5% 76.350 15.496] 6,9% 74.352 12,893 52.687
507 5.0% 240.222 38.180] 6,5% 254,500 51.653] 6,8% 247.790 42.682] 175.624
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Videbaek Mose Vindkraft /S

Folsomhedsanalyse ved kontant keb

De anvendte forudsatninger 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 @ndrede forudsatninger vil

give, er der udarbejdet efterfalgende oversigt, hvor 8 af de vaesentligste forudsatninger er @ndret. Som det

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

Forud- 5 andele 50 andele

setninger{Likviditet ~Nutids- Antal{Likviditet Nutids- Antal

Andringer i budget ar 20 vaerdi ar ar 20 veerdi ar

0 Kontant basisbudget 30.413 8.842  6,5] 260.096 54036 7,2

|1 Personlig indkomst, 37,5% 52,4%1 30413 8842 6,5

Kapitalindkomst, 52,4% 33,7%{ 30.065 9835 0,51 232728 41557 79

2 Arsproduktion 9.167 MWh 8.804F 31.768 9.933  6,2] 269.093 61348 68
Arsproduktion 8.400 MWh 8.8041 28.906 7.627  6,9] 250.073 45.853 76

3 Inflation pa indtzgter, 2% 0,0%f 37359 14035 6,3 306.153 88490 69
Inflation pd indtegter, 4% 0,0%; 46.207 20.611 6,1] 364.813 132.104 6,7

4 Inflation pa udgifter, 6% 3,0%] 25.174 4989 6,6 225138 28280 73
5 Prisfald p& 10 ere over 10 ar Ingen] 22.992 3189 7,0f 210.862 16433 79
Stigning pé 10 ere over 10 &r Ingen] 37.835 14495 6,2 309309 91.548 68

6 Serviceudgifter stiger med 100% 400.000] 23.314 3.662 6,5 210883 18108 7,2
7 Rentesats pa kassekredit, 10% 5,00%)  30.380 6.032 6,5 259750  31.775 7.2
Rentesats pa kassekredit, 4% 5,00%]  30.420 9480 6,5 260.164 59063 7.2

8 Rentesats overskudslikviditet, 5% 0,5%) 44.660 6.545 6,00 389.126 36476 6,4
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Videbaek Mose Vindkraft I/S

(konomisk vurdering og valg af skattemodel ved linefinan-

sieret keb

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

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

. Negativ.

_ Kapitalindkoms

Tabel 1

Tabel 3

Tabel 2

Tabel 4

Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 33,7% f&rspr(}duktion kWh 8.804.000
Sammendrag af overskud og nutidsveerdi ved Hinefinansiering )
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Alminﬁeligé regler
% andele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
-g 5 9,0% 9.803 7.280 6,8% 5,229 3.797 6,4% 3.421 2.621
= 151 8,1% 26.717 19.684] 6,8% 16.989 12.400f 6,3% 11.325 8.709
501 32% ~1.363 -933 6.8% 59.087 43.254 6,2% 39.508 30.463
Personlig indkomst 37,5% Kapitalindkomst 33,7% Arsproduktion kWh 8.804.000
Sammendrag af overskud og nutidsveerdi ved linefinansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almin:lelige regler
= |andele] % Likvider  Nutid| % Likvider  Nutid| % Likvider  Nutid
- -g 5 9,0% 9.803 7.2801 6,8% 5229 3.797 7,1% 4.648 3.2491
= 15 8,4% 27.896 20.622 6,8% 16.989 12,4000 6,9% 15.024 10.567
50 5,0% 32.652 23.008 6,8% 59.087 43.254 6,8% 51.985 36.619
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 52,4% Arsproduktion kWh 8.804.000
Sammendrag af overskud og nutidsveaerdi ved linefinansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb A}mi;aelige regler
= landele] % Likvider  Nutid] % Likvider  Nutid) % Likvider  Nutid
-g 51 9,0% 10.596 8.5951 5.3% 3.637 2873 6,4% 3.421 2.621
e 15 8,1% 29.251 23.603 5,3% 12.046 9.558 0,3% 11.325 5.709
50 3.2% 15.332 11.737 5,3% 42.396 33.9723 6,2% 39.598 30.463
Personlig indkomst 37,5% Kapitalindkomst 37,5% Arsproduktion kWh 8.804.000
Sammendrag af overskud og nutidsvaerdi ved lanefinansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler
3 landele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
f-; 5 9.0% 9.975 7.544]  6,5% 4.908 3.626]  7,1% 4.648 3.249}
e 15 8,4% 28.420 21.406 6,5% 15.988 11.868} 6,9% 15.024 10.567
50 5,0% 35344 254881 6,5% 55.699 41.466f 6,8% 51.985 36.619
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Videbak Mose Vindkraft I/'S

Folsomhedsanalyse ved lanefinansieret keb

De anvendte forudsatninger 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 sndrede forudsaetninger vil

give, er der udarbejdet efterfolgende oversigt, hvor 8 af de mest vasentlige forudsatninger er #ndret. Som

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

Forud- 5 andele 50 andele

setninger| Likviditet ~ Nutids- AntaljLikviditet Nutids- Antal

Zndringer i budget ar 20 vaerdi ar ar 20 vaerdi ar

0 Lanefinansieret basisbudget 9.803 7.280 8,2{ 59.087 43.254 10,1
1 Personlig indkomst, 43,9% 52,4%} 9.803 7.280 8.2

Kapitalindkomst, 52,4% 33,7%f 10.596 8.595 741 42396 33723 104

2 Arsproduktion 9.167 MWh 8.804] 11.280 8422 73} 69.282 51.064 93

Arsproduktion 8.400 MWh 8.804 8.145 6.002  92] 47494 34424 112

3 Inflation pé indtgter, 2% 0,0%] 16821 12503 74} 106064 78083 8,4

Inflation pd indtegter, 4% 0,0% 25.731 19105 7.2] 165385 121969 8.1

4 Inflation péa udgifter, 6% 3.0% 4.535 3.415 8,4} 23.636 17301 11,2

5 Prisfald pa 10 are over 10 4r Ingen 2.153 1.534 124]  6.167 4220 19,3

Stigning pé 10 ere over 10 ar Ingen{ 17329 12976  7,3] 109.559 81.281 83

6 Serviceudgifter stiger med 100% | 400.000f  2.703 2.100 8,2 9.874 7.326 10,1

7 Rentesats pd kassekredit, 10% 5,00% 5.327 2,827 13,2 2.333 1.137 NA!

Rentesats pa kassekredit, 4% 5,00% 10.427 8.174 7,4l 65564  50.942 9,2

8 Rentesats overskudslikviditet, 5% 0,5%] 12.023 6.061 811 72351 36476 95
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Videbaek Mose Vindkraft I/S

Den uafhaengige revisors erklering i henhold til VE-lovens § 14, stk. 4

Til lokale borgere med koberet til vindmelleandele i Videbzek Mose Vindkraft I/S

Videbaek Mose Vindmellepark K/S har udpeget os til at undersoge det af ledelsen udarbejdede prospekt for
s& vidt angar oplysninger om akonomiske forhold og at afgive erklering i henhold til Lov om fremme af
vedvarende energi § 14, stk. 4 i forbindelse med lovpligtigt udbud af vindmelleandele i interessentskabet.
Prospektet er udarbejdet i overensstemmelse med §14 1 Lov om fremme af vedvarende energi (fov nr. 1392
af den 27. december 2008).

Videbzek Mose Vindmellepark K/S har ansvaret for projektet som beskrevet i udbudsmaterialet omfattende
annoncering, indbydelse til keb af vindmelleandele og tegningsaftale. Vort ansvar er pa grundlag af vort
arbejde at udtrykke en konklusion om oplysninger om ekonomiske forhold i prospektet, samt at erklzre os
om, hvorvidt projektet opfylder de betingelser, der er naevnt 1 Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk.

4.

Prognoserne er udarbejdet 1 forbindelse med, at Videbak Mose Vindmellepark K/8 har indbudt investorer til
deltagelse 1 Videbak Mose Vindkraft I/S, og Videbak Mose Vindmellepark K/S har 1 den forbindelse opstil-
let forventninger til fremtidige begivenheder og beslitninger, som muligvis ikke finder sted eller gennemfo-
res som forudsat,

Det udforte arbejde
Vi har udfert vort arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard RS 3000 “Andre erklze-

ringsopgaver med sikkerhed” med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for vor konklusion. Vi har under-
segt udbudsmaterialet og har i den forbindelse foretaget undersegelse af, om materialet opfylder de betingel-
ser, der fremgar af Lov om fremme af vedvarende energi vedrerende udbud af vindmelleandele til lokale
borgere med keberet. Vi har undersogt prospektets oplysninger om gkonomiske forhold, herunder opstilling
af anlegsbudget, driftsprognose samt hoved- og negletal, som vi har péset korrekt uddraget og gengivet fra
det udarbejdede budget. Det er vor opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstreekkeligt grundlag for vor
konklusion.

Undersogelserne har ikke givet anledning til forbehold.

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

- der udbydes ¢jerandele svarende til mindst 20 % af parkproduktionen til de personer, som er beretti-
get til at afgive kebstilbud, idet der udbydes andele i vindmaller, som skal drives i en selvstendig ju-
ridisk enhed i form af Videbaek Mose Vindkraft I/S via projektkontrakt mellem Videbek Mose
Vindmellepark K/S contra Videbzek Mose Vindkraft I/S

- deri Videbak Mose Vindkraft I/S er en direkte, solidarisk, personlig og ubegranset haftelse overfor
interessentskabets forpligtelser. Ifalge interessentskabets vedtaegter er geeldsstiftelse dog begranset
til mellemfinansiering af moms og til optagelse af en byggekredit til deekning af eventuelle negative
afvigelser 1 forhold til de budgetterede anlegsudgifter

- at prisen pé ejerandelene via projektkontrakt mellem Videbak Mose Vindkraft I/S contra Videbzek
Mose Vindmellepark K/S fastsettes til kostpriser - dog tillagt honorar for udfert arbejde, jf. side 9 i
indbydelsen og betaling for leje af grund

- oplysninger om gkonomiske forhold i evrigt via oplysningerne i Indbydelse til keb af vindmellean-
dele og Tegningsaftale er retvisende.

Supplerende oplysninger
Opmarksomheden henledes pa, at der ikke er indgéet en aftale om faste priser for alle posterne 1 anlegsbud-
gettet, og at afregningsreglerne for strem produceret af vindmeller samt den skattemeassige behandling af
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afskrivninger pd kompensation mv. er usikre. Endvidere henvises til afsnittet om sarlige risici ved vindmael-
ledrift pd side 19.

Nér der som i neervaerende tilfalde budgetteres for en laengere arrekke, har prognosen i serlig grad karakter
af en fremtidsvurdering. Ikke alle forudsaetninger kan forventes opfyldt, ligesom der kan indtraffe uforudsete
begivenheder og handelser. Endvidere kan der komme nye love og tilskudsbestemmelser,

Effekten af enkeltvise ®ndringer 1 de anvendte forudsaetninger fremgéar af falsomhedsanalysen, der er vist pd
side 24 og 28. Det endelige resultat kan derfor afvige fra det prognosticerede resultat i sével positiv som
negativ retning, og pd grund af den lange lebetid kan selv sma afvigelser efter omstendighederne give ve-
sentlige pavirkninger pd investeringens rentabilitet og dermed resultatet ultimo.

Da revision forudswztier realiserede og belobsmaessigt registrerede handlinger, kan narvarende prognosema-
teriale, der omfatter fremtidige heendelser, ikke betragtes som revideret.

Farup, den 18. oktober 2012

evisionsfirmaet Ole Vestergaard

StatsautoriSeret Revisionsaktieselskab

P
Ole Vestergaard

Statsautoriserét revisor
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