Urup Hede Vindmgllelav 1/S

Udbudsmateriale

Naervaerende udbudsmateriale omhandler andele i Urup Hede Vindmgllelav I/S i henhold til

bestemmelserne i VE-loven omkring Kgberetsordningen
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1. Generel information

Danmark fik i 2009 en ny lov om fremme af vedvarende energi — i daglig tale kaldet VE-loven. Formalet med
VE-loven er at fremme produktionen af vedvarende energi med henblik pa at nedbringe afhaengigheden af
kul, olie og gas, sikre forsyningssikkerheden og ikke mindst reducere udledningen af CO, og andre
drivhusgasser.

Et andet element i VE-loven er den sdkaldte kgberetsordning — ogsa kaldet nabo-salg. Loven giver
lokalbefolkningen en enestdende mulighed for at blive medejere af lokale vindmgller. | henhold til loven
skal lokale borgere tilbydes en kgberet pa mindst 20% af vindmglleproduktionen. Dette salg skal ske til
kostpris, hvilket vil sige, at investorerne skal ligestilles med opstilleren.

Dette udbudsmateriale er udarbejdet til brug for den gkonomiske vurdering af kgberetten ved opstilling af
6 vindmgller ved Urup Hede i Billund Kommune.

Der vil blive afholdt informationsmgde om kgberetsordningen den 23. februar 2012 kl. 19.00 i Urup
Forsamlingshus, Urup.

Energinet.dk har godkendt, at dette udbudsmateriale overholder de minimumskrav, der fremgar af VE-
lovens §§ 13-17.



2. Vindmglleprojektet "Urup Hede”

Dette udbudsmateriale er udarbejdet for at give indsigt i de gkonomiske og skattemaessige forhold forud
for tegning af andele i "Urup Hede Vindmgllelav I/S”. Hensigten med dette udbudsmateriale er at give en
beskrivelse af forretningsgrundlaget og forudszetningerne ved projektet samt endvidere skabe overblik
over gkonomien i projektet over de kommende 25 ar.

| forbindelse med beslutningen om investering i vindmeglleprojektet bgr hele udbudsmaterialet tages i
betragtning, herunder de risici ved vindmglledrift, som er beskrevet i naerveerende materiale.

2.1 Baggrund for projektet
Billund Kommune vedtog den 21. september 2010 enstemmigt et tillaeg til Kommuneplanen ”Vindmglleplan
for Billund Kommune”, som udlaegger i alt 12 omrader i kommunen, som egnet for opstilling af vindmeller.

Dette udbudsmateriale omfatter opstilling af vindmgller ved Urup Hede i Billund Kommune og er i
“vindmglleplan for Billund Kommune” benzavnt som omrade 8.6.5, hvor de nuvaerende mgller kan
suppleres med 3-9 nye mgller med en maksimal totalhgjde pa 150 meter.

2.2. Projektet

Projektet omfatter seks mgller med en totalhgjde pa 149,9 meter af typen V112 3,0 fra producenten
Vestas.

Mgllerne opstilles i to lige linjer som vist pa nedenstaende kortudsnit:
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De seks mgller har en samlet beregnet produktion pa 52.508.000 kWh arligt, hvilket svarer til forbruget i
godt 15.000 husstande. 20 % af den samlede produktion udbydes i Kgberetsordningen, hvilket svarer til en
arlig produktionskapacitet pa 10.501.600 kWh. Da salget via kgberetsordningen sker ved andele af 1.000
kWh, omfatter kgberetsordningen 10.502 andele. Alle andele salges i de samme to mgller, som vil blive
ejet og drevet af et til lejligheden stiftet interessentskab. Safremt der bliver tegnet feerre end 8.432 andele,
vil interessentskabet kun blive ejer af én vindmglle jeevnf@r selskabets vedtaegter.

2.3 VVM-redeggrelse

| forbindelse med udarbejdelse af ny lokalplan er der udarbejdet en VVM-redeggrelse



Formalet med udarbejdelsen af VVM-redeggrelsen, som er en vurdering af projektets virkning pa miljget,
er at forbedre beslutningsgrundlaget ved at belyse projektets miljgmaessige konsekvenser og mulige gener
for mennesker, natur og landskab.

VVM-redeggrelsen har veeret i hgring sammen med lokalplanen i en 8 ugers hgringsperiode og
hgringsperioden udlgb den 14. februar 2012.

2.4 Tidsplan

Vigtige datoer i forbindelse med vindmglleprojektet:
20. december 2011 — Lokalplan samt VVM-redeggrelse blev sendt i offentlig hgring.
23. februar 2012 — Afholdelse af informationsmgde i Urup Forsamlingshus kl. 19.00

| perioden fra d.14. februar 2012 til d. 13. marts 2012 tilbydes kgberet i henhold til nservaerende
udbudsmateriale.

Ultimo 2012 — Forventet opstilling, tilslutning og idriftseettelse af vindmgllerne.

2.5 Opstiller
Udvikling og gennemfgrelse af dette projekt udfgres af:

Best Energy A/S
Heimdalsvej 22 A
7200 Grindsted
CVR-nr: 32361064

Best Energy A/S vil vaere ansvarlig for den Igbende kontakt og overvagning af de udvalgte entreprengrer.
Herudover vil selskabet veere ansvarlig for indhentelse og accept af tilbud fra underentreprengrer samt
foresta den overordnede byggestyring i projektet.

Best Energy A/S ledes af Bent Stubkjser, som har mere end 25 ars erfaring i den danske energibranche og
igennem de seneste 15 ar har han veeret aktiv indenfor den danske vindenergi.

Best Energy A/S vil i projektet vaere bistdet af blandt andre en konsulent fra vindmglleproducenten, som vil
have en radgivende rolle i planleegnings- og opstillingsprocessen.

Best Energy A/S har i forbindelse med dette projekt endvidere anvendt fglgende radgivere:

e Danmarks Vindmglleforening - i forbindelse med produktionsberegninger samt stgj- og
skyggekast-beregninger

e LandSyd I/S - i forbindelse med opmaling, planlaegning og projektering

e PlanEnergi Midtjylland - i forbindelse med plangrundlaget og visualiseringer

e Vestas - i forbindelse med beregning af lavfrekvent stgj



| forbindelse med udarbejdelsen af udbudsmaterialet og gennemfgrelsen af informationsmgdet anvendes
felgende radgivere:

Revisor Advokat
Martinsen Advodan
Statsautoriseret revisor Advokat

Brian Majlund Peter Strandgaard
Hedemarken 23 Hedemarken 23
7200 Grindsted 7200 Grindsted

| det omfang, der er spgrgsmal til naerveerende udbudsmateriale, vil der kunne rettes spgrgsmal direkte til
Best Energy A/S eller til en af ovenstaende radgivere.

2.6 Kgberetsordningen

Lokale borgere har i henhold til VE-loven kgberet til andele i nye vindmgller. Lokale borgere har kgberet til
20% af vindmelleproduktionen. Med lokale borgere menes enhver person over 18 ar, som har fast bopael i
en afstand af hgjst 4,5 km fra opstillingsstedet. Afstanden pa de 4,5 km beregnes fra hver mglle, safremt
der opstilles en gruppe af vindmgller.

| det omfang, at der ikke er afgivet kpbstilbud fra lokale borgere svarende til 20% af
vindmglleproduktionen, berettiges personer over 18 ar med fast bopael i Billund Kommune til at tegne
andele — lokale borgere indenfor 4,5 km har dog forkgbsret.

Nar fristen for at afgive kgbstilbud udlgber (den 13. marts 2012), foretager opstilleren en opggrelse over
det antal ejerandele, som de berettigede har afgivet kpbstilbud pa. Safremt der er indkommet faerre bud
end svarende til 20% af vindmglleproduktionen, kan opstilleren frit rade over de ejerandele, som ikke
seelges gennem udbuddet.

Er der indkommet flere bud end antallet af udbudte ejerandele, fortages en fordeling, som sikre, at flest
mulige borgere kan erhverve ejerandele. Ejerandelene vil blive tildelt saledes, at alle, der har afgivet bud pa
mindst en andel, imgdekommes med én ejerandel. Herefter imgdekommes de, der han afgivet bud pa
minimum to ejerandele med yderligere én ejerandel og sa fremdeles, indtil alle bud pa et givet antal
ejerandele eventuelt ikke kan imgdekommes. De ejerandele, som herefter ikke kan fordeles efter
ovenstaende fordelingsprincip, fordeles efter lodtraekning, som foretages af Energinet.dk.
Lodtreekningsmodellen benyttes ligeledes, safremt antallet af personer, som har afgivet bud, overstiger
antallet af udbudte ejerandele.

Ejerandelene, der er omfattet af k@beretten, skal udbydes til kostpris, hvilket betyder, at naboerne skal
tilbydes at kpbe andele pa samme vilkar, som opstilleren selv kan opna. Det betyder at projektudvikleren
ikke har nogen avance pa salget af vindmgllerne. At andelene udbydes pa samme vilkar, som opstilleren
selv kan opna, betyder at andelshaverne ligeledes baere samme risici, som opstiller i tilfaelde af at projektet
ikke gennemfgres. Dette forhold er yderligere beskrevet i afsnittet om risikofaktorer.



2.7 Veerditabsordningen

| hgringsperioden for lokalplanen og VVM-redeggrelsen blev der i henhold til VE-loven afholdt et offentligt
informationsmgde for at informere naboer til de nye mgller om reglerne for veerditab pa fast ejendom ved
opstilling af vindmeller. P4 dette mgde blev der redegjort for konsekvenserne for de omkringliggende
ejendomme samt om mulighederne for at sgge om vaerditabserstatning.

| anlaegsbudgettet er der medregnet udgifter i forbindelse med udbetaling af veerditabserstatninger til de
naermeste naboer



3. Overordnede forhold

3.1 Selskabsmaessige forhold

Der er blevet stiftet et interessentskab "Urup Hede Vindmgllelav I/S” med henblik pa investering i 20 % af
den samlede produktionskapacitet for de 6 mgller i projektet. Interessentskabet vil sta som eneejer af to af
mgllerne i projektet, safremt der tegnes feerre end 8.432 andele, vil “Urup Hede Vindmgllelav I/S” kun eje
én af mgllerne.

Det nye vindmglleinteressentskab er, som det fremgar af vedtaegterne, etableret som et interessentskab
fordelt pa 16.469 andele af 1.000 kWh. Heraf udbydes de 10.502 via kgberetsordningen, mens
mglleopstilleren Best Energy A/S rader over de resterende andele.

Ved stiftelsen af interessentskabet forpligtiger selskabet sig til at deltage i opstillernes omkostninger til
vindmglleparken. Disse omkostninger er blandt andet udarbejdelse af VVM-redeggrelse, projektering af
vej, handtering af Veerditabsordningen og Kgberetsordningen samt provision af bankgarantier. Disse
omkostninger skal afholdes uanset om vindmeglleprojektet bliver en realitet eller ej.

Foruden afholdelsen af ovenstdende omkostninger, vil selskabet veere forpligtet til at deltage i indkgb af
mgller og fundament, nettilslutning, afholdelse af nabo-erstatninger (Veerditabsordningen) m.v.

3.2 Pris pa ejerandele

Prisen pr. andel beregnes ud fra vindmgllernes anskaffelsessum samt den forventede beregnede
produktion. Den beregnede produktion for det samlede projektet udggr 52.508.000 kWh arligt. Ved denne
produktion vil prisen pr. andel udggre 3.701,06 kroner. Der henvises i gvrigt til beregningerne i afsnittet om
gkonomiske forhold (punkt 4). Andelsprisen er i projektet fastsat til 3.800,- kroner for at sikre en
reservekapital til brug for eventuelle budgetoverskridelser.

Ved tegning af andele skal andelshaver indbetale 200,- af de i alt 3.800,- kroner pr. andel. De resterende
3.600,- kroner pr. andel skal indbetales, nar bestyrelsen for Urup Hede Vindmgllelav 1/S finder det
pakraevet.

3.3 Finansiering og garantistillelse
Vindmgllernes anskaffelsessum forventes finansieret ved kontant indbetaling fra interessenterne med
undtagelsen af momsen, som skal finansieres af vindmglleinteressentskabets pengeinstitut.

| vindmglleinteressentskabet er der solidarisk og personlig haeftelse fra deltagerne (interessenterne) i
forhold til selskabets forpligtelser. Det forventes dog ikke, at der vil forekomme gaeldsoptagelser i selskabet
udover de Igbende mellemvaerender med SKAT og omkostningskreditorer. Bestyrelsen bemyndiges dog
muligheden for at optage byggekreditter til daekningen af eventuelle meromkostninger ved
mglleopfgrelsen.

3.4 Risici ved vindmglledrift

Alle gkonomiske investeringer er forbundet med risici. Opstillerne har i de udarbejdede budgetter forsggt
at afdeekke en lang raekke af disse risici. Opstiller anbefaler, at interessentskabet overvejer nedenstaende
punkter og vurderer risikoen herved.



3.4.1 Vind og produktion
Vigtigste faktor ved drift af vindmgller er naturligvis vinden.

Der er til projektet udarbejdet vindprognoser for omradet. Prognosen er ikke mindst baseret pa det store
antal referencemgller, der findes i neeromradet. Prognosen danner baggrund for produktionsberegningerne
og savel vindprognoser og produktionsberegninger er foretaget af Danmarks Vindmglleforening ved hjzelp
af programmet Wind Pro fra EMD International, som er markedsledende pd omradet.

En svigtende eller varierende vind vil naturligvis medfgre stgrre afvigelser i de udarbejdede budgetter. Det
skal dog bemaerkes, at variationerne i vinden normalt udlignes over mgllens levetid, saledes at nogle ar er
gode vindar, mens andre ligger under middel.

3.4.2 Elprisen - afregningsforhold

Vindmgllestrgm afsaettes som udgangspunkt pa markedsvilkar til den sakaldte spotpris. Spotprisen varierer
Ipbende og har de senere ar haft endog meget store udsving. Disse udsving kan have en stor pavirkning af
interessentskabets gkonomiske resultat.

| dag er der mulighed for som alternativ til spotprisen at tegne en fastprisaftale pa op til 6 ar. Ved tegning af
en fastprisaftale kan selskabet saledes minimere risikoen, der er ved stgrre udsving i el-prisen.

| de udarbejdede budgetter er der regnet med, at selskabet har en fastprisaftale de fgrste 5 ar.

3.4.3 Vedligehold
Enhver bevaegelig mekanisk del kraever service og vedligehold og det geelder naturligvis ogsa en vindmglle.

Der er naturligvis mange erfaringstal at traekke pa, men igen er dette et omrade, hvor usikkerheden er stor.

For at imgdega denne usikkerhed er der tegnet en 10 ars servicekontrakt, som daekker udgifter til savel
planlagt som ikke-planlagt vedligeholdelse samt ngdvendige forbrugsmaterialer, reservedele og
hovedkomponenter.

Ombkostningen til den omtalte 10-ars aftale (AOM 4000 servicekontrakt) med Vestas er indregnet i
budgetterne.

| budgettet er der efter de 10 ar afsat midler til drift og vedligehold i henhold til erfaringstal fra Danmarks
Vindmeglleforening.

3.4.4 Forsikringer
Forsikringer er naturligvis ogsa en metode til at afdaekke diverse risici.

Dels tegnes en all-risk forsikring, som daekker mod lynnedslag, storm, brand mv., men derudover er det
ogsa muligt at tegne driftstabsforsikring og eller produktionsberegningsforsikring.

3.4.5 Manglende gennemfgrelse af projektet

| forbindelse med udbuddet af 20% af produktionen i projektet vil investorerne (interessenterne) vaere
ligestillet med opstiller pa savel risiko som muligheden for gevinst. Tegningen af interessenter sker allerede
inden alle offentlige tilladelser, som kraeves for projektets gennemfgrelse, er udstedt. | det omfang disse
tilladelser ikke opnas, vil projektet ikke blive gennemfgrt.



Opstiller er endvidere berettiget til, pa et hvilket som helst tidspunkt, at stoppe projektet, safremt opstiller
vurderer, at projektet ikke har den forngdne rentabilitet. Interessentskabet eller den enkelte interessent vil
ikke kunne stille opstiller til ansvar for dette.

Ovenstaende betyder, at investorerne (interessenterne) ved tegning har risiko for at tabe en del af sit
indskud, som vil skulle ga til at afholde allerede afholdte omkostninger i projektet.



4. @konomiske forhold

4.1 Driftsbudget

| budgettet er regnet med en arlig el-produktion pa 16.469.000 kWh for de to mgller, der vil blive ejet af
"Urup Hede Vindmgllelav I/S”, hvilket er svarende til produktionsberegning i WindPro fra EMD
International A/S foretaget af Danmarks Vindmglleforening. Den beregnede produktionen pa 16.469.000
kWh er udtryk for en gennemsnitsproduktion og der ma forventes stgrre udsving fra ar til ar.

Det skal i gvrigt bemaerkes, at den beregnede produktion pa 16.469.000 kWh er et udtryk for en beregnet
produktion pa henholdsvis 8.037.000 arlige kWh i den ene mglle og 8.432.000 kWh i mglle nummer to.
Safremt kgberetsordningen resulterer i tegning af mindre end 8.433 andele, vil Urup Hede Vindmgllelav I/S
kun eje én af disse mgller, hvilket vil pavirke driftsresultatet.

| budgettet er el-prisen budgetteret til at vaere pa fast 33,98 gre pr. kWh de fgrste fem ar. Det er svarende
til den aktuelle pris ved Energi Danmark for en fem-arfig aftale pr. 5. december 2011 tillagt 2 gre for
balanceringsomkostninger (Energi Danmarks pris er inkl. balanceringsomkostninger, mens dette budget
indeholder egen udgift til balancering).

Efter de fem ar med fastpris er der budgetteret med en el-pris stigende med inflationen (2%).

Det skal bemaerkes, at afregningsprisen pa el Ipbende sendrer sig i forhold til markedsforholdene, og prisen
kan derfor vaere vaesentligt forskellig i fremtiden.

Udover afregning af el indeholder budgettet lovregulerede pristilleeg. Dette indebaerer, at der er indtaegter
pa 2,3 gre pr. kWh til balancering samt VE-tilskud pa 25 gre pr. kWh i mgllens fgrste 22.000 fuldlasttimer.
Desuden er der budgetteret med en udgift pa 2,0 gre pr. kWh til balancering. Pristillaeg samt indtaegter og
udgifter til balancering er ikke inflationsreguleret.

Pa udgiftssiden er der i budgettet medtaget udgifter til udvidet garantiordning, service- og vedligehold,
forsikringer, administration, vedligehold af vejanlaeg samt kontingent til Danmarks Vindmglleforening. Alle
udgiftsposter er inflationsreguleret med 2% arligt. De enkelte udgiftsposter i budgettet gennemgas pa
felgende side:



Udgiftspost

Belgb (i 2011 priser)

Beskrivelse

Garantiordning

625.000,- kroner arligt

I mgllen fgrste ti levear er der budgetteret med en
udvidet serviceordning, der omfatter alle eftersyn og
ngdvendige komponenter (Vestas AOM4000). Den aftale
er pa forhand indgaet.

Forsikringer

92.000,- &rligt

0,31 gre pr. kWh

Der er i hele mgllens levetid (25 ar) budgetteret med
udgift til en all-risk forsikring, der daekker ved lynnedslag,
storm, brand mv. All-risk forsikringen indeholder
endvidere en drifttabsforsikring. En sadan aftale er
indgaet.

| mgllens fgrste fem levear er der budgetteret med udgift
til produktionsberegningsforsikring. Denne forsikring er
ikke tegnet.

Service

89,- kroner pr. kW
installeret effekt

Efter ophgr af den udvidede serviceordning (fra ar 11) er
der budgetteret med serviceudgifter i henhold til
erfaringstal fra Danmarks Vindmglleforening.

Drift & vedligehold

6,5 gre pr. kWh

3,5 gre pr. kWh

Efter ophgr af den udvidede serviceordning (fra ar 11) og
fire ar frem er der budgetteret med udgifter til drift og
vedligehold i henhold til erfaringstal fra Danmarks
Vindmglleforening.

| mgllens levear 15-25 er der budgetteret med udgifter til
drift og vedligehold i henhold til erfaringstal fra Danmarks
Vindmeglleforening.

Administration

20.000,- kroner arligt

Der er i hele mgllens levetid (25 ar) budgetteret med
udgifter til administration.

Vejanlaeg 27.500,- kroner arligt Der er i hele mgllens levetid (25 ar) budgetteret med
udgifter til vedligeholdelse af vejanlaeg, herunder
snerydning. Der er for interessentskabet indgaet
forhandskontrakt geeldende for de fg@rste ti ar.

Kontingent 1,70 kroner pr. Vindmegllens arlige kontingent til Danmarks

installeret KW

400,- kroner arligt plus
2,25 pr. interessent

Vindmeglleforening

Interessentskabets kontingent til Danmarks
Vindmeglleforening — der er i budgettet regnet med 1.000
interessenter.




4.2 Anlsegsbudget

Nedenstdende anlaegsbudget er udarbejdet pa baggrund af opstillernes forventninger og skgn. Ikke alle
forhandlinger med leverandgrer er afsluttet, hvorfor der kan veere afvigelser i forhold til den endelige
anlaegsinvestering.

4.2.1 Anlaegsbudget for den samlede vindmgllepark
Det samlede anlaegsbudget for den totale vindmegllepark udger i alt 194.335.000 kr. ekskl. moms og med en
beregnet arlig produktion pa 52.508.000 kWh, svarer det til en andelspris pa ca. 3.701,- kroner.

Anlaegsbudget for den samlede vindmgllepark

Seks vindmgller inkl. fundamenter 0g el-arbejde..............cooeeveeeveeciveeiiieeiiiesiresiieesinens 169.200.000 kroner
Jordleje inkl. etablering af veje 0g KranpladSer................ccoeeeeeeieeeeeeiiieeeeiiee e 16.525.000 kroner
Finansiering, garantistillelse, GAVOKGt MV. ............ccoeeuveieeeiiiieeeiiiieeeciee e escte e eeaa e 3.000.000 kroner
Byggestyring 0g ProJEKtEriNg ............cueeeeecueeeeeeeeeeeeeceeeeeieeeeeeteeeeetteeaeesraaaeessesaeesseaaeesarees 3.750.000 kroner
Erstatninger ved vaerditabSOrdNiNGeN .............cccueeeeeeueeeeeiieeeeeeeeeeeeceeeeescaeeeessveseesssesesssssesaeas 900.000 kroner
VVM-rapport 0G [QNAINSPEKEDE ..........ccccveeeeeeeeeeeeecieeeeeieeeeeieeeeeeieeeeesieeeeeessereeeeireeseesisseeeesseeas 710.000 kroner
Hdndtering af kaberets- 0g vaerditabsOrdningen................ueeeeeueeeeeccueeeeiiieeeeiieeseesiiseressisenaen 250.000 kroner
SAMIETE INVESLEIING ......cceeeeneeeeeeeeeereeeeerreieeerreeeseesseneesssennssssssnssssssenssssssensssssssnssasssnnnns 194.335.000 kroner

4.2.2. Anlaegsbudget for lavsmgllerne

Da lavsmgllerne har en arlig produktion pa 16.469.000 kWh, vil den som tidligere omtalt blive udstedt
16.469 andele af 1.000 kWh — dermed bliver den samlede budgetterede anlaegspris for vindmgllerne
tilhgrende "Urup Hede Vindmgllelav I/S” ca. 60.953.000,- kroner.

For at sikre en likviditetsreserve til daekning af eventuelle budgetoverskridelser og midlertidige
likviditetsforskydninger, er andelsprisen fastsat til 3.800,- kroner, hvilket giver en reserve pa ca. 1.630.000-
kroner.

Det skal bemaerkes, at det er mglleopstilleren, som er ansvarlig for gennemfgrelsen af den fulde entreprise,
herunder ogsa at indhente tilbud mv. Mglleopstilleren tager alle beslutninger i planleegnings- og
opstillingsfasen, og investor far derved ngglefaerdige mgller ved overdragelsen.



4.3 Nagletal
Nedenstaende oversigt er baseret pa ovenstadende budgettal og er opgjort for det samlede interessentskab.

Budgettet er udarbejdet pa grundlag af opstillers forventninger til den fremtidige gkonomi ved driften af de
to vindmeller. Det skal dog bemaerkes, at opstiller ikke har indgaet faste aftaler med alle leverandgrer. De
faktiske resultater vil derfor sandsynligvis afvige fra budgettet — disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

Gennemsnit
aril ar5s ar10 ar15 ar 25 alle ar

Indtaegter fra el 9.762.823 9.762.823 6.620.538 7.304.001 8.893.260 8.388.824
Drift og vedligehold 1.275.000 1.380.101 1.523.743 1.494.473 1.821.754 1.614.768
Forsikringer 311.988 337.706 310.620 342.950 418.054 343.844
Administration 40.800 44,163 48.760 53.835 65.624 52.273
Vejanlaeg 56.100 60.724 67.045 74.023 90.233 71.876
Danmarks Vindmglleforening 15.810 17.113 18.894 20.861 25.429 20.256
Omkostninger 1.699.698 1.839.807 1.969.062 1.986.142 2.421.094 2.103.017
Indtjeningsbidrag 8.063.125 7.923.016 4.651.476 5.317.859 6.472.166 6.285.807
Afskrivninger 2.438.107 2.438.107 2.438.107 2.438.107 2.438.107 2.438.107
Resultat fgr renter 5.625.018 5.484.909 2.213.369 2.879.752 4.034.059 3.847.700
Nggletal
Anskaffelsessum mglle 60.953.000 60.953.000 60.953.000 60.953.000 60.953.000 60.953.000
Antal andele 16.469 16.469 16.469 16.469 16.469 16.469
Pris pr. andel* 3.701 3.701 3.701 3.701 3.701 3.701
Afkast pr. andel fgr renter og
afskrivninger 490 481 282 323 393 382
Afkast i % af anskaffelsespris 13,2% 13,0% 7,6% 8,7% 10,6% 10,3%

* ekskl. Likviditetsoverskud



5. Skattemaessige forhold
Her fglger en beskrivelse af de overordnede skattemaessige forhold for kpbere af andele i “Urup Hede
Vindmellelav 1/S”.

Beskrivelsen omfatter ikke samtlige regler og situationer, men omhandler de mest almindelige forhold.
Kgberne opfordres til at radfgre sig med egne radgivere om de skattemaessige konsekvenser hos den
enkelte, idet beskrivelsen er af generel karakter og ikke tager hgjde for eventuelle szerlige forhold.

Beskrivelsen er baseret pa en forudsaetning om, at der er tale om en personlig investor, der er fuldt
skattepligtig til Danmark.

5.1 Generelle skattemaessige forhold
Ved kgb af andele vil indkomst fra ”Urup Hede Vindmgllelav I/S” blive skattepligtig.

Kgber kan efter naermere regler veelge mellem beskatning efter to forskellige metoder: den ”skematiske
60%-ordning” eller skattelovgivningens almindelige regler. De to forskellige metoder beskrives naermere
nedenfor.

Valg af beskatningsmetode traeffes af den enkelte keber samlet for alle vindmeller/vindmglleandele. Hver
enkelt kgber kan individuelt vaelge hvilken metode, der gnskes anvendt, uafhaengigt af de gvrige kgbers
valg.

Valg af den skematiske 60%-ordning er bindende, herunder for fremtidige indkomstar. Valget kan saledes
ikke aendres efterfglgende. En vindmglleejer er dog ikke bundet af sit valg af den skematiske 60%-ordning,
hvis den pagaldende i en periode ikke har ejet vindmegller/vindmglle-andele. Hvor lang perioden uden
vindmglle/vindmglleandel skal vaere, for at der er mulighed for at skifte metode, er ikke fastlagt i
lovgivningen.

Har investor saledes i forvejen vindmgller/vindmglleandele og anvender den skematiske 60%-ordning pa
disse, skal denne metode ogsa anvendes vedrgrende "Urup Hede Vindmgllelav 1/S”.

5.1.1 Den "skematiske 60%-ordning”

Efter den “skematiske 60%-ordning” i ligningslovens &8P, skal 60 % af bruttoindtaegter fra vindmglledriften
udover kr. 7.000 medregnes til den skattepligtige indkomst. De f@rste kr. 7.000 af bruttoindtaegterne samt
40% af bruttoindtaegter herudover er saledes skattefri.

Velges denne ordning, kan der ikke foretages fradrag for de omkostninger, der er forbundet med
vindmelledriften (f.eks. forsikring, vedligeholdelse, serviceaftale m.v.), herunder afskrivninger.

Det skattepligtige belgb beskattes som personlig indkomst med marginalt 52,2% (2012). Der skal ikke
betales AM-bidrag af belgbet.

Eventuelle renteudgifter i forbindelse med erhvervelse af vindmgllen/vindmglleandelene kan fradrages pa
normal vis, selvom den skematiske 60%-ordning er valgt, men renteudgifterne fradrages som
kapitalindkomst.



Vindmgllen/vindmglleandelene anses for at vaere et privat aktiv. Det medfgrer bl.a., at
virksomhedsordningen ikke kan anvendes, og at eventuel fortjeneste/tab ved salg af
vindmellen/vindmglleandelene er ikke skattepligtig/fradragsberettiget. Der gaelder seerlige regler ved
nzering eller spekulationsvirksomhed.

5.1.2 Skattelovgivningens almindelige regler

Ved beskatning efter skattelovgivningens almindelige regler, skal investor fuldt ud medregne indtaegterne
fra vindmgllevirksomheden til den skattepligtige indkomst, men der kan da ogsa foretages fradrag for de
omkostninger, der er forbundet med vindmeglledriften (f.eks. forsikring, vedligeholdelse, serviceaftale m.v.),
herunder afskrivninger.

Den enkelte kgber kan blive omfattet af de sakaldte anpartsregler i personskattelovens § 4, stk. 1, nr. 10 —
der henvises til saerskilt afsnit herom.

Kgber anses skattemaessigt for at deltage i en erhvervsmaessig virksomhed ved investeringen.

Det betyder som udgangspunkt, at skattemaessigt overskud fgr finansielle poster er skattepligtig som
personlig indkomst. Skattemaessige underskud fgr finansielle poster kan modregnes i den personlige
indkomst.

Finansielle poster som renter, kurstab etc. beskattes/fratraskkes som kapitalindkomst.

Der kan veere mulighed for at anvende virksomhedsordning og kapitalafkastordning, hvorved de finansielle
poster fuldt eller delvis modregnes i den samlede virksomhedsindkomst og nettoindkomsten beskattes. Det
forventes dog ikke at vaere muligt pga. anpartsreglerne, hvorfor muligheden ikke er beskrevet yderligere.

Den skattemaessige indkomst opggres efter skattelovgivningens almindelige regler, som bl.a. omfatter
reglerne om skattemaessige afskrivninger.

5.2 Skattemaessige afskrivninger
Vindmegller anses afskrivningsmaessigt for driftsmidler. Anskaffelsessummen for vindmeller kan saledes
afskrives med indtil 25% p.a. efter saldometoden.

For andre typer af anskaffelsesomkostninger f.eks. tilslutningsafgifter, gaelder andre afskrivningsregler.

Efter praksis kan der vaere anskaffelsesomkostninger, der anses for ikke fradrags- eller
afskrivningsberettigede etableringsomkostninger. Sddanne omkostninger kan saledes hverken fradrages
eller indga i anskaffelsessummen/afskrivningsgrundlager for et aktiv.

Det er i foranstaende beregninger forudsat, at afskrivningsgrundlaget svarer til kostprisen. De endelige
skattemaessige afskrivningssaldi vil afvige herfra. Ved salg af vindmglleandele skal der ske opggrelse af
fortjeneste/tab ved salget. Reglerne herfor omtales ikke nsermere.

5.3 Anpartsreglerne

Safremt der er flere en 10 ejere, og den enkelte kgber ikke deltager i driften vil indkomsten blive omfattet
af anpartsreglerne i personskattelovens § 4, stk. 1, nr. 10. Ved opggrelse af ejerantallet medregnes ikke
k@gbere, som har valgt beskatning efter den skematiske 60%-ordning.



Anpartsreglerne medfgrer fglgende vaesentlige afvigelser i forhold til beskatning uden anparts-reglerne:

e Overskud beskattes som kapitalindkomst. Der skal ikke betales AM-bidrag af indkomsten.
Afhaengig af investors gvrige indkomstforhold beskattes kapitalindkomst med mellem ca. 33%

(2012, kan blive reduceret til ca. 25% ved fuld indfasning af skattereformen i 2019) og ca. 52,5%
(2012).

e Underskud kan ikke fratreekkes i k@bers gvrige skattepligtige indkomst for det pageeldende

indkomstar, men kan alene fremfgres til modregning i overskud i et senere indkomstar fra samme
virksomhed.

e For de kgbere, der omfattes af anpartsreglerne, skal der udarbejdes et falles skatteregnskab
opgjort pa kalenderarsbasis. Heri skal f.eks. afskrivning foretages med samme sats for de
pagaldende ejere, og der kan ikke foretages individuelle afskrivninger for den enkelte kgber.

e Virksomhedsordningen kan ikke anvendes pa indkomst fra virksomheden

5.4 Valg af skattemodel
Vejledende retningslinjer for valg af metode (beskatningsregler):

Personlig indkomst over 409 t.kr.(2012)
Ved ca. 47 andele: Vealg 60%-ordning

Over ca. 48 andele: Velg anpartsregel

Personlig indkomst under 409 t.kr. (2012)
Ved ca. 52 andele: Veelg 60%-ordning

Over ca. 53 andele: Velg anpartsregel

De fglgende sammendrag af overskud (akkumuleret likviditet) og nutidsveerdi pa andele (10-60) er
beregnet med udgangspunkt i kontant indskud fra investor.

Safremt investor investerer for lante midler vil resultatet kunne andre sig.



Tabel 1 Der betales topskat af personlig indkomst
60% ordning Alm. Regler + anpartsregel
Andele Likviditet Nutidsveerdi Likviditet Nutidsvaerdi
10 58.408 31.219 25.618 10.889
20 91.863 44.225 51.237 21.781
30 110.385 47.246 76.854 32.670
40 128.909 50.268 102.472 43.559
50 147.432 53.290 128.089 54.448
60 165.964 56.318 153.710 65.341
Tabel 2 Der betales ikke topskat af personlig indkomst
60% ordning Alm. Regler + anpartsregel
Andele Likviditet Nutidsveerdi Likviditet Nutidsveerdi
10 58.408 31.219 34.502 16.398
20 99.034 49.460 69.006 32.798
30 129.017 60.583 103.507 49.195
40 159.002 71.708 138.009 65.592
50 188.987 82.833 172.511 81.990
60 218.979 93.963 207.017 98.391
Forudsaetninger

De udarbejdede budgetter er lagt til grund.
Diskonteringsrente 3%
Ueaendrede skatteregler/skatteberegningsregler




6. Risikofaktorer

Alle investeringer er forbundet med risici og dette gaelder naturligvis ogsa investeringer i vindmglledrift.
Mulige investorer i “Urup Hede Vindmgllelav I/S” skal derfor ngje vurdere alle oplysninger i neervaerende
udbudsmateriale og de dermed forbundne risici. Nedenstaende risikofaktorer er ikke ngdvendigvis
udtgmmende ligesom de ej heller er prioriteret efter sandsynligheden for at de indtrzeffer.

Felgende risikofaktorer, der alle vurderes som vaerende vaesentlige, bgr sammen med de gvrige oplysninger
i dette udbudsmateriale overvejes ngje, ferend der traeffes beslutning om investering i andele i "Urup Hede
Vindmellelav 1/S”.

6.1 Budgettet

Der er risiko forbundet med usikkerheden i savel anlaegsbudgettet som det tilhgrende driftsbudget.
Budgettet er udarbejdet ud fra nogle opstillede forudssetninger, som er vurderet som vaerende sandsynlige.
Der er dog stor usikkerhed forbundet med markedsprisen pa den producerede el, hvor selv et mindre
prisudsving pavirker tilbagebetalingstiden vaesentligt. Der kan dog — som budgettet ligeledes tager
udgangspunkt i — indgas prisaftaler over fem ar med el-aftagerne, hvilket kan afdeekke en del af denne
risiko.

Der er ingen fast pris pd omkostningerne forbundet med etablering af vindmgllerne, hvilket betyder at de
faktiske omkostninger derfor kan overstige de budgetterede, og overskridelsen kan vaere vaesentlig.

De faktiske resultater kan endvidere afvige fra de i budgettet angivne, da forudsatte begivenheder ofte ikke
indtreeder som forventet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

6.2 Produktionsforhold

Som tidligere beskrevet er andelenes pris beregnet ud fra en forventet/beregnet produktion. Der er
naturligvis en risiko for, at den faktiske produktion ikke svarer til den forventede/beregnede produktion.
Dette kan skyldes skader pa mgllen som bevirker, at mgllen er ude af drift eller at vind- og vejrforholdene
ikke er til fordel for vindmeglledrift. En del af denne risiko kan afdaekkes gennem forsikringsforhold som
produktionsberegningsforsikringer og drifttabsforsikringer.

Endelig er det vigtigt at holde sig for gje, at den forventede/beregnede produktion er et udtryk for en
gennemsnitsproduktion, og der kan vaere store forskelle i produktionen fra ar til ar.

6.3 Godkendelser og tilladelser

Som tidligere omtalt er “Urup Hede Vindmgllelav” etableret med udgangspunkt i VE-lovens bestemmelser
omkring Kgberetsordningen, der sikre at lokalbefolkningen tilbydes en k@beret til kostpris. Der fglger dog
ogsa en risiko med denne kgberet, da der er risiko for at tabe afholdte omkostninger, safremt der ikke
opnas de forngdne godkendelser og tilladelser fra myndighederne.

6.4 Skattemaessige forhold
De pkonomiske beregninger er alle baseret pa de nuvaerende skatteregler. Eventuelle andringer i
skattelovgivningen kan derfor pavirke den enkelte investors Ignsomhed i investeringen.



6.5 @vrige forhold

Der vil veere risici forbundet med eventuelle fremtidige aendringer i eksempelvis afregningsregler,
stgrrelsen af tilskud, VE-beviser, skattelovgivning m.v.



7. Revisorerklaering
Den uafhaengige revisor prospekterklaering

Til potentielle kpbere i "Urup Hede Vindmgllelav 1/S”

Vi er af projektudvikler blevet bedt om at gennemga det af projektudvikler udarbejdede prospekt for sa vidt
angar oplysninger af regnskabsmaessig karakter, og for at afgive erkleering vedrgrende de betingelser der
fremgar af § 14, stk. 4 i Lov om fremme af vedvarende energi. Prospektet er udarbejdet i
overensstemmelse med § 14 i Lov om fremme af vedvarende energi (lov nr. 1392 af 27. december 2008).

Projektudvikler har ansvaret for prospektet og for indholdet og praesentationen af informationerne heri.
Vores ansvar er pa grundlag af vores gennemgang at udtrykke en konklusion om oplysninger af
regnskabsmaessig kararakter i prospektet, samt erklaere os om, hvorvidt projektet opfylder de betingelser
der fremgar af § 14, stk. 4 i Lov om fremme af vedvarende energi.

Det udfgrte arbejde

Vi har udfgrt vores arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard RS 3000 "Andre
erklaeringsopgaver med sikkerhed”. Vi har tilrettelagt og udfgrt vores arbejde med henblik pa at opna hgj
grad af sikkerhed for, at prospektet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation af regnskabsmeessig karakter,
og at projektet opfylder de betingelser, der fremgar af § 14, stk. 4 i Lov om fremme af vedvarende energi.

Vi har gennemgaet prospektets oplysninger af regnskabsmaessig karakter, herunder opstilling af
anlaegsbudget samt hoved- og nggletal, som vi har paset er korrekt uddraget og gengivet fra det
udarbejdende budget, som er gennemgaet af os. Vi har endvidere foretaget undersggelse af, om projektet
opfylder de betingelser der fremgar af § 14, stk. 4 i Lov om fremme af vedvarende energi.

Det er vores opfattelse, at det udfgrte arbejde giver et tilstrackkeligt grundlag for vores konklusion.
Konklusion

Vi skal bekraefte, at alle veesentlige forhold vedrgrende udbuddet af 20% af vindmeglleproduktionen i Urup
Hede jfr. bl.a. § 14 i Lov om fremme af vedvarende energi, som er os bekendt, og som efter vores opfattelse
kan pavirke vurderingen af oplysninger af regnskabsmaessig karakter, er indeholdt i prospektet.

Vi erklaerer

at betingelserne i § 13, stk. 3 i Lov om fremme af vedvarende energi er opfyldt, idet det i prospektet er
oplyst, i hvilke omfang interessentskab kan stifte gaeld,

at omfanget af haeftelsen pr. andel er oplyst,

at prisen pr. ejerandel, som er en pris beregnet ud fra en produktion pd 1.000 kWh pr. andel, er fastsat til en
forholdsmeaessig andel af opstillers kostpris, og



at oplysningerne om gkonomisk forhold i gvrigt er retvisende.

Supplerende oplysninger
Budget og prognose

De fremtidige resultater i Urup Hede Vindmgllelav I/S vil sandsynligvis afvige fra budget og prognoser i
prospektet, idet forventede begivenheder ofte ikke indtreeder som forventet. Disse afvigelser kan vaere
vaesentlige.

Valg af skattemodel

Vore beregninger er baseret pa, at investorerne er personer, som er fuldt skattepligtige i Danmark og som
ikke anvender virksomhedsordningen.

Beregningerne er foretaget pa grundlag af geeldende skattelovgivning. Z£ndringer i skattelovgivningen og —
praksis inden for den periode beregningerne daekker, kan pavirke de beregnede resultater for kgberne.

Vore beregninger tilsigter ikke at vaere en udtgmmende beskrivelse af alle de skattemaessige forhold i
tilknytning til investering i vindmeglleandele. Potentielle kgbere anbefales at sgge radgivning hos egne
radgivere med hensyn til deres skattemaessige stilling.

Grindsted den 5. januar 2012.

Med venlig hilsen

i T ~
Brian Majlund N\
statsa utorisewisor

bm@martinsen.dk
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