Lindum Vindkraft I/S

Indbydelse til kob af vindmelleandele
i henhold til VE-loven om keberet
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Udbudt af Lindum Vindmellepark K/S



Lindum Vindkraft I/S

Forord

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

leegningen af nye vindmealler ved Lindum i Skive Kommune.

Ifolge VE-loven skal lokale borgere tilbydes en kaberet pd 20 % af produktionen i den nye vindmellepark.
Kaberetten skal tilbydes til kostpris, og denne er derfor attraktiv for lokalbefolkningen. Det er en forudseat-
ning for naervaerende keberet, at der etableres en vindmellepark med 4 stk. 3,0 MW vindmeller med en total-
hejde pa op til 130 meter ved Lindum. T modsat fald annulleres tegningsblanketten af udbyder, og efter mod-
regning af andelen af omkostningen til myndighedsbehandlingen tilbagebetales det resterende beleb af ind-
betalingen pd DKK 100 pr. andel. Der afholdes orienteringsmade om keberetten den 6. december 2012 ki
19.00 i Fursund Hallen, Jungetvej 3, Selde, 7870 Roslev.

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

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

Der tages forbehold for fejl og mangler i materialet.

Arhus den 5. november 2012

Lindum Vindmellepark K/S Steen Luk

¢/o DLBR Energi Invest 8740 5517
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Lindum Vindkraft I'S

Indledning

Lindum Vindmellepark K/S, som er ejet af de lokale lodsejere og ejerne af nedtagningsvindmellerne, plan-

[eegger blandt andet 1 samarbejde med Skive Kommune at opstille 4 nye vindmeller ved Lindum.

Lokalbefolkningen indbydes hermed til at tegne andele i Lindum Vindkraft /S, som bliver en del af Lindum
Vindmelepark ved Lindum i Skive Kommune. Parken forventes at komme til at bestd af i alt 4 stk. 3 MW

vindmeller. Lauget kommer til at gje 1 af de 4 nye vindmeller.

Projektet realiseres af Lindum Vindmallepark K/S, som den 5. november 2012 har stiftet Lindum Vindkraft
1/S. Der er indgaet en projektkontrakt mellem Lindum Vindmellepark K/S og Lindum Vindkraft I/S om ret-

tigheden til at cje og opstille 1 af vindmellerne 1 parken.

Til belysning af keberetten til at tegne andele jf. VE-lovens bestemmelser er nerverende informationsmate-
riale udarbejdet. Materialet omfatter blandt andet de skonomiske og skattemsssige konsekvenser ved teg-
ning af andele i Lindum 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 neeste 20 dr, er der udarbejdet en prognose for vindmelledrif-

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

skattemodeller.

Udvikling af vindmeslleomridet

Lindum Vindmellepark K/S har udviklet en ny vindmellepark ved Lindum i Skive Kommune — Lindum
Vindmellepark. Arbejdet har indtil nu omfattet indgaelse af aftaler med de bererte lodsejere samt underse-
gelse af muligheden for etablering af en ny vindmellepark 1 omradet. Endvidere har der veeret arbejdet pa at
opnd de nedvendige myndighedsgodkendelser. Skive Kommune har den 21. juni 2011 godkendt projektet,
som dog efterfolgende blev pdklaget til Natur- og Miljeklagenavnet, som den 7. maj 2012 har truffet afge-
relse om, at der ikke gives medhold i klagen. Endelig byggetilladelse forventes derfor at blive givet pa anfor-

dring med forventet opstilling i 2013.

Arbejdet med myndighedsgodkendelse, valg af melletype samt styring af felles aktiviteter i Lindum Vind-

mellepark gennemfores af Lindum Vindmellepark K/S, som suverant trffer beslutninger om parken.

Lindum Vindmellepark

Den nye park forventes at omfatte 4 nye vindmeller, som tilsammen forventes at blive pd 12 MW i alt. Nar
vindmelleopstiller udvalger molletype og fabrikat seges det skonomiske afkast optimeret, samtidig med at

lovgivning om staij- og afstandskrav mv. overholdes.



Lindum Vindkraft I/S

Med udgangspunkt 1 vind- og produktionsberegningen for Lindum Vindmetlepark udarbejdet af EMD Inter-
pational A/S fastlegges det hvilken vindmolle, Lindum Vindkraft /S kommer til at eje, siledes at den be-
regnede produktion mindst svarer til et gennemsnit af den samlede beregnede produktion i Lindum Vindmel-
fepark. Eventuelie efterfelgende endringer 1 produktionen som felge af myndighedskrav til nedszttelse af
staj eller miljostop endrer ikke det foretagne valg, og hverken lauget eller udviklerne skal i evrigt yde hin-

anden kompensation som felge af eventuel zendret produktion.

Opstilling af 4 nye vindmeller ved Lindum i Skive Kommune folger Skive Kommunes forslag til lokalplan
nr. 239 samt forslag til kommuneplantilleeg nr. 11 med titherende VVM-redegerelse og miljerapport for

Skive Kommune godkendt den 21, juni 2011,

I heringsperioden er der i henhold til VE-lIoven (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 vaerditab pa fast ejendom ved opstilling
af vindmeller. I VE-foven er der endvidere givet keberet til vindmalieandele for lokale borgere. Naervarende
informationsmateriale omfatter tegning af andele i forbindelse med keberetten, som skal tilbydes til kostpris.
Vindmelleopstiller har séledes ikke nogen avance pa salget af vindmelleandelene, hvorfor keberne af ande-

fene skal tegne andele allerede i projekteringsfasen.

Som det vil fremgd af denne indbydelse, er der som ved enhver anden investering usikkerhed om ekonomien
i projektet. Lovgivaingen palegger imidlertid, at vindmelleopstiller udarbejder denne indbydelse, hvor der
ikke er avance pé salget af andelene. Da andelene dermed udbydes til kostpris investeres i realiteten pa sam-
me vilkdr som hos vindmelleopstiller nemlig med en risiko 1 udviklings- og byggefasen mod til gengasld 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 1 Lindum Vindkraft I/S svarer sdledes fuldsteendig til risikoen for vindmelleop-

stiller,

Lindum Vindkraft I'S har faet overdraget rettighederne til 1 vindmwelle, hvoraf ca. 80 % (svarende til 20 % af
vindmelleparkens 4 vindmeller) af vindmellen skal udbydes 1 andele i medfer af keberetsordningen. De av-
rige ca. 20 % af vindmellen vil blive erhvervet af vindmelleopstiller eller andre interessenter. Den overdrag-
ne vindmelle bliver en vindmelle mindst svarende til gennemsnitlig beregnet produktion i Lindum Vindmel-

lepark. De 4 vindmeller er 4 af hinanden vathsengige vindmeller.

En investering i vindmelleandele skal skattemeaessigt selvangives hos den enkelte laugsdeltager. Der er 2
alternative beskatningsmuligheder, hvor det 1 sagens natur gaelder om at valge den skattemodel, som giver
det starste afkast tii laugsdeltageren. Det optimale valg af skattemodel for den enkelte afheenger blandt andet

af den enkeltes ovrige indkomstforhold. Lindum Vindkraft I'S forventes skattemassigt at blive omfattet af

anpartsindgrebet.
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Politisk medvind

Den 21, februar 2008 blev der indgéet et bredt politisk forlig stettet af alle de politiske partier pd neer En-
hedslisten om en samlet lovreform om den danske energipolitik i 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 benavnt VE-loven, og omfatter blandt andet bestemmelser om afregningspris, veerditabs-
ordning og keberetsordning. Den 22. marts 2012 er der indgaet et nyt bredt politisk forlig, som sndrer afreg-

ningsvilkirene for vindmeiler nettilsluttet fra 1. januar 2014, Vi statier intentionerne, fordi det kan genskabe

den lokale opbakning.

Forholdet om afregningspris har specielt i de seneste 10 4r vaeret lobende politisk behandlet, og 1 sagens na-
tur medfarer dette politisk usikkerhed om afregningsprisen. Den nuveaerende VE-lov er fortlebende og kan
derfor kun andres ved en lovandring, hvilket skal ske med forliget af 22. marts 2012, Der er ajensynlig en
robust politisk enighed om frem til nettilslutninger ultimo 2013 at fastholde de nuvaerende afregningsforhold,
hvor den producerede strom szlges til markedspris + 2,3 gre/kWh til balancering + fast 25 ere/kWh i 22,000
fuldlasttimer. Fra primo 2014 er der afialt afregningsforhold, hvor den producerede strem salges til mar-
kedspris + 2,3 are/kWh til balancering + maksimalt 25 are i 6.600 fuldlasttimer + 35,6 fuldlasttimer pr. m2
rotorareal. Ved den kommende lovrevision mé det péregnes, at der kommer en del preeciseringer af lovtek-

sten for sd vidt angér keberets- og veerditabsordningen.
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Forretningsgrundlag for Lindum Vindkraft I/S

Narvarende informationsmateriale er udarbejdet 1 forbindelse med, at Lindum Vindmellepark K/S blandt
andet i samarbejde med Skive Kommune planlegger opstilling af nye vindmeller. Informationsmaterialet er
baseret pa hovedforslaget i VVM-redegarelsen med folgende forudsatninger for 1 vindmelle ved Lindum i
Skive Kommune:

* VVM-redegerelse og miljerapport Skive Kommune (December 2010)

+ Lokalplan nr. 239 (December 2010)

¢ Kommuneplantilleeg nr. 11 (December 2010)

e Nearverende tegningsindbydelse udarbejdet af Lindum Vindmellepark K/S (5. november 2012)

e Vedtegter for Lindum Vindkraft IS (5. november 2012)

o Tegningsaftale i Lindum Vindkraft I/S

¢ Vind- og produktionsberegning udarbejdet af EMD International A/S (03-10-2012)

e Projektkontrakt om parksamarbejde med Lindum Vindmallepark K/S (5. november 2012)

» Parkaftale om fremtidig drift (mangler)

* leje- brugsretsaftaler med lodsejer/udmatrikulering grund (skal tinglyses)

Hovedforslaget i VVM-redegarelsen er 4 stk. 3 MW vindmeller med en navhejde pa 79,5 meter og en rotor
pé 101 meter. Det nye vindmeliclaug etableres, som det fremgir af de eksisterende vedtagter, som et inferes-
sentskab fordelt pd 9.748 andele af 1.000 kWh. Heraf udbydes 7.768 andele i henhold til keberetsordningen.
Meilelaugets formal er at etablere og drive 1 stk. vindmeile, som skal opstilles ved Lindum i Skive Kommu-
ne. Vindmellernes anskaffelsessum, som fremgar af nedenstdende forudsatninger, forventes finansieret ved

kontant indbetaling fra laugsdeltagerne.

Vindmellelauget er forpligtet til at deltage i omkostningerne med 1/4 i forhold til Lindum Vindmellepark
K/S’ eksterne parkudgifter til blandt andet VVM-redegerelse, projektering af vei og net samt omkostninger

til erstatninger til naboer og erstatning i forbindelse med nedlaeggelse af 4 vindmeller og 2 ¢jendomme.

Lindum Vindmellepark K/S har suverzen bestemmelsesret til valg af vindmelletype i parken, bestemmelser i

VVM-redegarelsen m.v. samt forhandling om parkudgifter jf. ovenstiende.

Engagementet med pengeinstituttet forventes etableret pd de vilkdr, som talmassigt er beskrevet 1 det efter-
folgende. Der forventes tilsagn fra pengeinstitut om en midlertidig byggekredit til mellemfinansiering af
moms og eventuel negativ afvigelse pd anleegsbudgettet pé op til 15 %. Eventuel 1aneoptagelse hos laugsdel-

tagerne er vindmellelauget uvedkommende,
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Vedtaegter for Lindum Vindkraft I/S

Lindum Vindkraft I/S blev stiftet den 5. november 2012, og der henvises til vedtaegterne. Udtreeden af det
nye vindmellelaug kan kun ske ved salg af andele. For at opna og fastholde den lokale forankring skal salg af
andele anskaffet 1 forbindelse med udbud © henhold til keberetsordningen i VE-loven forst tilbydes andre
indehavere af andele udbudt i henhold til keberetsordningen med angivelse af pris og skriftlig acceptfrist pd
10 hverdage. @vrige interessenter i vindmellelanget har sekundeert forkebsret til andelene, for de frit kan
omsattes. Der henvises 11l vedtaegierne § 4 om forkebsret og undtagelser il disse. Onsker ingen af disse at

erhverve de udbudte andele, kan andelene frit omsaettes under iagttagelse af vedtaegterne § 5.

Interessenterne hafter direkte, solidarisk, personligt og ubegraenset.

T vindmellelauget er der en direkte, solidarisk, personlig og ubegrenset haeftelse fra laugsdeltagerne for
vindmallelaugets forpligtelser. Indbyrdes hafier interessenterne i forhold til deres ideelle andele 1 interes-
sentskabet. Der henvises til vedtegierne for en neermere gennemgang. Som det fremgir af prognosen, er der
ikke budgetteret med geeld i interessentskabet ud over lebende mellemvaerende med moms, vare- og omkost-
ningskreditorer. Der er dog mulighed for, at bestyrelsen kan optage en byggekredit til deekning af momsud-
leeg, indtil momsen kommer retur fra SKAT og til evt. negative afvigelser i forhold til de budgetterede an-
legsudgifter, Opsté;" der feks. en ekstréudgift til fundament eller vej, som ikke métte blive udlignet af andre
positive afvigelser i anleegsbudgettet, forventes disse netto ckstraudgifter at blive finansieret via en midlerti-
dig byggekredit, safremt overskydende likviditet ikke deekker. Hermed undgas behov for yderligere indskud,
men i sagens natur vil det udskyde det tidspunkt, hvor udlodninger fra vindmelielauget kan padbegyndes.

Udtredelse af det nye vindmellelaug kan kun ske ved salg af andele, jf. vedtzgterne.

Ved underskrift pa tegningsaftalen accepteres det, at interessentskabets bestyrelse kan gennemfore kebet af
vindmellerne, herunder optage byggeldn 1 forbindelse med en eventuel mellemfinansiering af moms ved

kabet samt deekning af eventuel negativ afvigelse 11l anleegsbudgettet.
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Procedure keberet

Alle myndige personer, som er fyldt 18§ &r senest den 28. november 2012, og som ifelge folkeregisteret i
perioden fra den 28. november 2012 til den 10. januar 2013 har fast bopal i Skive Kommune har mulighed
for at kebe andele i tegningsperioden. Virksomheder og selskaber er ikke omfattet af keberetten jf. VE-

loven, og disse juridiske enheder er derfor ikke berettiget il at tegne andefe.

Personer med bopzl indenfor 4,5 km. har dog forkebsret. Afstanden beregnes fra den narmeste vindmelle i
parken og til nermeste del af beboelsesbygningen. Landkortet pd forsiden af denne indbydelse illustrerer

med den bl cirkel “nazrmeste naboer” dvs. personer indenfor 4,5 km's radius i forhold til mellerne.

Tegningsregler

Hvis Lindum Vindkraft I/S overtegnes, vil overtegningen i givet fald blive lost med folgende prioritering:
Forst imedekommes alle tegninger fra persomer, som bor hajst 4,5 km fra nemeste vindmelle. Blandt disse
imedekommes forst alle personer, der har afgivet enske om mindst én ejerandel, ved at disse far ret til én
gjerandel. Herefter imadekommes alle personer, der har afgivet enske om mindst to andele med yderligere én
¢jerandel osv. Dette er systematikken, indtil alle ensker om et givet antal ¢jerandele eventuelt ikke kan ime-
dekommes pa grund af det begraensede antal andele. De andele, der herefter ikke kan tildeles efter det be-

skrevne princip, fordeles efter lodtraekning. 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 neermeste vindmelie og i Skive Kommune.

1 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 fa indbeta-
lingen pd DKK 100 pr. andel retur for de afviste tegninger. 1 umiddelbar forlaengelse 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 nettilstutning og vindmellekeb.

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

bopelsforhold, vil den pageldende tegning blive arinulleret.

Efter tegningsperiodens udleb vil tegningerne og indbetalingerne blive gennemgdet med henblik pé at fast-
sld, hvem der har tegnet andele. Ved overtegning vil der prioriteres jf. ovenfor, og den overskydende indbe-
taling vil blive tilbagebetalt via bankoverforsel. Nar forholdet om evt. overtegning er afklaret, vil der blive
udsendt en bekraeftelse pa, hvor mange andele der er accepteret og registreret. Samtidig indkaldes til en eks-
traordinzer generalforsamling, hvor der skal valges en bestyrelse. Det er den nyvalgte bestyrelse, som blandt

andet kommer t1l at administrere Lindum Vindkraft /S’ bankkonto.
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Fortrydelse
Der er fortrydelsesret pa tegning af andele frem til udlebet af tegningsfristen den 10, januar 2013 k1. 16.00.

Tegning af andele
Prisen er DKK 3.100 pr. andel. Heraf skal DKK 100 indbetales ved tegning af andele. D¢ resterende

DKK 3.000 pr. andet vil blive opkraevet af bestyrelsen. Der udbydes 7.768 andele ud af i alt 9,748 andele i
Lindum Vindkraft I/S. Dette svarer til 20 % af Lindum Vindmellepark. Samlet indbetaling tit vindmellelau-
get udger DKK 30.218.800.

Der kan tegnes andele i perioden fra annonceringen den 28. november 2012 til og med den 10. januar

2G13 Kl. 16.00.

Tegning sker ved udfyldelse af tegningsblanketten, som fremsendes pr. post til Revisionsfirmaet Ole Vester-
gaard, Bakkevanget 16, 8990 Farup eller mail jhi@olv.dk. Sammen med tegningsblanketten skal vedlaegges
dokumentation pd, at belobet pd DKK 100 pr. andel er indbetalt pd interessentskabets konto i Spar Bank
(reg.: 8497 og konto: 000766841). Tegningsblanketten anses for ugyldig, sdfremt den ikke er modtaget se-
nest den 10. januar 2013 kl. 16.00, og/eller der ikke er vedlagt dokumentation for indbetaling af DKK 100 pr.

andel for de tegnede andele.
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Anleegsbudget

Der er med Lindum Vindmallepark K/S indgdet aftale om betaling af 1/4 af udviklingsomkostningeme i
Lindum Vindmellepark og om dekming af 1/4 af fellesudgifterne i forbindelse med opferelsen af Lindum
Vindmetlepark. Disse fzllesudgifter omfatter omkostninger til blandt andet kompensation til ejerne af ned-
tagningsvindmellerne og til ejerene af nedtagningsejendomme, naboerstatninger og erstatning til lodsejer.

Hertil kommer udgifter til nettilslutning og vejanleg m.v.

Myndighedsgodkendelser
Lindum Vindkraft I/S skal betale sin andel af alle udgifter til udvikling af projektet. Arbejdet afshuttes med

en byggetilladelse, og indtil nu har arbejdet bestdet i at f4 omradet udpeget til vindmelleomride af byrddet i
Skive Kommune. Omrédet er udpeget til vindmelleomride i kommunens vindmelieplan og VVM og lokal-
planleegning er godkendt. Med den nye VE-lov er der endvidere pligt til at informere naboerne til nye vind-

maller om deres eventuelie ret til naboerstatning.

Lindum Vindkraft 'S skal betale sin andel af alle disse udgifter og har dermed del i den ekonomiske risiko.
Lindum Vindkraft I/S deltager derfor forholdsmeessigt pé lige fod med Lindum Vindmellepark K/S om den

ekonomiske risiko for udgiften til VVM-redegorelse m.v.

Lindum Vindkraft I/S skal betale honorar til Lindum Vindmellepark K/S for det arbejde, som Lindum
Vindmellepark K/S udferer for Lindum Vindkraft I/S. For udfert arbejde betales DKK 250.000 + moms pr.

vindmelle.

Varditabsordning for naboer

I forbindelse med den nye VE-lov blev der indfert nye bestemmelser om verditabsordning. Lindum Vind-
kraft IS er siledes sammen med de ovrige vindmalleejere i Lindum Vindmwllepark lovmassigt forpligtet til
at yde erstatning for varditab til naboer. Indenfor 4 uger for heringsfristen for VVM-redegerelsen udleber,

skulle der annonceres og aftholdes et orienteringsmede om emnet.

Naboer, som ensker at indgive anspgning om krav pa varditab pa fast ejendom som folge af vindmellernes
etablering, skal skriftligt meddele dette til Energinet.dk. Naboer til den kommende park, som er beliggende
hejst 780 meter fra nermeste vindmelle, kan gebyrfrit sende ansegningen, hvorimod andre skal betale et
gebyr pa DKK 4.000 i forbindelse med ansegningen. Efter ansagningen er modtaget hos Energinet.dk, forle-
ber der en 4 ugers periode, hvor der er mulighed for at indg en frivillig aftale mellem Lindum Vindmelle-
park og den enkelte nabo. Ved uenighed afgeres kravet af en taksationsmyndighed. Tilkendes der erstatning
tilbagebetales gebyret. Krav p4 udbetaling af erstatning bortfalder, sdfremt verditabet udger 1 % eller min-

dre af ejendommens veerdi.
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Fzllesudgifter
Som kompensation m.v. til ¢jerne af e¢jendomme, som skal nedtages, forventes der en udgift pd godt DKK

250.000 pr. vindmslle.

Ejerne af 4 vindmeller, som skal nedlegges, skal have en kompensation pd hver DKK 3.852.500. Udgiften
deles med nabovindmelleprojektet syd for Asted.

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

DKXK 2.000.000 pr. vindmalle.

Ud over ovenstidende omkostninger til Lindum Vindmellepark K/S henledes opmerksomheden pd, at der
ikke er nogen fast pris pd faellesomkostningerne ved etableringen af vindmelleparken herunder varditabs-
ordning, vej og nettilslutning. De faktiske udgifter kan derfor overstige det budgetterede, og overskridelsen

kan specielt vedrerende varditabsordningen vaere vazsentlig.

Der er indgéet en rammeaftale for mellekeb, hvorfor den budgetterede udgift hertil ligger fast. Det md dog
paregnes, at der skal betales et a conto belgb for vindmellen, ligesom det ma paregnes, at der skal stilles

bankgaranii for den resterende del af vindmaellen.

For gvrige individuelle omkostninger herunder keb fundament er der ikke indgdet nogen aftale om keb, og

de faktiske udgifter kan derfor overstige det budgetterede og overskridelsen kan vare veaesentlig.

Netselskabet forventes at krzeve bankgaranti for udgifter il netforsteerkning, idet netselskabet kun kan f3
deekket omkostninger via PSO 1 forbindelse med denne udgift, séfremt der kommer en vindmellepark. Bank-
garantien frigives sandsynligvis forst i forbindelse med den samlede parks nettilslutning. Krav om og om-
kostninger til bankgaranti vil blive fordelt med 1/4 til Lindum Vindkraft I'S og 3/4 til de avrige vindmeller i
Lindum Vindmellepark. I anlegsbudgettet er der medtaget omkostninger tif bankgaranti og renter. Renterne

vil dog 1 overvejende grad blive tilskrevet hos den enkelte interessent, men er medtaget for at illustrere, at

der er taget hejde for byggerenter.

Projekteringen af Lindum Vindmellepark er langt, og der er aftaler/prisindikationer pé veesentlige udgifter i

anlegsbudgettet. Risikoen for storre afvigelser pa anleegsbudgettet er derfor begraenset,

Matte det pé et hvilket som helst tidspunkt vise sig, at Lindum Vindmellepark K/S vurderer, at rentabiliteten
bliver for darlig f.eks. pd grund af, at markedsprisen for el falder, har Lindum Vindmellepark K/S ret til at
stoppe for yderligere udvikling af projektet uden i den anledning at blive erstatningspligtig overfor Lindum
Vindkraft I/S’ tab. Lindum Vindkraft I/S har ikke en tilsvarende ret til at stoppe projektet og er forpligtet til

at betale 1/4 af alle faellesudgifter jf. ovenstdende, uanset om rentabiliteten matte vise sig at vaere darlig.
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I hovedtal er der budgetteret med efterfeigende kebesum og finansiering.

Investering Finansiering
Vindmelle, net, fundament og vej m.v. 23.510.000 Indskud fra interessenterne 30.218.800
Honorar til vindmeileopstiller for
byggestyring m.v. 250.000
Kompensation til ejeren af nedtagnings-
ejendom og varditab naboer 2.300.000
Ekstern honorar og VVM-redegerelse ma 630.000
Ombkostninger til revisor, advokat m.v. 220.000
Lodsejeraftale og afgredeerstatning m.v. 2.000.000
Finansieringsudgifter 600.000
Moms af vindmellerne 6.052.500  Byggekredit (moms) 6.652.500
Overskydende Likviditet 708.800
Samlet kapitalbehov 36.871.300  Samlet kapitalfremskaffelse 36.871.300

Prisen for vindmellen udger i alt DKK 29.510.000 excl. moms svarende til DKK 3.027 pr. andel. Andelspri-
sen pd DKK 3.100 sikrer, at der er en likviditetsreserve pi 1 alt DKK 708.800 til dekning af budgetoverskri-

delser.

Lindum Vindkraft I/S ska! selv dzekke en eventuel negativ afvigelse 1 forhold til budgettet. Safremt der
kommer en negativ afvigelse, er der en forventning om, at Lindum Vindkraft I/S ferst anvender overskyden-
de likviditet og dernast optager en byggekredit til dekning af den negative afvigelse. Dette vil i givet fald
medfore, at det forst pd et senere tidspunikt vil blive aktuelt med udlodninger til den enkelte interessent. Fra
et pengeinstitut er der modtaget en tilkendegivelse om, at der kan opnds kredit til mellemfinansiering af
moms og en byggekredit pd op til 4 mio. til finansiering af en eventuel negativ budgetafgivelse pd anlags-

budgettet.
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Forudsatninger basis driftsprognose

Vindmellen forventes at producere 10.083.500 kWh i et normalt vindar. Det er EMD International A/S, som
har udarbejdet vindberegningerne /-vurderingerne og pa den baggrund beregnet en produktionsprognose. Nar
vindmelleparken er sat 1 drift, skal der ske en efterprevning af, om greensevaerdierne 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 f etableret den nedvendige software. Eventuelle kommende regler
om lavfrekvent stoj kan bevirke, at vindmellen skal stejreguleres med et produktionstab til fulge, hvilket vil
betyde en forringelse af likviditetsbudgettet. Der forventes ikke hos et forsikringsselskab i de ferste 5 ar at
blive tegnet en produktionsgaranti. De efterfolgende beregninger er baseret pd en produktion pa 9.748.000
kWh svarende til 96 % af den beregnede drsproduktion. Der er siledes fratrukket 4 % af den beregnede pro-
duktion til usikkerhed og til tab ved radighed og el-tab. EMD omtaler produktionen pd 9.748.000 som en P50

veerdl,

Den producerede strom forventes solgt til markedspris + 2,3 ere/kWh til balancering + 25 ere/kWh 1 22.000
fuldlasttimer, jf. den tidligere beskrivelse af afregningsvilkdr pd side 4. I prognosen er der budgetteret med
en markedspris pa el pa 31,83 are/kWh (incl. 2,3 are/kWh), hvilket svarer til den samlede pris, det i gjeblik-
ket (21.09.12) er muligt at fi ved f.eks. tegning af 5 ars 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 4rs service-
abonnement hos vindmelleleverander, som daekker &rlige serviceeftersyn incl. udskiftning af sliddele, Der er
budgetteret med en labende betaling 1 de forste 5 ar pad DKK 225.700 pr. 4r pr. vindmelle og i de efterfalgen-
de 5 4r pd DKK 624,000 pr. &r pr. vindmelie. Herefter forventes den lebende arlige udgift til service at blive
DKK 400.000 pr. vindmelle pr. &, Den arlige udgift til forsikring forventes at blive DKK 67.000 pr. vind-
melle pr. ar fra ar 1 til &r 5. Fra ar 6 forventes en udgift pd DKK 80.000 pr. vindmelle pr. ar. Til deekning af
andre reparationer og udskifining af hovedkomponenter er der fra 4r 11 budgetteret med en 4rlig udgift pa
DKK 400.000 pr. vindmelle. Denne udgiftspost er der stor usikkerhed til. Administrationsudgifter er budget-
teret til DKK 80.000 pr. dr pr. vindmelle og daekker omkostninger til gebyr hos clselskab og administration
af vindmellelauget, herunder atholdelse af generalforsamling, udarbejdelse af drsregnskab samt bilag til

laugsdeltagemes selvangivelse.

Alle udgifterne er pristalsreguleret med 3 %, hvorimod alle indtaegterne er pristalsreguleret med 0 %.
Vindmellerne afskrives lineart over 20 &r. Afskrivningsperioden er fastsat ud fra oplysninger om en bereg-

ningsmeassig levetid pa 20 ar. Det forudsattes, at salgsprisen for vindmellen i dr 20 netop svarer til omkost-

ningerne i forbindelse med nedbrydning af vindmellen.
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Til oparbejdning af en reserve er det hensigten at opsamle et Ilikvidt beredskab p& minimum DKK 1.000.000.
Det likvide beredskab forrentes i budgettet med 0,5 % og opsamles til imedegielse af uforudsete vedligehol-

delsesomkostninger. Den resterende overskydende likviditet forventes udloddet ménedsvis eller kvartarligt.

Prognosen er baseret pa en levetid p& 20 &r, og en fortsattelse af melledriften efter 4r 20 kan forbedre oko-
nomien i projektet. Vindmeller, som i dag er 20 4r, kerer 1 mange tilfeelde pé trods af alderen fortsat udmeer-
ket med en god rentabilitet. Med den nugaldende lovgiviing er det ikke urealistisk at have forventninger om
drift efter 20 4r, og med udmatrikuleret grund og dermed tidsubegraenset ret til melledrift, kan perioden efter

de 20 &r miske komme til at bidrage med et vaesentligt overskud,

Den nye vindmelle, som Lindum Vindkraft I/S kommer til at eje, vil vaere uathangig af de avrige vindmeller

i Lindum Vindmellepark. Der skal dog indgés en faelles parkaftale om blandt andet vedligeholdelse af vej og

faelles scada anleeg m.v.

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

Skive Kommune med en god vindressource, hvor projektet kan etableres til kostpris.
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Skattemaessige problemstillinger

Ved keb af vindmelleandele bliver den enkelte laugsdeltager skattepligtig af resultatet fra vindmelledriften
og kan som udgangspunkt velge 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,

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

vigtig.

1 det efterfelgende er der i generelle vendinger orienteret om folgende sarlige skattemaessige omrader:

Progressionsgranser ved skatteberegningen
Virksomhedsskatteordningen
Skattemessige afskrivninger pé vindmelle
Anpartsreglerne

60 % reglen for vindmelier

e & & & @

Progressionsgranser ved skatteberegningen

Det danske skattesystem er indrettet saledes, at der for indkomstskatter er en stigende marginalskat ved sti-
gende indtegter. Skatten omfatter stats-, kommune- og kirkeskat. T grove fraek skal der betales skat efter

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

Skattesatser for 2012 (ca.) - Marginal skat Marginal skat
Ved indkemstgranser for 2012 med AM uden AM
Negativ kapitalindkomst *) 33,7% 33,7%
0 - 42900 8,0 % 0,0 %
42901 - 389.800 42,5 % 375 %
389.801 - 56,2% 524 %

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

Yirksomhedsskatteordningen

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

nedssettes til ca. 25,5 %.
Denne forskelsbehandling af indteegter og udgifter kan undgés ved at anvende virksomhedsskatteordningen,
hvorefter resultatet fra virksomheden behandles samlet. Herved opnds der fuld fradragsveerdi pa renteudgif-

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

En anden vasentlig fordel ved at anvende virksomhedsskatteordningen er, at der pa overskud, som bliver 1

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

efter personskattelovens regler med fradrag for den allerede betalte acontoskat p4 25 %.

I nerveerende beregninger er der med anvendelse af de almindelige personskatteregler anvendt en skattesats
pa 56,2 % ved slutbeskatningen. I drifisperioden anvendes reglerne om opsparet overskud med en acontoskat
pa 25 %. Disse satser forudsetter en personlig indkomst efter fradrag af underskud / tilleeg af overskud pa
mindst DKK 389.800. Er den personlige indkomst mindre, udger skattesatsen 42,5 %.

Skattemzessige afskrivninger 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 nettilslutning kan afskrives med
op til 20 % p.a. af den oprindelige kebesum. I prognosen er nettilslutning afskrevet sammen med vindmellen

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

berettiget.

Anpartsreglerne
Da antallet af laugsdeltagere uden arbejdsindsats formentlig er storre end 10, kan indkomsten efter de almin-

delige regler blive omfattet af de szrlige anpartsregler. Virkningen vil i givet fald veere, at underskud alene
kan fremferes il modregning 1 senere &rs positiv indkomst fra vindmelleandelene. Det forudsattes, at der
opnds skattebesparelse i anden indkomst pé renteudgifierne, og at skattebesparelsen anvendes til afdrag pa
tan, Overskud beskattes som kapitalindkomst, og der skal ikke betales arbejdsmarkedsbidrag. Reglerne om
virksomhedsskatteordning kan ikke anvendes, ndr de sarlige anpartsregler er geeldende. Endvidere skal der

indsendes et fzlles skatteregnskab for vindmelietauget.

Det er uklart, hvor mange interessenter der bliver i vindmeollelauget, ligesom det er usikkert hvor mange, som
skattemassigt valger at blive beskattet / skal beskattes efter de almindelige skatteregler, hvor der blandt
andet foretages skattemeessige afskrivninger. Bliver der over 10 personer, som beskattes efter de almindelige
skatteregler, bliver vindmellelauget omfattet af anpartsindgrebet, hvilket for de personer, som matte komme
til at ¢je mange andele, kan veere meget uhensigtsmassigt idet disse i givet fald ikke kan benytte virksom-

hedsskatteordningen pa vindmelleinvesteringen og/eller modregne underskud fra vindmelleinvesteringen i

anden indkomst.

60 % reglen for vindmsiler

11996 kom der en alternativ metode til beskatning af vindmeller, en sikaldt bruttobeskatningsmetode, som

har visse lighedspunkter med sommerhusreglen.

Reglen gar i hovedtraek 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 driftsudgifter, herunder afskrivninger pa vindmellen.
Med de foreliggende budgetforudsatninger betyder dette, at indtaegterne fra ca. 12 andele vil blive skattefrie.
Nir afregningsprisen falder, fordi de 25 ere/kWh bortfalder, vil det skattefrie antal andele tilsvarende stige til

ca. 20 andele.

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

beskatning pa 33,7 %.
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Valg af skattemodel

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

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

e Skematisk 60 % ordning

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

Valg af den optimale metode vil normalt vaere baseret pé, hvilken af modellerne der giver den storste nutids-
vaerdi. For at gore de forskellige skatteordninger sammentlignelige, er matidsvaerdien beregnet. Nutidsverdien
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

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

Ovennavnte 2 modeller er i det efterfolgende 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 skonomi 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 ldnefinansiering, som
viser nogletal fra de forskellige variationer. Tilsvarende er der vist nogle eksempler for kommende laugsdel-

tagere, som ldnefinansierer kebet pd DKX 3.100 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 f4 andele skal ske valg af 60 % reglen, hvorimod det ved mange andele er hensigtsmasssigt at anvende de

almindelige regler, hvor det pa sigt er en fordel at blive omfattet af anpartsregleme.
Redegorelsen omhandler kun fysiske personers investering i vindmellerne.

Laugsdeltagernes ovrige indkomstforhold (f.eks. lon eller resultat fra anden virksomhed) er forskellige, og

den enkelte skal derfor kontrollere, om de anvendte skattesatser er aktuelle. Resultatet ved anvendelse af

andre skattesatser fremgar af folsomhedsanalysen pé side 24 og 28.
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Afkast efter skat viser investeringens gennemsnitlige rlige direkte afkast af investeringen. Overskud udtryk-
ker, hvor mange penge der efter skat vil vare 1 ar 20, idet kabesum og overskydende likviditet er forrentet
med 2 % for skat. De 2 % er fastsat som et gennemsnit af indestdende péa 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 lanerente pa 5,0 % og forrentning af overskydende

likviditet pd 0,5 %.

Udbyttet athanger af, hvor mange andele der anskaffes, samt af hvilken beskatningsform der valges. Som
det fremgar, er det mest fordelagtigt at anvende 60 % reglen ved samlet ¢jerskab af f4 andele og de alminde-

lige regler ved mange andele.

Det gkonomiske udbytte i de efterfalgende tabeller forudsatter blandt andet en ejertid pd 20 &r. Imidlertid er
der i1 henhold til interessentselskabets vedtaegter mulighed for at selge andelene, Har den skematiske 60 %
regel veeret anvendt, er der ingen skattemassige konsekvenser ved salg. Anvendelse af de almindelige regler
medferer derimod, at hovedparten af salgsprisen fraglr pd afskrivningssaldoen, og ved salg af alle andele
beskattes/fradrages den resterende afskrivningssaldo enten som kapitalindkomst, nir anpartsreglerne anven-

des, eller som personlig indkomst, nar anpartsreglerne ikke har varet anvendt,
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Saerlige risici ved vindmelledrift

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

lobende drift.

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

Lindum Vindkraft IS har faelles interesse med Lindum Vindmellepark K/S om at skabe en god rentabilitet i
projektet. Imidlertid er det Lindum Vindmellepark K/S som vindmelleopstiller, der suverant bestemmer i
hele forlobet, og Lindum Vindkraft I/S er forpligtet til pd lige fod med Lindum Vindmellepark K/S at betale
udgifter til blandt andet naboerstatning, nettilslutning og vejudgifter m.v. T sagens natur vil Lindum Vind-
mwllepark K/8 kun fortsatte, safremt det vurderes, at rentabiliteten er acceptabel, men det er suverznt Lin-

dum Vindmellepark K/S” besiutning for hele parken.

Ved den fremtidige drift ligger den sterste risiko p afregningen for produceret el, hvor selv mindre prisud-
sving i nedadgaende retning pavirker tilbagebetalingstiden voldsomt. Vindmelleme forventes idriftssat i
2013, og dermed forventes risikoen for ikke at vaere berettiget til pristilleegget pd 25 are/kWh at vaere lille. |
den sammenheng henledes opmaerksomheden pé beskrivelsen side 4. Forudsatningen for at opné pristilleg-
get pd 25 gre/kWh er blandt andet overholdelsen af bestemmelserne om narveerende keberetsordning, Des-
vaerre er keberetsordningen ikke praecist formuleret 1 selve loven, vejledninger og forarbejde, hvorved der
kan veere en usikkerhed i gennemfarelsen af ordningen og dermed en risiko for at miste pristilleget, jf. VE-
lovens § 54. Specifikt er det uklart, hvilke forhold der kan medfore en diskvalifikation af nerveerende kabe-
retsordning, hvilket 1 givet fald vil medfore, at retten til pristillagget pa 25 ere/kWh mistes, Vi radfarer os
lebende med Energinet.dk, ligesom nervaerende materiale om keberetsordningen er godkendt af Energi-
net.dk, og derfor forventes risikoen for at miste pristillegget pd 25 ere/kWh at vare minimal, men mistes

pristilleegget, vil konsekvenserne vare meget voldsomme for ekonomien i projektet. Det er ikke lykkedes at

afdekke risikoen ved tegning af forsikring.

En uheldig cocktail med negative afvigelser i forhold til anleegsbudgettet kombineret med en faldende mar-
kedspris pa el kan medfore, at der kun kan salges med tab, og at tabet kan blive vassentligt. Nar der i de ef-
terfolgende tabeller str "NA!” betyder det, at antal ar er leengere end den beregnede levetid pa 20 4.

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

virke gkonomien i projektet.

19



Lindum Vindkraft I'S

Basis driftsprognose for interessentselskabet (t. DKK)
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Kontant laugsdeltager med 5 andele - basisprognose
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Lindum Vindkraft I/S

Okonomisk vurdering og valg af skattemodel ved kontant keb

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

velges. I nedenstdende 4 oversigter er afkastet beregnet ved falgende forskellige indkomstforhold:

i  Kepitalmdkomst
Eﬂ Sterre end DKK 389,800 Tabel 1 Tabel 3
SR indre end DKK 389.800. Tabel 2 Tabel 4
Personlig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 33,7% f&rsprodukﬁon kWh 9.748.000
1 Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsveerdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpértsindgreb Almindelige regler Kontant
; andele % Likvider  Nutid % Likvider Nutid % Likvider  Nutid 0,5%
-g 51 10,3% 36.797 10.078f 7,8% 25913 6.264i 7,7% 22414 4.297 16.561
= 15! 9,4% £9.137 27399 7.8% 77.739 18.792} 7.4% 67.212 12.671 49.682
507 4,6% 222050 30.618] 78% 259.120 62.639] 7,3% 224008 42.020} 165.607
Personlig indkomst 37,5%  Kapitalindkomst 33,7% Arsproduktion kWh 9.748.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsverdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb "Almindelige regler Kontant

andele % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid 0,5%
5110,3%  30.797  10.078] 7.8%  25.913 6.264] 83%  24.581 5.160]  16.561
I5] 9.6%  90.063  28205] 7,8% 77739  18.792] 8,0%  73.704 152211 49682
50 6,3% 246483  50.567| 7.8% 259.120  62.639 7.9% 245640  50.486| 165607

Tabel 2

Personlig indkomst 52,4%  Kapitalindkomst 52,4% Arsproduktion kWh 9.748.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsvardi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler Kontant

andele % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid 0.5%
5110,3% 30449  11.108] 6,1%  22.916 4.809] 7,7% 22414  4297] 16.55
15[ 9.4%  88.142  30422] 6,1%  68.748  14.427] 74% 67212 126711 48764
50} 4,6% 219504  37.698] 6,1% 229160  48.088| 73% 224008 42000 162547

Tabel 3

Personlig indkomst 37,5%  Kapitalindkomst 37,5% Arsproduktion kWh 9.748.000
Sammendrag af rentesats efter skat, overskud og nutidsvzerdi ved kontant
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler Kontant

andele % Likvider  Nutid % Likvider Nutid % Likvider  Nutid 0,5%
5110,3% 30726  10.281f 7,5% 25300 5985 83%  24.581 5.160]  16.498
15| 9,6%  89.856  28.806] 7,5% 75900  17.956] 8,0% 73704 15221 49494
50| 63% 245908 52147} 7,5% 253.000  59.855] 7.9% 245.640 504861 164.981

Tabel 4
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Lindum Vindkraft I/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 zndrede forudsatninger vil
give, er der udarbejdet efterfolgende oversigt, hvor 8 af de vasentligste forudsztninger er ®ndret. Som det

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

Forud- 5 andele 50 andele

setninger|Likviditet ~ Nutids- Antal|Likviditet Nutids- Antal

Zndringer i budget ir 20 vardi ar ar 20 veerdi ar

0 Kontant basisbudget 30.797 10078 6,0 259.129 62.639 6,7
1 Personlig indkomst, 37,5% 52,4%| 30797 10078 60 .

Kapitalindkomst, 52,4% 33,7%] 30449 11108 6,0 229.160 48.088 7.5

2 Arsproduktion 10.083 MWh 9.748] 31.930 10986 58| 266.645 68.706 6,5

Arsproduktion 9.413 MWh 9.748]  30.679 9.983  6,0] 258344 62.005 6,7

3 Inflation pa indtaegter, 2% 0.0%( 37.770 15291 58] 305357 97209 65

Inflation pa indtaegter, 4% 0,0%] 46.650 21.892  56( 364.237 140980 63

4 Inflation pa udgifter, 6% 3,0%| 26.066 6.598 6,11 227.752 39.543 6,8

| 5 Prisfald p& 10 sre over 10 4r Ingeni 23.376 4424 6,4/ 209906 25.088 73

Stigning pd 10 ere over 10 &r Ingen] 38.219 15.731 5,70 308337 100130 64

6 Serviceudgifter stiger med 100% | 400.000] 24386 5400 60! 216382 31.387 6,7

7 Rentesats pa kassekredit, 10% 5,00%| 30.767 7173 6,01 258.825 40117 6,7

Rentesats pa kassckredit, 4% 500%f 30.803  10.739  6,0] 259.190 67.747 6,7

& Rentesats overskudslikviditet, 5% 0,5%] 44971 7670  55] 385909 443534 60
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Lanefinansieret laugsdeltager med 50 andele - basisprognose
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Lindum Vindkraft I'S

O konomisk vurdering og valg af skattemodel ved lanefinan-

sieret keb

Ved valg af skattemodel har langsdeltagerens indkomstforhold betydning, Skattemodel med storst afkast

vaelges. I nedenstdende 4 oversigter er atkastet beregnet ved folgende forskellige indkomstforhold:

Personilg indkom 1

Tabel 2

Personlig indkomst

52,4% Kapitalindkomst 33,7% Arsproduktion kWh 9.748.000

Sammendrag af overskud og nutidsveerdi ved linefinansiering
Antal 60% ordning Anpﬁftsindgreb Almihdelige regler
=~ |andele % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid % Likvider  Nutid
-g _ 51 10,3% 11.581 8.655 7,8% 6.540 4.802 7,7% 4317 3369
= 15 9,4% 32.361 24034 7,8% 20913 15.410 7,4% 13.869 10,840
50 4,6% 24.230 16.880 7.8% 72.008 53.260 7,3% 48.118 37.614
Personlig indkomst 37,5% Kapitalindkomst 33,7% Arsproduktion kWh 9.748.000
Sammendrag af overskud og nutidsverdi ved léneﬁhansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler
_ % andele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
-g 51 10,3% 11.581 8.655 7.8% 6.540 4.802 8,3% 5.824 4.143
= 15 9,6% 33.443 24905 7,8% 20.913 15410 8.,0% 18.364 13.115
50 6,3% 54.316 39.068 7,8% 72.098 53.260 7,9% 63.172 45,169
Persontig indkomst 52,4% Kapitalindkomst 52,4% Arsproduktien kWh 9.748.000
Sammendrag af overskud og nutidsvzerdi ved linefinansiering
Antal 60% ordning Anpartsindgreb Almindelige regler
% andele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
-g 5f 10,3% 12.244 9.964 6,1% 4.552 3.625 7.7% 4,317 3.369
= 15 9.4% 34.462 27.929 6,1% 14.791 11.8151 7.4% 13.869 10,840
50 4,6% 36.616 28.572 6,1% 51.490 41.222]  7,3% 48.118 37.614
Personlig indkomst 37,5% Kapitalindkomst 37.5% Arsproduktion kWh 9.748.000
Sammendrag af overskud og nutidsveerdi ved linefinansiering
Antal 60% ordaing Anpartsindgreb Almindelige regler
X landele % Likvider Nutid % Likvider Nutid % Likvider Nutid
-§ 51 10,3% 11.723 8.9i6 7,5% 6.137 4.581 8,”3% 5.824 4.143
o 15 9.,6% 33.879 25.683 7,5% 19.667 147301 §,0% 18.364 13.115
50 6,3% 56.398 41.430 7,5% 67.896 509801 79% 63,172 45.169
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Lindum Vindkraft I/S

Folsomhedsanalyse ved linefinansieret keb

De anvendte forudsatninger i budgettet er udtryk for forventninger, og fremtiden vil vise, at nogle af disse

skan vil andre sig mere eller mindre. For at give et indtryk af hvilken virkning sndrede forudssetninger vil

give, er der udarbejdet efterfolgende oversigt, hvor 8 af de mest vaesentlige forudsatninger er zndret. Som

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

Forud- 5 andele 50 andele
setninger| Likviditet  Nutids- Antal|Likviditet Nutids- Anta
Andringer i budget &r 20 vaerdi arf ar 20 verdi ar
0 Linefinansieret basisbudget 11.581 8.655 7.3{ 72098 53260 9,1
1 Personlig indkomst, 43,9% 52,4%; 11.581 8.655 7.3
Kapitalindkomst, 52,4% 33,7%] 12.244 9964 701 51490 41222 94
2 Arsproduktion 10.083 MWh 9.748] 12.795 9.598 7,11 80394 59654 84
Arsproduktion 9.413 MWh 9.748! 11.454 8.556 7,31 71221 52588 92
3 Inflation pa indteegter, 2% 0,0%[ 18.613 13.893 6,5 118970 88.095 8.2}
Inflation pd indtagter, 4% 0,0%| 27532 20510 64| 178366 132.079 73
4 Inflation pa udgifter, 6% 3.0% 6.834 5.169 8,0 40442 30051 94
5 Prisfald pé 10 gre over 10 ar Ingen 4.017 2943 94 20993 14953 12,5
Stigning pa 10 are over 10 &r Ingenf 19.082 14341 64| 122256 91.141 7.4
6 Serviceudgifter stiger med 100% {  400.000 5.169 3977 73] 29351 22.008 91
|7 Rentesats pa kassekredit, 10% 5,00% 7.974 4401 11,1} 29.890 15340 152
Rentesats pé kassekredit, 4% 500%F 12,116 9.537 7.1y 77.628 60.653 83
8 Rentesats overskudslikviditet, 5% 0,5% 14.253 7.186 7,21  88.332  44.534 8.5
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Lindum Vindkraft 1/8

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

Til Tokale borgere med keberet til vindmelleandele i Lindum Vindkraft I/'S

Lindum Vindmellepark K/S har udpeget os til at undersege det af ledelsen udarbejdede prospekt for s vidt
angér oplysninger om gkonomiske forhold og at afgive erkleering i henhold til Lov om fremme af vedvaren-
de energi § 14, stk. 4 i forbindelse med lovpligtigt udbud af vindmetleandele i interessentskabet. Prospektet
er udarbejdet 1 overensstemmelse med §14 i Lov om fremme af vedvarende energi (lov nr. 1392 af den 27.

december 2008).

Lindum Vindmellepark K/S har ansvaret for projektet som beskrevet i udbudsmaterialet omfattende annon-
cering, indbydelse til kab af vindmelleandele og tegningsaftale. Vort ansvar er pé grundlag af vort arbejde at
udtrykke en konklusion om oplysninger om ekonomiske forhold i prospektet, samt at erkleere os om, hvor-
vidt projektet opfylder de betingelser, der er neevnt i Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 4.

Prognoseme er udarbejdet i forbindelse med, at Lindum Vindmellepark K/S har indbudt investorer til delta-
gelse i Lindum Vindkraft I/S, og Lindum Vindmellepark K/S har i den forbindelse opstillet forventninger til
fremtidige begivenheder og beslutninger, som muligvis ikke finder sted eller germemferes som forudsat.

Det udforte arbejde
V1 har udfert vort arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard RS 3000 “Andre erkle-

ringsopgaver med sikkerhed” med henblik pd at opné hej grad af sikkerhed for vor konkltusion. Vi har under-
segt udbudsmaterialet og har 1 den forbindelse foretaget undersogelse af, om materialet opfylder de betingel-
ser, der fremgér 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, drifisprognose samt hoved- og negletal, som vi har paset korrekt uddraget og gengivet fra
det ndarbejdede budget. Det er vor opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstreekkeligt grundlag for vor

konklusion.

Undersegelserne har ikke givet anledning til forbehold.

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

- der udbydes ejerandele svarende til mindst 20 % af parkproduktionen til de personer, som er beretti-
get til at afgive kebstilbud, idet der udbydes andele i vindmeller, som skal drives i en selvstaendig ju-
ridisk enhed i form af Lindum Vindkraft IS via projektkontrakt mellem Lindum Vindmellepark K/S
contra Lindum Vindkraft /S

- der i Lindum Vindkraft I/S er en direkte, solidarisk, personlig og ubegranset heeftelse overfor inte-
ressentskabets forpligtelser. Ifelge interessentskabets vedtagter er galdsstiftelse dog begranset til
mellemfinansiering af moms og til optagelse af en byggekredit til deekning af eventuelle negative af-
vigelser 1 forhold til de budgetterede anlegsudgifter

- at prisen pd ejerandelene via projektkontrakt mellem Lindum Vindkraft I/S contra Lindum Vindmel-
lepark K/S fastszttes tif kostpriser - dog tillagt honorar for udfert arbejde, jf. side 9 i indbydelsen og
betaling for grund.

- oplysninger om skonomiske forhold 1 evrigt via oplysningeme i Indbvdelse til keb af vindmellean-
dele og Tegningsaftale er retvisende.

Supplerende eplysninger

Opmarksomheden henledes pa, at der ikke er indgdet en aftale om faste priser for alle posterne i anlegsbud-
gettet, og at afregningsreglerne for strem produceret af vindmeller samt den skattemaessige behandling af
afskrivninger pa kompensation mv. er usikre. Endvidere henvises til afsnittet om sarlige risici ved vindmel-

tedritft pé side 19.
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Lindum Vindkraft I/S

Nér der som i nzerveerende tilfeelde budgetteres for en leengere arreekke, har prognosen i serlig grad karakter
af en fremtidsvurdering. Tkke alle forudsetninger kan forventes opfyldt, ligesom der kan indtreffe uforudsete
begivenheder og hendelser. Endvidere kan der komme nye love og tilskudsbestemmelser.

Effekten af enkeltvise @ndringer i de anvendte forudsatninger fremgar af folsomhedsanalysen, der er vist pa
side 24 og 28. Det endelige resultat kan derfor afvige fra det prognosticerede resultat i savel positiv som
negativ retning, og pd grund af den lange labetid kan selv smé afvigelser efter omstandighederne give ve-
sentlige pavirkninger pa investeringens rentabilitet og dermed resultatet ultimo.

Da revision forudsztter realiserede og belobsmassigt registrerede handlinger, kan nervarende prognosema-
teriale, der omfatter fremtidige haendelser, ikke betragtes som revideret.

Férup, den 5. november 2012

sionsfirmaet Ole Vestergaard
Asautoriséret Revisionsaktieselskab

Statsautoriseret revisor
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