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Udbudsmateriale vedrgrende udbud af andele i

Saedding Hede Vindmgllelaug 1/S

Andele i vindmgllerne ved Faster Astrup

Projektet omfatter 3 vindmgller mellem Astrup og Raekker Molle i
Ringkgbing — Skjern Kommune

Projektet er udbudt af lokale lodsejere;

Jens Henrik Risager, S=ddinghedevej 2, 6900 Skjern
Jens Clausager, Kaergaardvej 2, 6900 Skjern

Peder Vendelbo, Astrupvej 7, 6900 Skjern

Hans Fyrstenborg, Fyrstenborgvej 10, 6900 Skjern




M 4Revision

Forord

Narvaerende udbudsmateriale er udarbejdet til brug for vurdering af gkonomien i kgberet
galdende for fastboende myndige personer indenfor primaert 4% km radius i forhold til mgl-
lerne og sekundzert fastboende og myndige personer i Ringkgbing - Skjern Kommune. Den
primaere forkgbsret pa op til 50 andele indenfor 4% km radius i forhold til mgllerne omfatter
beboere i Ringkgbing — Skjern Kommune. Der rejses 3 vindmgller med en forventet arlig
produktion pa i alt 15.086.400 kWh.

Ifglge VE-loven (Lov om fremme af vedvarende Energi) skal lokale borgere tilbydes en kpbe-
ret pa 20 % af produktionen i den nye vindmgllepark. Kpberetten skal gives til kostpris, og
denne er derfor attraktiv for lokalbefolkningen. Der vil blive afholdt et offentligt mgde man-
dag den 12. januar 2015, hvor der bliver orienteret om kgberetten og om grgn ordning til
styrkelse af landskabelige og rekreative veerdier. Mgdet afholdes kl. 19:00 den 12. januar
2015 i Reekker Mglle Hallen, Tylvadvej 2, 6900 Skjern.

Naervarende udbudsmateriale er godkendt af Energinet.dk i henhold til VE-loven.

Antal andele udbudt 3.018 andele
Pris pr. andel 3.200 kr.
Udbudsperiode fra 17. december 2014, kl. 14.00

til 11. februar 2015, kl. 14.00
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Indledning

Dette udbudsmateriale er udarbejdet til belysning af de gkonomiske og skattemaessige kon-
sekvenser ved tegning af andele i Seedding Hede Vindmgllelaug I/S. Det er hensigten at bely-
se selve investeringen med beskrivelse af forretningsgrundlag og forudsaetninger for projek-
tet. For at skabe overblik over hvordan gkonomien forventes at udvikle sig gennem de for-
ste 20 driftsar, er der udarbejdet en prognose for vindmeglledriften.

Projektet omfatter opstilling af 3 nye vindmgller med indkgrsel fra Astrupvej mellem Astrup
og Rakker Mglle i Ringkgbing — Skjern Kommune i henhold til lokalplan, tillaeg til kommune-
plan og tilhgrende VVM redeggrelse, samt miljgrapport, som er vedtaget af Ringkgbing —
Skjern Kommune i juni 2014. Byggetilladelse er udstedt den 18. september 2014.

| hgringsperioden for VVM’en blev der i henhold til VE-loven afholdt et informationsmgde
den 18. september 2013 pa Raekker Mglle Bryghus, hvor naboer til vindmgllerne blev infor-
meret om de aktuelle regler om vaerditab pa fast ejendom ved opstilling af vindmgller. | VE-
loven er der endvidere givet kgberet til vindmglleandele for lokale borgere. Naerveaerende
udbudsmateriale omfatter tegning af andele i forbindelse med kgberetten, som skal tilbydes
til kostpris.

Vindmglleopstillerne har sdledes ikke nogen avance pa salget af vindmglleandelene, hvorfor
kobere af andelene skal tegne andele allerede i projektfasen, hvor der er usikkerhed i for-
bindelse med de gkonomiske forudsatninger og dermed projektets rentabilitet. Interessen-
ternes, dvs. kgbere af vindmglleandele i Seedding Hede Vindmgllelaug I/S, har en risiko pa
lige fod med vindmglleopstilleren.

Safremt de faktiske udgifter matte overstige det budgetterede, kan vindmglleopstillerne pa
intet tidspunkt stilles til ansvar eller retsforfglges for overskridelsen. Matte det pa et hvilket
som helst tidspunkt vise sig, at vindmglleopstillerne vurderer, at rentabiliteten bliver for
darlig f.eks. pa grund af, at markedsprisen for el falder, har opstillerne ret til at stoppe for
yderligere udvikling af projektet uden i den anledning at blive erstatningspligtig overfor
Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S eller ejerne af andele i Seedding Hede Vindmgllelaug I/S.

Sadding Hede Vindmgllelaug I/S har ikke en tilsvarende ret til at stoppe projektet og er for-
pligtet til at betale en forholdsmaessig andel af alle faellesudgifter til den samlede vindmgl-
lepark, uanset rentabiliteten matte vise sig at veere darlig.

Som naevnt i forordet rejses 3 stk. vindmgller, som vurderes til i alt at kunne producere
15.086.400 kWh. pr. ar. Den ene af mgllerne vil blive ejet af Seedding Hede Vindmgllelaug
I/S. Der udbydes, i overensstemmelse med VE-loven, 20 % af det samlede antal andele i alle
3 vindmagller svarende til 57,66 % af andelene i den ene vindmglle, som i materialet er be-
navnt vindmelle nr. 1. En andel svarer til 1.000 kWh. produceret pr. ar og der udbydes i alt
3.018 andele. Den aktuelle vindmglle er vurderet til at kunne producere 5.234.200 kWh pr.
ar, hvilket er baseret pa vindberegninger (P50) udarbejdet af EMD International A/S.

Der er usikkerhed forbundet med beregning af den forventede arlige produktion, og der kan
veere vaesentlige afvigelser i forhold til den faktiske endelige produktion.
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Investeringen i vindmglleandele skal skattemaessigt selvangives hos den enkelte deltager i
vindmellelauget. Der er 2 alternative beskatningsmuligheder, hvor det i sagens natur galder
om at veelge den skattemodel, som giver det stgrste afkast til den enkelte deltager. Det op-
timale valg af skattemodel afhanger bl.a. af den enkeltes indkomstforhold og det anbefales,
at den enkelte deltager sgger radgivning hos en revisor i forbindelse med vurdering heraf.
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Forretningsgrundlag

Nzervaerende udbudsmateriale er udarbejdet i forbindelse med at Peter Vendelbo, Hans
Fyrstenborg, Jens Clausager og Jens Henrik Risager i samarbejde med Ringkgbing — Skjern
Kommune gnsker at rejse 3 stk. vindmgller mellem Astrup og Reekker Mglle. Vestjysk Revisi-
on, Statsautoriseret revisionsaktieselskab har bistaet med udarbejdelse af udbudsmaterialet
omfattende side 1 — 23, som afsluttes med en udbydererklaering og revisorerkleeringer.

Udbudsmaterialet er udarbejdet pa grundlag af fglgende dokumentation:

o VVM-redeggrelse og miljgrapport, Ringkgbing - Skjern Kommune (godkendt i juni 2014)

e Kommuneplan 2013 - 2025, Tilleg nr. 27b, Ringkgbing - Skjern Kommune (godkendt i
juni 2014)

e Lokalplan nr. 285b, Ringkgbing - Skjern Kommune (godkendt i juni 2014)

o Byggetilladelse udstedt af Ringkgbing - Skjern Kommune (september 2014)

Indbydelse til tegning af andele i Seedding Hede Vindmgllelaug I/S udarbejdet af Lemvig-

egnens Landboforening

Vedtaegter for Seedding Hede Vindmgllelaug /S (stiftet april 2013)

Tegningsaftale for Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S

Vindberegning udarbejdet af EMD International A/S

Parkaftale for den fremtidige drift af vindmglleparken

Leje- og brugskontrakt vedrgrende jordleje mv.

Opgaven for Vestjysk Revision i forbindelse med nzaervaerende udbudsmateriale, er at give
aktuelle kgbere mulighed for en selvstaendig bedgmmelse af den forventede gkonomiske
udvikling i forbindelse med tegning af andele i det vindmglleprojekt, som Peter Vendelbo,
Hans Fyrstenborg, Jens Clausager og Jens Henrik Risager udbyder.

Det nye vindmgllelaug er etableret som et interessentskab fordelt pa 5.234 andele af 1.000
kWh. Mgllelaugets formal er at etablere og drive 1 stk. 2 MW Vestas vindmgller med en
rotordiameter pa 80 meter. Naervaerende materiale er saledes udarbejdet med udgangs-
punkt i opstilling af en Vestas V80 vindmglle.

Vindmegllens anskaffelsessum, som fremgar af nedenstaende forudsaetninger, forventes fi-
nansieret ved kontant indbetaling fra deltagere i mgllelauget.

Der er indgaet en leje- og brugskontrakt med lodsejer, via Seedding Vind 1/S. Denne aftale
indebaerer en &rlig jordleje svarende til 5 % af vindmgllens bruttoindtjening.

Projektudbyderne betales et honorar pa kr. 200.000 for byggestyring mv. for hele parken.

Der er indgdet aftale om kgb af vindmeglle hos Vestas, men der ggres opmaerksom p3, at der
ikke foreligger fast prisaftale pa andre vaesentlige omkostninger ved etableringen af vind-
mgllerne og der er risiko for, at de faktiske udgifter vaesentligt kan overstige det budgette-
rede. De budgetterede priser beror pa tilbud eller prisoverslag fra relevante leverandgrer,
samt udbyderens forventninger til anlaegssummen, som er baseret pa tidligere lignende
projekter.
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Det skal paregnes at vindmgllelauget, Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S, skal stille en bank-
garanti overfor elselskabet RAH i forbindelse med levering af netforbindelsen, samt overfor
mglleleverandgren i forbindelse med indgaelse af aftale om levering af vindmgllen. Udgifter
hertil er indeholdt i det udarbejdede anlaegsbudget.

Anpartsprisen pa 3.200 kr. pr. anpart indbetales til konto for Seedding Hede Vindmgllelaug
I/S sdledes at pengene er disponible, nar investeringen pabegyndes.

Udtreedelse af Seedding Hede Vindmgllelaug I/S kan kun ske ved salg af andele, jf. vedtaeg-
terne. Ved salg er der forkgbsret for de gvrige interessenter, som har kgbt andele i henhold
til kgberetten henholdsvis de gvrige interessenter i vindmgllelauget. | mgllelauget er der en
direkte, solidarisk, ubegraenset og personlig haeftelse fra laugsdeltagerne for vindmglle-
laugets forpligtelser. Indbyrdes hafter interessenterne i forhold til deres ideelle andel i in-
teressentskabet. Som det fremgéar af prognosen, er der ikke budgetteret med gzeld i interes-
sentskabet. Det er dog muligt, at bestyrelsen kan optage en byggekredit til daekning af
momsudlaeg og evt. negative afvigelser i forhold til de budgetterede anlagsudgifter. Sa-
danne lan ma kun optages med proratarisk haftelse for interessenterne i forhold til deres
andele. Opstar der f.eks. en ekstra udgift til naboerstatning eller ved kgb af vindmgllen, som
ikke matte blive udlignet af andre positive afvigelser i anlaegsbudgettet, forventes disse net-
to ekstraudgifter at blive finansieret via en midlertidig byggekredit. Hermed undgas behov
for yderligere indskud, men i sagens natur vil det udskyde det tidspunkt, hvor udlodninger
fra vindmgllelauget kan begynde.

Den efterfplgende beskrevne anlaegssum for vindmellen finansieres ved kontant indskud fra
den enkelte laugsdeltager og med baggrund heri er det forventningen, at der kun vil vaere
begranset behov for etablering af mellemfinansiering i et pengeinstitut.

Der foreligger ingen tilsagn om finansiering fra noget pengeinstitut. Den enkelte laugsdelta-
gers finansiering af egne andele er Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S uvedkommende.

Ved underskrift/indbetaling vedrgrende tegningsaftalen accepteres det, at interessentska-
bets bestyrelse kan gennemfgre kgbet af vindmgllen, herunder optage byggeldn i forbindel-
se med en eventuel mellemfinansiering af moms ved kgbet, samt deekning af eventuel nega-
tiv afvigelse i forhold til anleegsbudgettet.
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Forudsaetninger — anlaeg og drift

Det er udgangspunktet og den overordnede forudsaetning for projektet, at Seedding Hede
Vindmgllelaug I/S pa enhver made daekker vindmgllelaugets andel af omkostninger til kb af
vindmelle, VVM-redeggrelse, nettilslutning, anleegsarbejder, landinspektgr, erstatninger og
omkostninger i forbindelse med varditabsgodtggrelse m.m.

Der er pa tidspunktet for udbud af projektet indgaet aftale om kgb af vindmglle hos Vestas
og eftersom Saedding Hede Vindmgllelaug I/S er forpligtet til at betale en forholdsmaessig
andel af planlagningsudgifter og faellesudgifter, vil der blive et betydeligt tab, safremt
vindmelleprojektet ikke gennemfgres efter tegning af andele.

| hovedtal er der budgetteret med efterfglgende kgbesum og finansiering.

Anlaegsbudget — (vist i kr. for etablering af Faster Astrup Vindmgllepark og excl. moms)

Vindmeglle — Vestas 2 MW V80 39.600.000
Honorar for byggestyring mv. 200.000
Analyser og kvalitetssikring 150.000
Fundament 2.850.000
Vejanlzaeg og kran/vendeplads 800.000
Nettilslutning og el-arbejde 600.000
Naboerstatninger 1.050.000
Etablering af vindmgllelaug 40.000
VVM-redeggrelse, landinspektgr m.v. 1.125.000
Reetablering af arealer 75.000
Kabelleegning af 60 kV linje 420.000
Finansieringsomkostninger, garanti mv. 170.000
Samlet anlagssum 47.080.000

Da den vindmglle, som er omfattet af Seeddig Hede Vindmellelaug 1/S, forventes at produce-
re 5.234.200 kWh af i alt 15.086.400 kWh betyder det, at den samlede anleegssum for vind-
mgllelauget er budgetteret til kr. 16.334.000.

Der skal Igbende betales moms af hver enkelt entreprise, hvilket ikke er indeholdt i oven-
stdende anlaegsbudget. Momsen sgges hurtigst muligt retur fra Skat.
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Kgbesum for andelene

Med en forventet arlig gennemsnitsproduktion pa 5.234.200 kWh vil mgllen besta af 5.234
andele, hvoraf de 3.018 andele udbydes i henhold til kgberet ordningen.

Med en budgetteret anlsegssum pa kr. 16.334.000 bliver der en oprundet pris pa 3.200 kr.
pr. anpart. Et eventuelt overskydende belgb returneres, nar investeringen er endeligt op-
gjort.

Den angivne produktion er baseret pa beregninger fra EMD International A/S en sakaldt
gennemsnitsproduktion (P50). Der er usikkerhed forbundet med beregning af den forvente-
de arlige produktion, og der kan vaere vaesentlige faktiske afvigelser i forhold til den forven-
tede produktion.

Nar vindmellen er sat i drift skal der ske en efterprgvning af, om graensevaerdierne for stgj
og skyggekast m.v. overholdes. Det formodes, at der ikke er risiko for, at vindmglleparken
ikke kan bygges, men der kan komme krav om stgjreduktion, som i nogen grad vil reducere
produktionen. Ligesom det kan koste i ekstra tilkgb af software.

Det forventes, at enkelte ejendomme udsaettes for mere end talegraensen pa 10 timers
skyggekast, hvorfor der skal etableres skyggestop. Etablering af skyggestop betyder i praksis,
at hvis vindmellen er arsag til skyggeeffekt, bliver den stoppet i de tidsrum, hvor skyggekast
giver anledning til problemer med deraf fglgende produktionstab.

Driftsprognose

| den efterfglgende prognose er der regnet med en markedspris for elsalget pa 20,62 gre pr.
kWh, hvilket svarer til den pris som strgm kan sezelges til i en netto fastprisaftale med Energi
Danmark A/S den 1. december 2014 gzldende for perioden frem til 31. december 2015.
Stremprisen er efterfglgende fastholdt ueendret i prognosen. | tillaeg hertil ydes en balance-
godtggrelse pa 2,3 gre pr. kWh. Den samlede strgmpris udggr i alt 22,92 gre pr. kWh.

I tillaeg til markedsprisen ydes et pristilleeg pa 25 gre pr. kWh, dog sdledes at markedsprisen
og pristillzegget tilsammen ikke kan overstige 58 gre pr. kWh. Markedsprisen og pristillaeg-
get tilsammen ligger i prognoserne under denne graense.

Den tilskudsberettigede produktion beregnes ud fra vindmgllens installerede effekt og kva-
dratmeter rotorareal. For den konkrete vindmglletype vil der blive ydet pristillaeg til en pro-
duktion pa 41.348.670 kWh svarende til de fgrste 20.674 fuldlasttimer.

Udgifter til drift af vindmgllerne udggr omkostninger til jordleje, service, kommunikation,
forsikringer og vedligeholdelse og udgifter til administration af interessentskabet, samt feel-
lesudgifter.

Det arlige vederlag til lodsejeren for jordleje udggr 5 % af bruttoindtaegten og vil i henhold

til aftale herom blive opgjort manedligt og udbetalt den sidste bankdag i den efterfglgende
maned.
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Der er indgaet en kombineret service-, vedligeholdelses- og garantiaftale med Vestas for en
15-arig periode efter Active Output Management 4000 standarden. Prisen for denne aftale
med Vestas er pa 367.500 kr. arligt.

Den &rlige udgift til forsikringer forventes at blive 45.000 kr.
Vindmellens eget forbrug af strgm er indregnet med 20.000 kr. pr. ar.
Det ma forventes, at de arlige omkostninger til administration vil udggre 30.000 kr.

Herudover forventes det, at der er feellesudgifter i henhold til parkaftalen pa 40.000 kr. pr.
ar, hvilket fra ar 11 forventes reduceret til 10.000 kr. pr. ar.

Alle udgifter i prognosen, incl. service aftalen med Vestas, er pristalsreguleret med 1 % ar-
ligt, hvorimod indtaegterne ikke er pristalsreguleret.

Vindmgllen afskrives regnskabsmaessigt linezert over 20 ar, svarende til den periode som
Vestas angiver som forventet levetid for vindmgllen. Det er forudsat, at salgsprisen for
vindmagllen efter 20 &rs drift netop svarer til omkostningerne i forbindelse med nedtagning
af vindmellen og reetablering af arealet.

Vindmgllen forventes dog at have en laengere levetid end de 20 ar, hvilket vil forbedre gko-
nomien i projektet. Der er i de efterfglgende investeringseksempler taget udgangspunkt i en
20 &rs levetid for vindmellen, men er levetiden som forventet lengere, vil afkastet af inve-
steringen ogsa vaere hgjere end det anfgrte. Leje- og brugskontrakt med lodsejer Igber i 30
ar fra 1. januar 2015.

Udlodning til laugsdeltagerne, svarende til den overskydende likviditet fra driften, ventes at
blive udbetalt inden udgangen af efterfglgende maned.

P& naeste side er indsat en driftsprognose for mellelauget for ar 1 — 20. Prognosen er udar-
bejdet pa grundlag af foranstdende forudsaetninger og vist i hele tusinde kr.

Saedding Hede Vindmgllelaug I/S Side 8
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Saerlige risici ved vindmglleinvesteringer

| forbindelse med udbud af andelene i Sadding Hede Vindmgllelaug I/S skal vi ggre op-
maerksom pa, at anlaegsbudgettet og driftsprognosen er udarbejdet pa baggrund af erfarin-
ger fra tidligere tilsvarende projekter, samt aftale om kgb af vindmglle fra Vestas. For de
gvrige elementer er anlaegsbudgettet baseret pa indikative priser fra mulige leverandgrer.

Som de vaesentligste usikkerheder kan naevnes
e at den forventede produktion er baseret pa en forventet arlig kWh produktion i hen-
hold til beregninger fra EMD International A/S (P50), og
e at forventningerne til el-prisen er baseret pd en mulig netto fastprisaftale deekkende
perioden frem til 31. december 2015.

Der er ved udarbejdelse af anlaegsbudgettet og driftsprognosen taget udgangspunkt i udby-
dernes forventninger til etablering og drift af vindmglleprojektet, men de faktiske anlaegs-
udgifter og den efterfglgende drift af vindmgllen vil sandsynligvis afvige fra de budgettere-
de, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan
veere vaesentlige.

Ved tegning af andele i Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S deltager investor i denne risiko pa
lige fod med udbyderne af vindmglleprojektet.

Vaesentlige negative afvigelser i forhold til de forventede anlaegsudgifter, som vil skulle fi-
nansieres ved optagelse af rentebarende gaeld i vindmgllelauget, og veesentlige negative
afvigelser i forhold til driftsprognosen, vil resultere i en udskydelse af udlodning af overskud
med deraf fglgende forleengelse af investeringens tilbagebetalingstid.

Det skal anbefales, at den enkelte investor tager kontakt til en revisor for belysning af kon-
sekvenserne ved den pataenkte investering med udgangspunkt i investors konkrete forhold.
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Skattemaessige forhold

Investering i vindmglleandele er omfattet af ligningslovens § 8 P, som omfatter alle former
for privates investeringer i vedvarende energi (VE-anlaeg).

Ligningslovens § 8 P giver den private investor mulighed for at anvende den skematiske 60
% - ordning. Alternativt kan investor veelge at anvende de almindelige skatteregler — er der
over 10 deltagere, der anvender de almindelige regler treeder anpartsreglerne i kraft, jf. ne-
denfor.

Opggrelse efter den skematiske ordning indebaerer, at vindmglleandelene anses for 100 %
privat relateret og kun den del af bruttoindkomsten ved driften, der overstiger 7.000 kr.
medregnes med 60 % til den skattepligtige indkomst. Der skal ikke betales AM-bidrag heraf.

Valg af de almindelige skatteregler medfgrer, at vindmglleandelene anses for 100 % er-
hvervsmaessigt benyttet. Der skal derfor udarbejdes en almindelig regnskabsmaessig opga-
relse for driften, hvor der kan foretages skattemaessige afskrivninger pa vindmgllerne.

Efter de almindelige regler i personskatteloven beskattes Ignindkomst og resultat fra virk-
somhed f@r renter som personlig indkomst med marginalskatter pa normalt op til 56,2 %.
Renteudgifter fratreekkes som kapitalindkomst og giver typisk en skattemaessig fradrags-
vaerdi pa 29,6 %. Fradragsveaerdien af renteudgifter begraenses gradvist til 25,6 % i perioden
frem til 2019, hvis den negative kapitalindkomst overstiger kr. 50.000 (kr. 100.000 for aegte-

par).

Hvis der i deltagerkredsen er mere end 10 investorer, der vaelger at anvende de almindelige
skatteregler, bliver investeringen omfattet af anpartsreglerne.

Anpartsreglerne

Safremt flere end 10 deltagere gnsker beskatning efter de almindelige skatteregler, bliver de
omfattet af anpartsreglerne. Det er uden betydning hvor mange deltagere, der derudover
anvender den skematiske 60 % - ordning eller foretager deres investering gennem et sel-
skab.

Anpartsreglerne indebeerer, at indkomst fra andelene beskattes som kapitalindkomst, og at
underskud fra andelene ikke kan modregnes i anden indkomst hos den skattepligtige for det
pagaeldende indkomstar, men alene fremfgres til modregning i senere positiv indkomst fra
samme virksomhed.

Der skal udarbejdes et feelles skatteregnskab for deltagerne, som de er forpligtet til at fglge.

Hvis investeringen bliver omfattet af anpartsreglerne, har deltagerne ikke mulighed for at
anvende virksomhedsordningen.

Saedding Hede Vindmgllelaug I/S Side 11
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Virksomhedsordningen

Safremt der i deltagerkredsen IKKE er mere end 10 investorer, der valger at anvende de
almindelige regler, har disse deltagere mulighed for at anvende virksomhedsordningen.

En af fordelene ved at anvende virksomhedsordningen er, at forskellen i skattesats ved be-
skatning af indteegter og udgifter fra vindmglleandelene, jf. ovenfor, kan undgas, hvorefter
resultatet fra vindmglleandelene behandles samlet. P4 denne made opnar laugsdeltageren
fuld fradragsveerdi for renteudgifterne.

En anden fordel ved at anvende virksomhedsordningen er, at der for overskud, som bliver i
virksomhedsordningen, betales en a’contoskat pa 24,5 % faldende mod 22 %. Nar det op-
sparede overskud pa et senere tidspunkt haeves eller virksomheden ophgrer, medregnes det
opsparede overskud ved opggrelsen af den personlig indkomst og der sker almindelig be-
skatning efter personskattelovens regler med fradrag for den betalte a’contoskat.

| det omfang, der opspares overskud i virksomhedsordningen, oparbejdes en udskudt skat,
som udlgses ved evt. ophgr med anvendelse af virksomhedsordningen.

Mulighederne for anvendelse af virksomhedsordningen afventer endelig tegning af vindmgl-
lelauget.

Der vurderes umiddelbart kun at veere meget begraensede muligheder for anvendelse af
virksomhedsordningen, da det er forventningen at vindmgllelauget vil tegnes af mere end
10 deltagere, som gnsker at anvende de almindelige regler.

Skattemaessige afskrivninger pa vindmgller

Vindmgller betragtes skattemaessigt som driftsmidler og safremt den almindelige skattere-
gel anvendes, kan der afskrives med maksimalt 15 % arligt efter saldometoden i henhold til
afskrivningsloven. Udgift til nettilslutning kan afskrives med op til 20 % arligt af den oprinde-
lige kgbesum og udgifter til naboerstatninger forventes afskrevet efter statsskattelovens § 6
stk.1 litra a over vindmellens levetid, men disse udgifter er i eksemplerne afskrevet sammen
med vindmgllen.

Anlagsbudgettet indeholder derudover en raekke poster som ikke er afskrivningsberettige-
de. Der er ved udarbejdelse af de efterfglgende eksempler taget hensyn hertil.

| det omfang de skattemaessige afskrivninger afviger fra de regnskabsmaessige afskrivninger,

er der i de efterfplgende prognoser beregnet udskudt skat, som er modregnet i veerdien af
investeringen.
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Valg af skattemodel

De 2 ovenstdende beskatningsmodeller suppleres efterfglgende med eksempler pa investe-
ringsberegninger ved anskaffelse af henholdsvis 10 eller 20 andele, ligesom der er eksem-
pler pa anskaffelse af 50 andele med eller uden anvendelse af virksomhedsordningen.

Ud fra en gkonomisk betragtning vil beskatning efter den skematiske 60 % - ordning bedst
kunne betale sig for laugsdeltagere med forholdsvis fa andele, mens de almindelige regler
som udgangspunkt er mere fordelagtige ved lidt stgrre investeringer. Den enkelte investor
kan vaere bundet af et tidligere valg af den skematiske regel. Hensigten med investeringen
kan desuden vaere vaesentlig for valget af beskatningsmodel.

Valg af skattemodel kan have vaesentlige konsekvenser for den enkelte investor og det op-
timale valg afhanger bl.a. af den enkeltes indkomstforhold. De efterfglgende eksempler er
ikke egnet som grundlag for en endelig beslutning om valg af beskatningsmodel og det an-
befales, at den enkelte deltager s@ger radgivning hos en revisor i forbindelse med vurdering
heraf.

De efterfglgende gkonomiske beregninger viser det budgetterede og fremskrevne afkast af
en investering i vindmgllelauget. Der er forudsat en ejertid pa 20 ar. Safremt andelene af-
stas inden, kan andelene afstas skattefrit ved anvendelse af den skematiske 60 % - ordning,
men ved anvendelse af de almindelige regler vil forskellen mellem den skattemaessige af-
skrevne veerdi og salgssummen skulle beskattes.

Udskudt skat vises i eksemplerne, hvor de er modregnet andelenes vaerdi.

De efterfglgende sider indeholder beregninger ved alternative investeringer i vindmgllepro-
jektet:

Anvendelse af den skematiske 60 % - ordning
e Kontant indskud 10 andele jf. side 15
e Kontant indskud 20 andele jf. side 16
e Lanefinansieret indskud 20 andele jf. side 17

Anvendelse af de almindelige regler — omfattet af anpartsindgrebet
e Lanefinansieret indskud 50 andele — negativ kapitalindkomst jf. side 18

Anvendelse af virksomhedsordningen
e Lanefinansieret indskud 50 andele jf. side 19

For hvert eksempel fremgar arets likviditetsvirkning og den akkumulerede likviditet fra inve-
steringen.

Endvidere er den samlede vaerdi af investeringen oplyst. Heri er modregnet restgald pa
banklan i de tilfaelde, hvor investeringen er lanefinansieret.
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| de tilfeelde, hvor de fratrukne skattemaessige afskrivninger afviger fra de regnskabsmaessi-
ge afskrivninger eller hvor virksomhedsordningen anvendes, er der beregnet udskudt skat,
som ligeledes er modregnet i veerdien af investeringen.

Lanefinansiering
| beregningerne er anvendt en rentesats pa 4,0 %. Der er ikke indregnet omkostninger til

laneoptagelse.

Det er forudsat, at udlodningen fra megllelauget overfgres til banklanet indtil det er indfriet.
Den enkelte deltager skal saledes selv finansiere den Igbende arlige skattebetaling.

Virksomhedsordningen
| eksemplet er det forudsat, at investor betaler topskat af personlig indkomst for maksimal
udnyttelse af det skattemaessige underskud fra vindmglledriften.

Det er endvidere forudsat, at udlodning opspares i virksomhedsordningen og at investor
efter det 20. ar kan fortseette virksomhedsordningen, sdledes at endelig beskatning af op-
sparet overskud fortsat kan udskydes.

Generelt

Hvis vaerdien af vindmgllen ved udgangen af ar 20 overstiger veerdien i prognosen, hvor den
er fuldt afskrevet, eller hvis driften fortsaetter leengere end 20 ar, vil dette forbedre rentabi-
liteten i projektet.

De efterfplgende rentabilitetsberegninger er baseret pa gaeldende skattelovgivning.
Det bemarkes at den enkelte rentabilitetsberegning er suppleret med overvejelser om fgl-
somheden i investeringen safremt anlaegsinvesteringen bliver 10 % dyrere end forudsat i

anleegsbudgettet eller safremt den eventuelle finansieringsrente stiger med 2 %. Der henvi-
ses til de enkelte beregninger for yderligere herom.
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Udbydererklzering i henhold til Lov om fremme af vedvarende energi, LBK nr. 1330 af
25/11/2013

Som udbydere af andele i Szedding Hede Vindmgllelaug 1/S og ansvarlige for udbudsmateria-
let skal vi erkleere, at oplysningerne i udbudsmaterialet os bekendt er rigtige, og at udbuds-
materialet efter vores overbevisning indeholder de oplysninger, der anses for ngdvendige
for, at kpbsberettigede og deres radgivere kan danne sig et velbegrundet skgn over interes-
sentskabets aktiver og passiver, finansielle stilling, resultater og fremtidsudsigter, og over de
rettigheder, der er knyttet til de andele som udbydes.

Skjern, den 5. december 2014

yA 1;9/'%?/6;470 Jonn/ C’/{LW'-;}%//

Jens Henrik Risager Jens Clausager
Seeddinghedevej 2 Keergaardvej 2
6900 Skjern 6900 Skjern

/ / & M% 2/ /
Peder Vendelbo Hans Fyrstenborg
Astrupvej 7 Fyrstenborgvej 10
6900 Skjern 6900 Skjern

Saedding Hede Vindmagllelaug 1/S Side 20
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Den uafhaengige revisors erklaering
Til potentielle laugsdeltagere i Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S

Vi har efter aftale med Jens Henrik Risager, Jens Clausager, Peder Vendelbo og Hans
Fyrstenborg ydet assistance med udarbejdelse af naerveerende udbudsmateriale til brug for
udbud af andele i Saedding Hede Vindmgllelaug 1/S, som er baseret pd projektmateriale,
samt anlaegs- og driftsbudgetter udarbejdet af Jens Henrik Risager, Jens Clausager, Peder
Vendelbo og Hans Fyrstenborg.

Jens Henrik Risager, Jens Clausager, Peder Vendelbo og Hans Fyrstenborg har ansvaret for
udbudsmaterialet, samt budgetterne og for de forudsaetninger, der fremgar af siderne 6 - 8,
og som budgetterne er baseret pa. Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde at afgive en
konklusion om budgetterne.

Det udfgrte arbejde

Vi har udfgrt vores arbejde i overensstemmelse med den internationale standard om under-
sggelse af fremadrettede finansielle oplysninger og yderligere krav ifglge dansk revisorlov-
givning. Denne standard krzever, at vi tilrettelaegger og udfgrer arbejdet med henblik pa at
opna begraenset sikkerhed for, at de anvendte budgetforudsaetninger er velbegrundede og
ikke indeholder vaesentlig fejlinformation og en hgj grad af sikkerhed for, at budgetterne er
udarbejdet pa grundlag af disse forudsaetninger.

Vores arbejde har omfattet en gennemgang af budgetterne med henblik pa at vurdere, om
udbydernes opstillede budgetforudsaetninger er dokumenterede, velbegrundede og fuld-
steendige. Vi har endvidere efterprgvet, om budgetterne er udarbejdet i overensstemmelse
med de opstillede budgetforudseetninger, ligesom vi har efterprgvet den indre sammen-
haeng i budgetterne.

Det er vores opfattelse, at de udfgrte undersggelser giver et tilstreekkeligt grundlag for vo-
res konklusion.

Konklusion

Pa grundlag af vores arbejde og gennemgang af det bevis, der underbygger forudsaetninger-
ne, er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til at konkludere, at disse
forudsaetninger ikke giver et rimeligt grundlag for budgetterne. Det er endvidere vores kon-
klusion, at budgetterne er udarbejdet pa grundlag af de opstillede forudsaetninger og er
praesenteret i overensstemmelse hermed.
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Supplerende oplysning

Som omtalt i afsnit om saerlige risici ved vindmeglleinvesteringer, side 10, hvortil der henvi-
ses, er det udarbejdede anlaegs- og driftsbudget udarbejdet i henhold udbydernes forvent-
ninger til etablering og drift af vindmglleprojektet, men de faktiske anleegsudgifter og den
efterfglgende drift af vindmgllen vil sandsynligvis afvige fra de budgetterede, idet forudsatte
begivenheder ofte ikke indtreeder som forventet, og afvigelserne kan vaere vaesentlige.

Lemvig, den 15. december 2014

VESTJYSK REVISION
Statsautonseret rewsnonsakt)j:elskab

ful @M i H
nrik Bjerre Richard Hansen

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Den uafhaengige revisors erklaering

Til potentielle laugsdeltagere i Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S

Efter aftale med Jens Henrik Risager, Jens Clausager, Peder Vendelbo og Hans Fyrstenborg
har vi udarbejdet nzerveerende erklzering til brug for udbud af andele i Seedding Hede
Vindmgllelaug 1/S i henhold til Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 5 i forbindel-
se med lovpligtigt udbud af vindmglleandele i interessentskabet.

Jens Henrik Risager, Jens Clausager, Peder Vendelbo og Hans Fyrstenborg har ansvaret for
projektet som beskrevet i udbudsmaterialet. Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde
at udtrykke en konklusion om, hvorvidt projektet opfylder de betingelser, der er naevnt i
Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 5.

Det udfgrte arbejde

Vi har udfgrt vores arbejde i overensstemmelse med den internationale standard om andre
erkleeringer med sikkerhed og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning med henblik pa
at opna hgj grad af sikkerhed for vor konklusion. Vi har gennemgdet udbudsmaterialet og
har i den forbindelse foretaget undersggelse af, om materialet opfylder de betingelser, der
fremgar af Lov om fremme af vedvarende energi vedrgrende udbud af vindmglleandele til
lokale borgere med kgberet.

Det er vor opfattelse, at det udfgrte arbejde giver et tilstreekkeligt grundlag for vor konklu-
sion.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at

1) projektet opfylder betingelserne i Lov om fremme af vedvarende energi § 13, stk. 5, idet
projektet udbydes i en selvstaendig juridisk enhed, Seedding Hede Vindmgllelaug I/S,

2) omfanget af haeftelsen er oplyst i udbudsmaterialet i overensstemmelse med Lov om
fremme af vedvarende energi § 14, stk. 1, jf. oplysningen pa side 5 i udbudsmaterialet,

3) prisen pa de udbudte ejerandele pa 3.200 kr. pr andel er opgjort til kostpriser i henhold
til Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 4,

4) ejerandele udbudt til salg gennem kgberetsordningen ikke stilles darligere end andre
andele i virksomheden, Lov om fremme af vedvarende energi § 17, stk. 1, og

5) gkonomiske forhold i gvrigt vurderes tilfredsstillende belyst, idet der henvises til vor
erkleering om budgetterne mv. pa side 21-22 i udbudsmaterialet.

Lemvig, den 15. december 2014
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Seedding Hede Vindmgllelaug 1/S Side 23



