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1. Generel information

1. januar 2009 trddte lov om fremme af vedvarende energi (VE-loven) i kraft. Formalet med lo-
ven er at fremme produktionen af energi ved anvendelse af vedvarende energikilder i overens-
stemmelse med klima- og miljemassige samt samfundsekonomiske hensyn med henblik p4 at
nedbringe athengigheden af fossile brandstoffer, sikre forsyningssikkerheden og reducere ud-
ledningen af CO, og andre drivhusgasser.

Indferelsen af VE-loven giver ogsa lokalbefolkningen en enestdende mulighed for at vare en del
af udbygningen af den vedvarende energi. I henhold til VE-loven skal lokale borgere tilbydes en
keberet pa 20% af vindmelleprojektet. Keberetten betyder, at lokalbefolkningen kan kebe 20%
af vindmelleprojektet pa samme vilkér og til samme pris som opstilleren kan opn4.

Narvarende udbudsmateriale er udarbejdet til brug for den ekonomiske vurdering af kaberetten
ved opstillingen af 4 meller ved @stergaard Hovedgard syd for Asted i Skive Kommune.

Der vil blive atholdt orienteringsmede om keberetten den 1. oktober 2012 k1. 19.00 i Asted For-
samlingshus, Batumvej 5, Asted,7870 Roslev.

Udbud vil blive annonceret i Midt pd Ugen (udgives af Skive Folkeblad) den 19. september
2012, og udbudsperioden lgber fra 20. september 2012 til 18. oktober 2012.

Nerverende udbudsmateriale er godkendt af Energinet.dk som informationsmateriale om kebe-
retten til andele 1 vindmeller beliggende ved Ostergaard Hovedgérd i relation til bestemmelserne

i VE-lovens §§ 13-17
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2. Vindmoelleprojektet ”Aasted Vindkraft I/S”

Dette udbudsmateriale er udarbejdet for at give en indsigt i de ekonomiske forhold forud for teg-
ningen af andele i ”Aasted Vindkraft I/S”. Det er hensigten, at materialet skal give en beskrivelse
af forretningsgrundlaget og forudsaetningerne for projektet samt skabe et overblik over den gko-
nomiske udvikling for projektet de neste 20 &r.

I forbindelse med beslutningen om investeringen i vindmelleprojektet ber hele udbudsmaterialet
tages i betragtning, herunder de risici der er forbundet med en sddan investering, som beskrevet i
afsnittet om risikofaktorer ved vindmelledrift.

2.1 Oplysninger om opstiller

I forbindelse med gennemferelsen af projektet vil udviklingen og opstillingen blive gennemfort
af:

Ostergaard Vindkraft K/S
v/Tommy Hensberg
Ostergardsvej 4

7870 Roslev

Ostergaard Vindkraft K/S vil veere ansvarlig for den lobende kontakt og overvagning af de ud-
valgte entreprenerer. Herudover vil selskabet vare ansvarlig for indhentelse af tilbud pa projek-

tets underentrepriser m.v., og foresta den overordnede byggestyring af projektet.

Udover selskabets ledelse vil projektet vaere bistaet af en af de opstiller skennede eksterne kon-
sulenter.

2.2 Oplysninger om revisor og advokat

I forbindelse med gennemforslen af informationsmedet og attestering af udbudsmaterialet, har
opstiller anvendt felgende radgivere:

Revisor Advokat

PricewaterhouseCoopers Ret & Réd, Bjerre, Outzing & Kjar P/S
Resenvej 81 Ringvejen 63

7800 Skive 7900 Nykebing Mors

Telefon 96 15 49 00 Telefon 97 72 14 66

Repraesenteret af: Repreasenteret af:

Martin Furbo Erik Kjaer

I det omfang der métte veaere spergsmal til materialet eller lignende, vil der kunne rettes henven-
delse til ovenstaende personer.



2.3 Ledelsens prospekterklering

Ledelsen i @stergaard Vindkraft K/S har dags dato udarbejdet udbudsmateriale i forbindelse med
udbud af andele i Aasted Vindkraft I/S.

Det er opfattelsen, at udbudsmaterialet giver et tilstraekkeligt indblik i alle muligheder og ricisi
forbundet med keb af andele i Aasted Vindkraft I/S.

Jeg erklerer siledes pd vegne af Ostergaard Vindkraft K/S, at vi har gjort vores bedste for at
sikre, at oplysninger i udbudsmaterialet er i overensstemmelse med fakta, og at der ikke er und-

ladt oplysninger, som kan pavirke dets indhold.

Aasted, den 13. september 2012

Ostergaard Vindkraft K/S
Tommy Hensberg

2.4 Baggrund

Skive Kommune har en vision om at blive CO*-neutrale og en hejere grad af selvforsyning af
energi i ar 2029. Energien skal blandt andet komme fra vind, og Kommunen vil gerne understot-
te mulighederne for opstilling af vindmeller pa land.

Der er derfor vedtaget en temaplan for vindmeller, der udlegger en rakke omrader til opstilling
af vindmeller.

Dette udbudsmateriale omfatter opstilling af vindmeller ved Asted. Omradet er beliggende syd
for Asted.

Det forventes, at der opstilles 4 vindmeller med en maksimal totalhejde pa 140 meter over ter-
reen. Det er meningen, at vindmellerne skal opstilles pa en sammenhangende linje med 4 meller.

Der skal anlaegges nye grusveje, der giver vejadgang til hver enkelt melle af hensyn til at kunne
udfere den nedvendige service pd vindmellerne.

Det er péregnet, at vindmellerne skal tilsluttes el-nettet med en 60 kV- transformerstation, som
er placeret i Tendering.

For naermere informationer om temaplanen for vindmeller henvises til www.skive.dk.

2.5 Horingsperiode og keberet

I forlengelse af kommuneplantillaeg nr. 12 til kommuneplanerne sendte Kommunen et offentligt
debatopleeg ud i hering. Heringsfristen for denne forundersogelsesfase sluttede 21. februar 2011.



Efterfolgende har Kommunen udsendt lokalplan, kommuneplantilleeg og VVM-redegerelse ud i
hering. Dette materiale blev godkendt af byradet den 21. juni 2011.

I heringsperioden er der, i henhold til VE-loven, pligt til at informere naboer til vindmellerne om
de nye regler om veerditab pa fast ejendom ved opstilling af vindmeller. Bygherre har redegjort
for opstillingens konsekvenser for de omkringliggende ejendomme, og om mulighederne for at
sege om verditabserstatning. Medet er atholdt den 8. februar 2011, og der er pa nuvarende tids-
punkt foretaget vurdering i henhold til reglerne om vaerditab.

Der er endvidere en keberet til lokale borgere i henhold til VE-loven. Lokalbefolkningen kan
kebe 20% af vindmelleproduktionen. Med lokalbefolkningen menes enhver person over 18 &r,
som ifelge folkeregisteret har fast bopeel i en afstand af hejest 4,5 km fra opstillingsstedet pa
tidspunktet for atholdelse af udbuddet.

Afstanden beregnes fra hver molle, hvis der opstilles en gruppe vindmeller. Man er siledes be-
rettiget til at afgive kebstilbud pd meller i en gruppe, safremt man har fast bopzel helt eller del-
vist beliggende inden for en afstand af 4,5 km til en af mellerne. Kobsretten gelder enhver per-
son, som pé tidspunktet for udbuddet er fyldt 18 4r og opfylder bopelskravet. Egtefaller, hjem-
meboende bern m.v. vil sdledes hver iser kunne afgive kebstilbud.

I det omfang at andelene ikke athendes fuldt ud til ovenstiende investorer berettiges endvidere
personer over 18 dr med fast bopzl i Skive kommune til at tegne andele. Investorer indenfor 4,5

km har dog forkebsret.

Nér fristen for at afgive kebstilbud er udlebet, foretager opstilleren en opgerelse over det antal
ejerandele, som de berettigede har afgivet kebstilbud pa. S&fremt der er indkommet faerre bud
end udbudte andele ved budfristens udleb, kan opstilleren frit rdde over de ejerandele, som ikke

selges gennem udbuddet.

Er der indkommet flere bud ved budfristens udleb end antallet af udbudte ejerandele, foretages
en fordeling, der sikrer, at flest mulige kan erhverve ejerandele. Ejerandelene vil skulle tildeles
séledes, at de, der har afgivet bud p& mindst en ejerandel, imedekommes ferst, med en ejerandel.
Herefter imedekommes de, der har afgivet bud pa mindst to ejerandele, med yderligere en ejer-
andel osv., indtil alle bud pé et givet antal ejerandele eventuelt ikke kan imedekommes. De ande-
le, der herefter ikke kan fordeles efter det beskrevne princip fordeles efter en lodtraekning, som
foretages af Energinet.dk. Ligeledes vil der skulle foretages lodtrakning, sifremt antallet af ud-
budte ejerandele er faerre end det antal personer, der har afgivet bud pa en ejerandel.

Keberetten skal tilbydes til kostpris, og projektudvikler har derfor ingen avance p4 salget af
vindmellerne, hvorfor keberne skal tegne andele i projekteringsfasen. Dette er beskrevet i afsnit-
tet om risikofaktorer.

2.6 VVM-redegorelse - miljepavirkningen

Der er, jf. oven for, udarbejdet en VVM-redegerelse og miljerapport. VVM-redegorelsen er en
vurdering af projektets virkning pd miljeet og er tilknyttet et kommuneplantilleeg, som fastleegger
rammer og retningslinjer for projektet. Formalet med VVM-redegerelsen er at forbedre beslut-
ningsgrundlaget ved at belyse projektets miljomaessige konsekvenser og mulige gener for men-
nesker, natur og landskab.



VVM-tilladelse er meddelt den 21. juni 2011.

Opstillingen af de nye vindmeller folger den af Skive Kommune offentliggjorte lokalplan og
kommuneplantilleeg, som er godkendt 21. juni 2011.

2.7 Tidsplan

Der er séledes ved opstart af udbuddet i henhold til VE-loven indhentet alle nedvendige tilladel-
ser, og der er indhentet tilbud p4 alle vaesentlige entrepriser. Endelig er de indledende faser i
byggeriet, herunder etablering af veje og fundamenter pabegyndt. Udbuddet af ejerandele sker
séledes 1 forhold til tidsplanen for det samlede projekt pé et tidspunkt, hvor der er begranset risi-
ko i forhold til projektets realisation.

Centrale datoer i forhold til det resterende projektforleb er:

Afholdelse af offentligt mede 1. oktober 2012 k1. 19.00 i Asted Forsamlingshus, Batumvej 5,
Asted, 7870 Roslev.

Kaberet tilbydes 1 perioden 20. september 2012 til 18. oktober 2012.

Opstilling af vindmeller og feerdiggerelse af vejanlaeg og fundamenter vil ske i perioden medio
oktober til ultimo november 2012. Drift af mellen forventes at blive igangsat i december 2012.



3. Investors overordnede forhold

3.1 Stiftelsesmaessige forhold

Interessentskabet Aasted Vindkraft I/S vil blive stiftet med henblik p4 investering i 1 af de for-
ventede 4 opstillede vindmeller ved @stergdrd Hovedbygning ved Asted.

Udbuddet af andele vil ske i det samlede projekts ostligste melle. Mellens produktion er af EMD
International A/S vurderet til 8.790.000 kwh.

Den samlede produktion pa projektets 4 moller er vurderet til 34.745.000 kwh, svarende til et
gennemsnitlig produktion pa 8.686.250 kwh af de 4 meller i projektet.

Det nye vindmelleinteressentskab etableres, som det fremgér af vedtegterne, som et interessent-
skab fordelt pa 8.790 andele af 1.000 kWh.

Der udbydes i alt 6.949 andele svarende til ca. 79% af den konkret udbudte melle og svarende til
20% af det samlede projekt.

Ved stiftelsen af interessentskabet forpligter dette sig til at deltage i omkostningerne i forhold til
opstillers eksterne omkostninger til vindmelleparken, herunder omkostninger til VVM-
redegerelse, projektering af vej og net, omkostninger til erstatninger til naboer samt engangsbe-
talinger til lodsejere, provision af bankgaranti m.v. Disse omkostninger skal atholdes af vindmel-
leinteressentskabet uanset om vindmelleprojektet bliver realiseret eller ¢;.

Udover ovenstiende omkostninger, vil interessentskabet veere forpligtet til at deltage i indkebene
af fundament, vindmeller og nettilslutning m.v. Baggrunden for denne forpligtigelse er, at opstil-
ler har indgéet rammeaftaler ved anskaffelse af meller og fundamenter m.v., der kun kan opnés
ved en samlet bestilling. I forbindelse med bestillingen af ovenstiende, er Aasted Vindkraft I/S
forpligtiget til at indbetale den budgetterede kebesum til sikkerhed for, at interessentskabet kan

aftage mollerne.

For evrige vilkar vedrerende interessentskabets forhold henvises der til vedtegterne. Det be-
merkes dog, at udtradelse af interessentskabet kun kan ske ved salg af andele, jfr. vedtaegterne.

Aasted Vindkraft I/S erhverver en udmatrikuleret jordparcel pd 1384 m2. Desuden har interes-
sentskabet erhvervet de fornedne rettigheder til vejadgang, vingeoverslag m.m.

Alle omkostninger til infrastruktur deles ligeligt i forhold til produktionskapaciteten for de 4
mgller.

Aasted Vindkraft I/S indtreeder i udbyders aftale om keb af Batummellerne (4 stk. 600 KW). Nar
mellerne gér i drift, forestar interessentskabet mellernes drift. Nedtagning af Batummellerne er
et krav der er indeholdt i myndighedernes tilladelser til projektets gennemforelse.

Samtidig skal bemarkes, at salg af andele udbudt under VE-loven skal ske under iagttagelse af
bestemmelser om forkebsret.



3.1.1 Tegning af andele
Tilbud om tegning af anparter gennemfores ved udfyldelse af tegningsaftale, *Tegningstilsagn”,
og fremsendelse af den udfyldte aftale til LandboThy, Att.: Inger Beekkedal, Silstrupparken 2,

7700 Thisted.

Samtidig skal der ske indbetaling af DKK 3.600 for hver anpart som ensket tegnet. Indbetalingen
skal merkes navn samt tegners fodselsdato. @nskes der eksempelvis tegnet 10 anparter, skal der
indbetales DKK 36.000.

Indbetalingen skal vare foretaget senest 23. oktober 2012 pa konto nr. 9100-450-24-21889 i Jy-
ske Bank A/S.

Tegningsaftale er vedlagt som Bilag 7.

Den enkelte interessent accepterer ved underskrift pa tegningsaftalen, at interessentskabets besty-
relse kan forpligte interessentskabet til at aftage vindmellen, herunder optage nodvendige 14n i
forbindelse med en eventuel mellemfinansiering til deekning af en negativ afvigelse i anlaegsbud-

gettet m.v.

Tegningsaftalen anses for ugyldig, sifremt underskrift ikke er modtaget inden udlebet af
tegningsperioden og indbetaling ikke er sket rettidigt. Ligeledes anses tegningsaftalen som
veerende ugyldig, safremt betingelserne for bopzel, som beskrevet i pkt. 2.5., ikke er opfyld-

te.

3.1.2 Fortrydelsesret
Der gives fortrydelsesret pa tegning af anparter, regnet fra tilbuddet om at tegne anparter er
fremsendt til LandboThy Att.: Inger Backkedal, og indtil betalingsfristen udleber den 23. oktober

2012,

Fortrydelsesretten udnyttes ved, at give meddelelse til LandboThy v/Inger Bakkedal, inden beta-
lingsfristens udleb den 23. oktober 2012.

Séfremt der forinden er indbetalt en kebesum, refunderes det erlagte beleb.

3.2 Andelenes pris

Andelenes pris beregnes ud fra hele vindmelleparkens anskaffelsessum og den forventede esti-
merede samlede produktion pa 34.743.200 kWh. Ved den angivne produktion p4 8.790.000 kWh
vil prisen pr. andel udgere DKK 3.600. Der henvises i evrigt til beregninger og fordelinger under
investors gkonomiske forhold.

Ved opgerelsen af andelsprisen er det forudsat, at mellens anskaffelsessum finansieres ved fuld
kontant indbetaling fra deltagerne.



3.3 Laneoptagelse og garantistillelser

Vindmelleinteressentskabets formal er at etablere og drive en 3.0 MW vindmelle med 101 meter
rotor, der opstilles syd for Asted. Vindmellens anskaffelsessum, som fremgér af nedenstiende
forudsetninger, forventes finansieret ved kontant indbetaling fra interessenterne.

I Aasted Vindkraft I/S er der en direkte, solidarisk, ubegranset og personlig haftelse fra delta-
gerne i forhold til interessentskabets forpligtelser. Eftersom interessentskabet stiftes ved kontant
indbetaling, forventes det ikke, at der vil forekomme geeldsoptagelser i interessentskabet, udover
lobende mellemvarender med SKAT og omkostningskreditorer.

Den nye bestyrelse har dog mulighed for at optage byggekreditter til deekning af meromkostnin-
ger ved melleopferelsen samt anden belaning til drift eller investering. Jf. vedtagternes §7 kan
laneoptagelse dog kun ske med en prorata haftelse, siledes den enkelte interessent kun hafter i

forhold til ejerandelen.

Engagement med pengeinstitut forventes etableret pd markedsmassige vilkér, og med respekt for
den driftsmessige pavirkning pa interessentskabet.

Der er over for melleproducent afgivet garanti for betaling af den til enhver tid varende restko-
besum for mellen.

Opstiller er blevet palagt at stille bankgaranti over for netselskabet for omkostninger til net-
forsteerkning med en ny 60 kV station, idet netselskabet kun kan fa deekket omkostninger via
PSO i forbindelse med denne omkostning, sdfremt der kommer en vindmellepark. Bankgarantien
frigives sandsynligt ferst i forbindelse med den samlede parks nettilslutning. Kravet om bankga-
rantien vil blive fordelt med 25% til Aasted Vindkraft I/S.

3.4 Forretningsrisici

Malet er at etablere og drive 1 stk. 3.0 MW Siemens melle (gearlas SWT 3.0-101), som skal
opstilles ved Asted.

Alle investeringer er forbundet med forskellige forretningsrisici. Opstiller har derfor lagt op til,
at projektet underbygges, séledes at risikoen i forbindelse med melledriften reduceres. Opstiller
anbefaler derfor, at interessentskabet overvejer folgende sikringsinstrumenter og vurderer risiko-
en for deres indtraeden.

3.4.1 Vind og produktionsforhold

De ekonomiske budgetter er naturligvis athangige af de danske vindressourcer. En svigtende
eller varierende vind kan derfor medfore storre afvigelser i det ekonomiske resultat. Det bemaer-
kes dog, at variationer i vindressourcerne normalt udligner sig over mellens levetid.

For at sikre sig et sd godt budgetteringsgrundlag som muligt, har opstiller derfor fiet udarbejdet
vindprognoser i omradet. Vindstudierne og prognoserne er udarbejdet af EMD International A/S,
og der er i budgettet anvendt den forventede produktion for den konkrete melle reduceret med en
sikkerhedsmargen pa ca. 12% 1 forhold til vurderet bruttoproduktion. Dette svarer til en P-90
vurdering, hvilket er den mest forsigtige model, som EMD International A/S benytter.



Udover produktionsforholdene er ethvert vindmelleprojekt athangig af nettilslutning og afsat-
ning af den producerede el. Den danske lovgivning ger, at producenter af alternativ energi har ret
til at blive tilsluttet el-nettet, ligesom elselskaberne har pligt til at aftage elektriciteten. Dette gi-
ver sikkerhed for, at den elektricitet der produceres, kan afsattes.

3.4.2 Afregningsforhold

Vindmelleafregningen baserer sig som udgangspunkt i en markedsafregning (spotpris) med til-
laeg af de lovbestemte tilskud. Markedsprisen (spotprisen) varierer lebende ud fra vind og pro-
duktionsforholdene i Danmark. Det bemaerkes i den henseende, at markedsprisen de seneste &r
har haft sterre udsving, og fremtidige udsving vil have stor pavirkning pa det enkelte interessent-

skabs gkonomi.

Der er mulighed for at tegne en fastprisaftale med en lebetid pa op til 5 &r med forsyningsselska-
berne. Der er ikke budgetteret med indgéelse af en fastprisaftale pa 5 &r i udbudsmaterialet.

Séfremt det samlede vindmelleprojekt udbydes under reglerne i VE-loven, gives et tilskud pa 25
ore for de forste 22.000 fuldlasttimer. Der er i de medtagne budgettal indregnet, at Aasted Vind-
kraft I/S modtager dette tilskud. Energitilsynet afger endeligt, om betingelser i VE-loven er
overholdt. Det er forventningen, at Aasted Vindkraft I/S bliver omfattet af VE-loven og dermed
berettiget til tilskuddet. Hvis det mod forventning ikke sker, vil det nedsatte indtjeningen &rligt i
de forste 7-8 ar med ca. DKK 2,2 mio. svarende til DKK 16,5 mio. i alt. Dette vil have vasentlig

indflydelse pa projektets rentabilitet.

3.4.3 Service og garantiforhold
Der har gennem tiden veret forskellige problemer med diverse vindmgllemodeller. Der er derfor

indgdet aftale om sikring af vedligeholdelse, service af vindmellen samt degnovervagning af
vindmellen.

Serviceaftalen lgber over 5 ar og koster DKK 233.000 om &ret. Denne aftale sikrer interessent-
skabet mod, at der ikke kommer uventede serviceomkostninger i den omhandlende periode. Om-
kostningen er medtaget i det tilherende budget. I perioden efter udlebet forventes serviceaftalen

at stige 5%.

I kebekontrakten for vindmellen indgér en 5 arig fabriksgaranti. Efter udlebet af 5 ars garantipe-
rioden for mellerne er der i 2018 budgetteret med en arlig udgift til vedligeholdelse pd DKK

250.000 om éret.

3.4.4 Forsikringsforhold
Udover ovenstdende forhold kan vindmellen blive udsat for udefra kommende omstandigheder.

I disse tilfeelde ma det formodes, at vindmelleproducenten ikke deekker den opstiede skade. Der
er derfor kalkuleret med, at der tegnes en forsikring, der omfatter disse forhold. Der er i forbin-
delse med forsikringstegningen ligeledes muligheder for at tegne produktionstabsforsikringer der
daekker i det omfang, der ikke opnds en produktion svarende til drets forventede produktionsbe-

regninger.

Der tegnes All Risk forsikring hos Codan i byggeperioden.
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Der er pd nuvaerende tidspunkt ikke indgéet yderligere aftaler om forsikringsforhold, hvorfor der
mé henvises til, at disse forhold gennemgas, nér de endelige forsikringsvilkar foreligger. Det
forudsettes sdledes at mellerne kan forsikres.

3.4.5 Opnaelse af tilladelser/manglende rentabilitet

I forbindelse med udbuddet af 20% af produktionen i vindmelleprojektet gennem udbud af ande-
le i ”Aasted Vindkraft I/S” vil investor vaere ligestillet med opstiller pa sivel risiko som mulig-
heden for gevinst. Investor indtreeder dog i projektet, efter der er opndet de tilstreekkelige offent-
lige tilladelser til at kunne gennemfore projektet.

Opstiller er ligeledes berettiget til, pa hvilket som helst tidspunkt, at stoppe projektet, hvis opstil-
ler vurderer, at projektet ikke har den fornedne rentabilitet. Interessentskabet eller den enkelte

interessent vil ikke kunne stille opstiller til ansvar for dette.

Investor har derfor ved sin tegning risiko for at tabe en del af sit indskud, som vil skulle g4 til
afdaekning af atholdte omkostninger i projektet.
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4. Investors skonomiske forhold

Nedenstdende redegerelse er et udtreek af budgettet for ”Aasted Vindkraft I/S”. Det bemarkes, at
anleegsudgifter er fordelt i forhold til mellens forventede andel af den forventede samlede pro-
duktion. Nedenstiende beregninger omfatter kun den melle, som Aasted Vindkraft I/S erhverver.

Safremt der enskes yderligere indsigt i budgetmaterialet, kan det fulde budget for ”Aasted Vind-
kraft I/S” rekvireres hos @stergaard Vindkraft K/S, Ostergérdsve;j 4, 7870 Roslev.

Interessentskabets budgetter baserer sig pé folgende forudsatninger:

4.1 Driftsbudgettet

Der er 1 budgettet indregnet en produktion svarende til de udarbejdede vindprognoser fra EMD
International A/S for en 3.0 MW melle. Heraf fremgér det, at den konkrete vindmeille forventes
at producere 8.790.000 kWh i et normalt vindér. Produktionen er reduceret med en 12% sikker-
hedsmargin i forhold til vurderet bruttoproduktion. Dette svarer til en P-90 vurdering, hvilket er
den mest forsigtige model, som EMD International A/S benytter.

I budgettet er der budgetteret med en markedspris pa 28,00 ere/kWh, hvilket svarer til markeds-
meessig fastpris for 1. kvartal 2013. Det bemzrkes, at afregningsprisen lebende zndrer sig 1 for-
hold til markedsforholdene, og prisen kan vzre vasentlig forskellig i fremtiden.

Der er 1 budgettet indregnet en érlig inflation pd 1,5% pa markedsprisen.

Udover ovenstéende afregningspris er der indregnet lovregulerede pristilleeg. Dette bevirker, at
der afregnes 2,3 ere/kWh til balancering samt 25 ere/kWh i mellens forste 22.000 fuldlasttimer.

P& udgiftssiden vil de vasentligste omkostninger ved drift af vindmellen omfatte serviceomkost-
ninger, 4rligt vederlag til management, forsikringer samt administrationsomkostninger.

Der er i forbindelse med serviceomkostningerne tegnet en serviceaftale pa 5 4r med en arlig beta-
ling p& DKK 233.000 pr. melle, der sker som en &rlig forudbetaling. Serviceaftalen omfatter de
arlige eftersyn samt udskiftning af alle hovedkomponenter m.v.

Efter udleb af mellens garantiperiode i 2018, er der indregnet DKK 250.000 pr. 4r til vedligehol-
delse af komponenter mv.

Den arlige omkostning til forsikringer forventes at udgere DKX 72.000. Det ma forventes, at
omkostningen skal ske som en drlig forudbetaling. Efter 5 &r forventes udgiften hertil at blive
fordoblet, og der er indregnet DKK 150.000 fra 2018.

@vrige omkostninger bestdende af omkostninger til administration og management m.v. er an-
slaet til DKK 95.000.

Der er i budgettet indregnet en arlig inflation p& 1,5% pé ovenstdende omkostninger.
g p p g

Vindmellen afskrives i budgettet over 20 &r, som svarer til den forventede tekniske levetid pa
mellen. Derudover er der budgetteret med, at salgsprisen af vindmellen i ar 20 vil svare til om-
kostningen i forbindelse med nedtagningen af mellen.
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Der er i budgettet regnet med en renteindtaegt pd indestiender pa 0,5% pr. ar.

Der forventes ikke rentebarende geld i Aasted Vindkraft I/S.

4.2 Anl=egsbudgettet

Som det tidligere er omtalt i ovenstéende, er der krav i VE-loven om, at investor kan kebe en
vindmelle af opstilleren pd samme vilkér, som opstilleren selv kan opné. Nedenstiende anlags-
budget er udarbejdet pa grundlag af opstillers forventninger og sken. Det bemarkes, at der ikke
er indgdet endelige kontrakter med alle underleveranderer, hvorfor der kan vaere afvigelser i for-
hold til den endelige anlegsinvestering.

I forbindelse med projektets tilblivelse har opstiller for at kunne opna de nedvendige tilladelser
mattet erhverve og nedlegge omkringliggende meller. I forbindelse med dette er der indgiet
aftale om, at der ved realisation af anden naerliggende mellepark vil ske salg af rettighed svaren-
de til DKK 1,9 mio., som Aasted Vindkraft I/S vil modtage, safremt det neerliggende projekt
realiseres. Dette vil svare til en nedsettelse af anlegsinvesteringen pé ca. DKK 220 pr. andel.

Alle anleegsomkostninger er fordelt ligeligt ud fra den forventede produktion p4 hver af de for-
ventede opstillede moller. Nedenstdende anlzgsinvestering for Aasted Vindkraft I/S udger séle-
des 25,3% af de samlede omkostninger for hele projektet svarende til den konkrete udbudte mel-
les andel af den samlede produktion i projektet.

Den samlede anlaegsinvestering forventes at udgere:

Aasted
Investeringialt ~ Vindkraft I/S

DKK DKK
Vindmeller incl findamenter og vejanleg §9.833.200 22.727.723
Fnansieringsomkostninger og sikkerhedsstillelser 2.597.152 657.077
Honorar for byggestyring 1.200.000 303.599
Nettilshitning og elarbejde 1.349.508 341.424
VVM redegorelse 466.920 118.130
Kb af eksisterende melleprojekt, samt fiernelse af beboelse mv. 17.910.000 4.531.215
Naboerstatninger 135.000 34.155
Lodsejeraftaler 7.800.000 1.973.393
Omkostninger til rdidgivere, kvalitetssikring m.v. 1.632.496 413.020
Samlet investering 122.924.276 31.099.737

Anlagsinvestering udger i alt DKX 122.924.276 ekskl. moms/34.743.200 Kwh,, hvilket svarer
til ca. DKK 3.538/1.000 Kwh pr. andel. For at sikre en likviditetsreserve pa ca. DKK 545.000
(DKK 62 - 8.790 andele - afrundet) til deekning af eventuelle budgetoverskridelser og midlertidi-
ge likviditetsforskydninger, er prisen fastsat til DKK 3.600 pr. andel.

Som det er beskrevet i ovenstéende, vil opstiller vare ansvarlig for gennemforslen af entreprisen,
herunder at indhente tilbud m.v. Det bemzrkes i den henseende, at opstiller eneradigt tager alle
beslutninger i planlagnings- og opstillingsfasen, og investor far derved en neglefardig melle ved
overdragelsen.
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4.3 Hoved- og negletal

Nedenstdende oversigt er baseret pa ovenstiende forudsatninger og er opgjort pr. melle/interes-
sentskab.

Budgettet er udarbejdet pd grundlag af opstillers forventninger til den fremtidige skonomi ved
driften af en vindmelle. Det bemarkes dog, at der endnu ikke er indgdet kontrakter med mellele-
veranderer m.v. De faktiske resultater vil derfor sandsynligvis afvige fra de i budgettet angivne,
idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtreeder som forventet. Disse afvigelser kan vere vee-

sentlige.

Der opbygges en likviditetsreserve pé ca. DKK 2,0 mio. p4 de ferste 3 ar til afdeckning af ufor-
udsete omkostninger. Ved udleb af budgetperioden i 2032 udger likvide midler DKK 2,1 mio.,
der vil kunne udloddes.
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Indteegter fra el

Service
Vedligeholdelse
Forsikringer
Management

@vrig administration

Omkostninger
Indtje nings bidrag

Afskrivninger pa grund og melle
Afskrivninger

Resultat for renter

Renteindteegter

Periodens resultat

Neogletal

Anskaffelsessum molle
Antal andele
Pris pr. andel

Afkast pr. andel for renter og afskrivninger
Afkast 1% af anskaffelsespris

Samlede udlodninger
Udlodning for skat pr. andel
Udlodning pr. andel i %

Keb af anparter

1 anpart

10 anparter
25 anparter
50 anparter
100 anparter

Gennemsnit pr. ar

Gennemsnit pr. &r

Gennemsnit pr. ar

1. driftsar 5 forste driftsér 10 forste driftsar 20 forste driftsar
4.860.870 4.935.822 4.486.324 3.872.768
233.100 240.199 249.480 269.506
0 0 128.806 208.526
71.750 73.935 114.252 143.600
60.000 61.827 64.216 69.371
35.000 36.066 37.460 40.466
399.850 412.027 594.214 731.470
4.461.020 4.523.795 3.892.110 3.141.298
1.554.987 1.554.987 1.554.987 1.554.987
1.554.987 1.554.987 1.554.987 1.554.987
2.906.033 2.968.808 2.337.123 1.586.312
3.228 6.931 8.291 9.323
2.909.261 2.975.739 2.345.413 1.595.634
31.099.737 31.099.737 31.099.737 31.099.737
8.790 8.790 8.790 8.790
3.538 3.538 3.538 3.538
508 515 443 357
14,3% 14,5% 12,5% 10,1%
3.919.390 20.989.424 37.291.544 63.556.686
446 478 424 362
12,6% 13,5% 12,0% 10,2%
Samlet
nettoprovenu
Udlodning for Samlet udlodning (fortjeneste) for

Pris skat, (&r 1) for skat (20 &r) skat
3.600 446 7.231 3.631
36.000 4.459 72.306 36.306
90.000 11.147 180.764 90.764
180.000 22.295 361.528 181.528
360.000 44.589 723.057 363.057

I det omfang investor ensker et mere detaljeret budget, kan dette rekvireres hos @stergaard
Vindkraft K/S, Ostergardsvej 4, 7870 Roslev.
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S. Investors skattemaessige forhold

I dette afsnit beskrives overordnede skattemassige forhold for investor ved erhvervelse af inte-
ressentskabsandele i ”Aasted Vindkraft I/S”.

Beskrivelsen omfatter ikke samtlige regler og situationer, men omhandler de mest almindeli ge
forhold. Investorerne opfordres til at rédfere sig med egne skatterddgivere om de skattemaessige
konsekvenser hos den enkelte investor, idet beskrivelsen er af generel karakter og ikke tager hoj-
de for eventuelle sarlige forhold hos den enkelte investor.

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

5.1 Skattemaessige forhold for investor

Ved erhvervelse af interessentskabsandele bliver den enkelte investor skattepligtig af indkomst
fra ” Aasted Vindkraft I/S”.

Den enkelte investor kan efter nzermere regler vaelge mellem beskatning efter to forskellige me-
toder: den “skematiske 60%-ordning” eller skattelovgivningens almindelige regler. De to for-
skellige metoder beskrives n&rmere nedenfor. Anpartskeber kan ikke piregne at anvende
modellen med skattemzssige afskrivninger, jeevnfer pkt. 5.3.

Valg af beskatningsmetode treeffes samlet for alle den enkelte investors VE-anlaeg (vindmeller,
solcelleanleeg mv.), men hver enkelt investor kan individuelt valge hvilken metode der enskes

anvendt, uathengigt af de evrige investorers valg.

Valg af den skematiske 60%-ordning er bindende, herunder for fremtidige indkomstér. Valget er
bindende til og med det indkomstér, hvor det sidste VE-anlzg eller de sidste andele i et VE-
anlaeg afstas. Hvis der i efterfolgende dr erhverves nye VE-anlag kan der da eventuelt skiftes

metode.

Har investor saledes i forvejen VE-anlag og anvender den skematiske 60%-ordning pa disse,
skal denne metode ogsé anvendes vedrerende ”Asted Vindkraft I/S”.

I det folgende anfores “vindmeller” mv., men det kan sdledes betyde samtlige investors VE-
anlaeg.

5.2 Den ”skematiske 60%-ordning”

Efter den “skematiske 60%-ordning” i ligningslovens § 8 P, skal 60% af bruttoindtegter fra
vindmelledriften udover DKK 7.000 medregnes til den skattepligtige indkomst. De forste DKK
7.000 af bruttoindtaegterne samt 40% af bruttoindtaegter herudover er siledes skattefri. Investor
har kun én bundgranse for samtlige investors VE-anlag.

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

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

Velges denne ordning, anses vindmellen/vindmelleandelene for at veere et privat aktiv. Det
medferer bl.a., at virksomhedsordningen ikke kan anvendes pa vindmelleindkomsten, og at
eventuel fortjeneste/tab ved salg af vindmellen/vindmelleandelene er ikke skattepligtig/fradrags-
berettiget. Der kan eventuelt gelde serlige regler ved nering eller spekulationsvirksomhed.

5.3 Skattelovgivningens almindelige regler

Velges beskatning efter skattelovgivningens almindelige regler, skal investor fuldt ud medregne
indtzegterne fra vindmellevirksomheden til den skattepligtige indkomst, men der kan da o gsd
foretages fradrag for de omkostninger, der er forbundet med vindmelledriften (f.eks. forsikring,
vedligeholdelse, serviceaftale m.v.), herunder afskrivninger.

Det er muligt at indkomst vedrerende ” Aasted Vindkraft I/S” omfattes af de sikaldte anpartsreg-
ler i personskattelovens § 4, stk. 1, nr. 10. Det athaenger af, om der bliver flere end 10 ejere af
virksomheden og af, om den enkelte investor deltager i virksomhedens drift i veesentligt omfang,
Betydningen af anpartsreglerne, og de afvigelser som reglerne medforer fra nedenstiende almin-
delige regler, er beskrevet i afsnit 5.4.

5.3.1 Lobende beskatning
Investor anses skattemassigt for at deltage i en erhvervsmeessig virksomhed ved investering i

”Aasted Vindkraft I/S”.

Det betyder som udgangspunkt, at skattemassigt overskud for finansielle poster er skattepligtig
som personlig indkomst. Skattemeessige underskud for finansielle poster kan modregnes i den
personlige indkomst.

Safremt virksomhedsordningen ikke anvendes, beskattes finansielle poster som renter, kurstab
etc. som kapitalindkomst. Anvendes virksomhedsordningen indgér de finansielle poster i den
samlede virksomhedsindkomst og nettoindkomsten beskattes, jfr. neermere omtale i afsnit 5.3.3.

Den skattemassige indkomst opgeres efter skattelovgivningens almindelige regler, som bl.a.
omfatter reglerne om skattemessige afskrivninger.

5.3.2 Skattemcessige afskrivninger

Vindmeller anses afskrivningsmaessigt for driftsmidler. Anskaffelsessummen for vindmeiller kan
sdledes afskrives med indtil 25% p.a. efter saldometoden. For visse fabriksnye driftsmidler, her-
under vindmeller, anskaffet i perioden 30. maj 2012 — 31. december 2013 kan der afskrives med
1alt 115% af anskaffelsessummen. Der geelder szrlige regler ved afstaelse af disse for udgangen

af 2017.

For andre typer af anskaffelsesomkostninger, f.eks. tilslutningsafgifter og eventuelle infrastruk-
turanleg, gelder andre afskrivningsregler.
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Efter praksis kan der vare anskaffelsesomkostninger, der anses for ikke fradrags- eller afskriv-
ningsberettigede etableringsomkostninger. Sidanne omkostninger kan saledes hverken fradrages
eller indga i anskaffelsessummen/afskrivningsgrundlaget for et aktiv.

I henhold til budgettet forventes ”Aasted Vindkraft I/S” at have en samlet anskaffelsesomkost-
ning pr. driftsklar vindmelle pd DKK 31.099.737. Dette belgb skal opdeles i relation til skatte-
meessig afskrivning/fradragsret i henhold til geeldende praksis pa de enkelte afskrivningsregler
(driftsmidler, tilslutningsafgift infrastrukturanleg, ikke-fradragsberettigede etableringsomkost-
ninger m.v.). Dette ville kunne pavirke investors skatteberegninger vesentligt.

Ved salg af vindmelleandele skal der ske opgorelse af fortjeneste/tab ved salget. Reglerne herfor
omtales ikke narmere.

5.3.3 Virksomhedsordningen eller personskatteloven

Investors indkomst fra virksomheden kan beskattes efter enten virksomhedsordningen eller efter
personskatteloven. Virksomhedsordningen skal anvendes samlet for alle investors virksomheder.
Hvis investor har andre virksomheder, og anvender virksomhedsordningen p4 disse, skal ordnin-
gen sdledes ogsa anvendes pa denne virksomhed.

Virksomhedsordningen

Ved brug af virksomhedsordningen behandles virksomhedens resultat efter finansielle poster
samlet. Indkomsten opdeles sdledes ikke i resultat for finansielle poster og finansielle poster.
Herved opnés bl.a. fuld fradragsvaerdi af virksomhedens renteudgifter.

Overskud fra virksomheden inkl. finansielle poster beskattes ved brug af virksomhedsordningen
som personlig indkomst med marginalt ca. 56% inkl. AM-bidrag (2012). En mindre del beskat-
tes eventuelt som kapitalindkomst (kapitalafkast).

Underskud fra virksomheden inkl. finansielle poster har ved brug af virksomhedsordningen en
fradragsveerdi pd marginalt ca. 52% (2012) . Den lavere skattesats for negativ indkomst skyldes,
at negativ indkomst ikke medferer reduktion i AM-bidraget af anden indkomst. Et negativt AM-
grundlag af virksomheder kan dog eventuelt fremfores o g modregnes i positivt AM-grundlag af
virksomhed i senere &r.

For en ugift investor gzlder ovennavnte skattesatser, hvis summen af investors ovrige personli-
ge indkomst (inkl. betalinger til kapitalpension) plus gvrig positiv nettokapitalindkomst over
DKK 40.000 udger over DKK 389.900 (2012),, for tilleg af overskud henholdsvis efter fradrag
af underskud i virksomheden. Grensen pa DKK 389.000 foreslds forhgjet til DKK 421.000 i
2013 og derefter gradvist til DKK 467.000 i 2022, nar skattereformen er fuldt indfaset.
Overskud fra virksomheden kan ved brug af virksomhedsordningen beskattes med en forelgbi g
acontoskat p& 25%, hvis overskuddet ikke haves men opspares i virksomhedsordningen. Nar
overskuddet senere haves fra virksomheden, sker der endelig beskatning af belgbet hos investor
inkl. AM-bidrag, hvor den forelebige acontoskat pé 25% godskrives i skatteberegningen.

Personskatteloven
Ved brug af personskatteloven opdeles virksomhedens resultat i resultat for finansielle poster og

finansielle poster. De to beleb beskattes forskelligt.
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Overskud og underskud fer finansielle poster beskattes, ligesom ved brug af virksomhedsordnin-
gen, som personlig indkomst med en marginal beskatning pa ca. 56% inkl. AM-bidrag (2012)
henholdsvis med en marginal fradragsveerdi pa ca. 52% (2012). Forudsztningen for disse satser
fremgér ovenfor.

Finansielle poster beskattes som kapitalindkomst. Afhangigt af investors evrige indkomstfor-
hold, har negative finansielle poster fra virksomheden en fradragsveerdi p4 mellem ca. 33%
(2012, kan blive reduceret til ca. 25% ved fuld indfasning af skattereformen i 2019) og ca. 46%
(2012) (reduceres til 42% fra 2014).

For en ugift investor kreever den heje fradragsveerdi pa ca. 52%, at investors nettokapitalind-
komst er positiv og over DKK 40.000, efter at de finansielle poster i virksomheden er fratrukket
heri, og at belebet sammen med investors personlige indkomst (inkl. betalinger til kapitalpensi-
on) udger over DKK 389.900 (2012). Som tidligere omtalt foreslas belabsgransen sndret.

5.4 Anpartsreglerne

Indkomsten af virksomheden omfattes af anpartsreglerne i personskattelovens § 4, stk. 1, nr. 10,
hvis der er flere end 10 ejere, og den enkelte investor ikke deltager i virksomhedens drift i vz-
sentligt omfang. Ved opgerelse af ejerantallet medregnes ikke investorer, som har valgt beskat-

ning efter den skematiske 60%-ordning.

Anpartsreglerne omfatter kun de investorer, der har valgt beskatning efter skattelovgivningens
almindelige regler (og séledes ikke de investorer, der har valgt beskatning efter den skematiske

60%-ordning).

Hvis virksomheden omfattes af anpartsreglerne for den enkelte investor, medferer det som det
vaesentligste folgende afvigelser i forhold til beskatning uden anpartsreglerne:

 Overskud fra virksomheden (indtzgter minus driftsomkostninger, afskrivninger og ren-
teudgifter vedrerende virksomheden) beskattes som kapitalindkomst. Der skal ikke beta-
les AM-bidrag af indkomsten.

Afhengigt 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. 46% (2012)

¢ Underskud fra virksomheden (indtegter minus driftsomkostninger, afskrivninger og ren-
teudgifter vedrerende virksomheden) kan ikke fratraekkes 1 investors gvrige skattepligti-
ge indkomst for det pdgeldende indkomstar, men kan alene fremferes til modregning i
overskud i et senere indkomstér fra samme virksomhed.

e For de investorer, der omfattes af anpartsreglerne, skal der udarbejdes et flles skatte-
regnskab opgjort pd kalenderérsbasis. Heri skal f.eks. afskrivning foretages med samme

sats for de pdgaldende ejere, og der kan séledes normalt ikke foretages individuelle af-
skrivninger for den enkelte investor.

e Virksomhedsordningen kan ikke anvendes pd indkomst fra virksomheden.
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6. Risikofaktorer

En investering i vindmelledrift er forbundet med risiko. Mulige investorer i ”Aasted Vindkraft
I/S” skal ngje vurdere alle oplysninger i narvarende udbudsmateriale og risici forbundet med
dette. Nedenstdende risikofaktorer er ikke nedvendigvis udtemmende og ej heller prioriteret efter
sandsynligheden for, at de indtreeffer.

Folgende risikofaktorer, der vurderes som varende vasentlige, ber sammen med de evrige op-
lysninger i dette udbudsmateriale overvejes neje, inden der traeffes beslutning om investering i

vindmelledrift.
6.1 Anlaegs- og driftsbudgettet

Der er risiko forbundet med usikkerheden i anleegsbudgettet og den dertil herende lobende drift.
Som det fremgér af anlagsbudgettet, er budgettet udarbejdet ud fra nogle opstillede forudsatnin-
ger, som er vurderet som varende sandsynlige. De faktiske resultater kan dog afvige fra de i
budgettet angivne, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtrader som forventet. Disse afvigel-

ser kan vere vasentlige.

Der er stor usikkerhed forbundet med markedsprisen pa den producerede el, hvor selv mindre
prisudsving i nedadgéende retning pavirker tilbagebetalingstiden vesentligt. Der kan dog indgés
prisaftaler pa op til 5 &r med forsyningsselskaberne til afdaekning af denne risiko.

Der er ingen fast pris pad omkostningerne ved etableringen af vindmellerne, og de faktiske om-
kostninger kan derfor overstige de budgetterede, og overskridelsen kan vare vasentlig. Det be-
merkes dog, at der er sket endelig forhandling af mellepris med melleleverander, naboer m.v.
Afvigelser forventes siledes hovedsagelig at kunne opstéd ved anlagsarbejder med veje og fun-
damenter samt andre uforudsete forhold.

6.2 Produktionsforhold

Som tidligere beskrevet beregnes anparternes pris ud fra en forventet estimeret produktion. Der
er naturligvis en risiko for, at den faktiske produktion ikke svarer til den forventede produktion.
Dette kan skyldes evt. skader pd mellen som bevirker, at mellen er ude af drift, eller at vind og
vejr ikke er til fordel for vindmelledrift. Produktionen er dog medtaget med en sikkerhedsmargin
pé 12% i forhold til vurderet bruttoproduktion. Dette svarer til en P-90 vurdering, hvilket er den
mest forsigtige model, som EMD International A/S benytter.

6.3 Opnaelse af myndighedsgodkendelser

Som tidligere omtalt er vindmelleinteressentskabet etableret med udgangspunkt i VE-loven som
foreskriver, at lokalbefolkningen skal tilbydes en keberet til kostpris. Der folger dog ogsé en
risiko med denne keberet, da der er risiko for at tabe atholdte omkostninger til udvikling af om-
radet, safremt projektet ikke realiseres.

Det vurderes dog under hensyntagen til udbuddets placering i projektforlabet som meget sand-
synligt, at projektet realiseres.

20



Endelig skal bemerkes, at projektets rentabilitet er veesentlig pavirket af godkendelse under VE-
loven og opnéelse af tilskud pé 25 ere for de forste 22.000 fuldlasttimer.

6.4 Skattemaessige forhold

De skattemessige beskrivelser er baseret pd de nuveerende skatteregler. Andringer i skattelov-
givningen kan derfor pévirke den enkelte investors lensomhed i investeringen.

6.5 Qvrige forhold, herunder zndringer i geeldende lovgivning m.v.

Der vil veere risiko forbundet med fremtidige andringer i f.eks. afregningsregler, service- og
vedligeholdelsesomkostninger, sterrelsen af tilskud, VE-beviser m.v.
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7. Den uafhezengige revisors prospekterklzering
Til potentielle investorer i ”Aasted Vindkraft I/S”

Vi er af ledelsen i @stergaard Vindkraft K/S blevet bedt om at gennemgd det af dem udarbejdede
udbudsmateriale for s vidt angr oplysninger af regnskabsmessig karakter, og for at afgive er-
kleering vedrerende de betingelser der fremgar af § 14, stk. 4 i Lov om fremme af vedvarende
energi. Udbudsmaterialet er udarbejdet i overensstemmelse med § 141 Lov om fremme af vedva-
rende energi (lov nr. 1392 af 27. december 2008 med senere @&ndringer).

Ledelsen i @stergaard Vindkraft K/S har ansvaret for udbudsmaterialet og for indholdet og pra-
sentationen af informationerne heri. Vores ansvar er ps grundlag af vores gennemgang at ud-
trykke en konklusion om oplysninger af regnskabsmeessig karakter i udbudsmaterialet, samt er-
klaere os om, hvorvidt projektet opfylder de betingelser der fremgér af § 14, stk. 4 i Lov om
fremme af vedvarende energi.

Prognoserne er udarbejdet i forbindelse med, at @stergaard Vindkraft K/S har indbudt investorer
til deltagelse i ”Aasted Vindkraft I/S”, og ledelsen har i den forbindelse opstillet forventninger til
fremtidige begivenheder og beslutninger, som muligvis ikke finder sted eller gennemfores som

forudsat.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den internationale revisionsstandard ISAE
3000 "Andre erkleringsopgaver med sikkerhed". Vi har tilrettelagt og udfert vores arbejde med
henblik pd at opnd begranset grad af sikkerhed for, at udbudsmaterialet ikke indeholder vasent-
lig fejlinformation af regnskabsmaessig karakter, og at projektet opfylder de betingelser, der
fremgér af 14, stk. 4 i Lov om fremme af vedvarende energi.

Vi har gennemgéet udbudsmaterialet oplysninger af regnskabsmessig karakter, herunder opstil-
ling af anlegsbudget samt hoved- og negletal, som vi har péset er korrekt uddraget og gengivet
fra det udarbejdede budget, som er gennemgget af os. Vi har endvidere foretaget undersogelse 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 udferte arbejde giver et tilstreekkeligt grundlag for vores konklusi-
on.

Konklusion

Pé grundlag af vor undersegelse, er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til
at konkludere, at alle vaesentlige forhold vedrerende udbuddet af andele i ”Aasted Vindkraft I/S”,
jfr. bla. § 141 Lov om fremme af vedvarende energi, og som efter vores opfattelse kan pavirke
vurderingen af oplysninger af regnskabsmassig karakter, ikke er indeholdt i udbudsmaterialet.
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Vi erklerer:

at  betingelsernei § 13, stk. 3 i Lov om fremme af vedvarende energi er opfyldt, idet det i
prospektet er oplyst, i hvilket omfang interessentskabet kan stifte gzld,

at  omfanget af haeftelsen pr. andel er oplyst,

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

at  oplysningerne om gkonomiske forhold i gvrigt er retvisende.
Supplerende oplysninger

Budget og prognose
De fremtidige resultater i "Aasted Vindkraft I/S” vil sandsynligvis afvige fra budget 0g progno-
ser 1 prospektet, idet forventede begivenheder ofte ikke indtreeder som forventet. Disse afvigelser

kan vaere vasentlige.

Valg af skattemodel
Vores beskrivelser i afsnit 5 er baseret p4, at investorerne er personer, som er fuldt skattepligtige

i Danmark. Beskrivelsen af de skattemaessige forhold er foretaget pa grundlag af gaeldende skat-
telovgivning. ZAndringer i skattelovgivning og -praksis kan pavirke skatteudgifterne for investo-
rerne. Beskrivelsen tilsigter at vaere en udtemmende beskrivelse af alle de skattemaessige forhold
i tilknytning til investering i vindmelleandele, men potentielle investorer anbefales at soge rad-
givning hos egne skatteradgivere med hensyn til deres konkrete skattemzssige stilling.

Skive, den 13. september 2012
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

A A

Martin Furbo
statsautoriseret revisor
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9. Bilagsliste

1. Dagsorden for orienteringsmade\
2. Vedtazegter

3. Energiproduktionsberegning

4. Anl=gsbudget Udleveres sammen med

udbudsmaterialet
S. Investeringsbudget

6. Resultatbudget
7. Tegningsaftale

8. Lokalplan J

9. Kommuneplantillaeg

10. VVM Ligger til gennemsyn p4
orienteringsmedet

11. Byggetilladelse



