VESTIYSK

Udbudsmateriale vedrgrende udbud af andele i
Redby Fjord 11l Vindmegllelaug 1/S

Projektet omfatter 8 vindmgller syd for Askg i Lolland Kommune

Projektet er udbudt af HOFOR Vind A/S, Hovedstadsomradets Forsyningssel-
skab, @restads Boulevard 35, DK-2300 Kgbenhavn S.
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VESTIYSK

Forord

Neerveerende udbudsmateriale er udarbejdet til brug for vurdering af gkonomien i kgberet

galdende for fastboende myndige personer indenfor primaert 4% km radius i forhold til mal-

lerne og sekundaert fastboende og myndige personer i Lolland Kommune. Den primaere
kgbsret indenfor 4% km radius i forhold til mgllerne omfatter de fgrste 50 anparter. Der rej-
ses 8 vindmgller med en forventet arlig produktion paialt 95.121.000 kWh.

Ifglge VE-loven (Lov om fremme af vedvarende Energi) skal lokale borgere tilbydes en kgbe-
ret pa minimum 20 % af produktionen i den nye vindmgllepark. Kgberetten udbydes i hen-
hold til VE-loven til kostpris. Der vil blive afholdt et offentligt mgde den 1. november 2017,
hvor der bliver orienteret om kgberetten og om grgn ordning til styrkelse af landskabelige
og rekreative vaerdier. Mgdet afholdes kl. 19:00 den 1. november 2017 pa Grgnt Center, Ra-

havegard, Maribovej 9, 4960 Holeby.

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

Antal andele udbudt 19.025 andele
Pris pr. andel 3.100 kr.
Udbudsperiode fra 13. oktober 2017,

til 8. december 2017,

Indholdsfortegnelse
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Forudsaetninger — anlaeg og drift
Driftsprognose for vindmgllelauget
Seerlige risici ved vindmglleinvesteringer
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VR4 Revision|

Indledning

Dette udbudsmateriale er udarbejdet til belysning af de gkonomiske og skattemaassige kon-
sekvenser ved tegning af andele i Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S. Det er hensigten at be-
lyse selve investeringen med beskrivelse af forretningsgrundlag og forudsaetninger for pro-
jektet. For at skabe overblik over hvordan gkonomien forventes at udvikle sig gennem de
forste 20 driftsar, er der udarbejdet en prognose for vindmelledriften.

Projektet omfatter opstilling af 8 nye vindmegller med indkgrsel ad Almindevej i henhold til
lokalplan, tillaeg til kommuneplan og tilhgrende VVM redeggrelse, samt miljgrapport, som
er vedtaget af Lolland Kommune i juni 2017.

Jf. VE loven er HOFOR Vind A/S palagt, at udbudsmaterialet giver et korrekt og konkret bil-
lede af projektets forudsaetninger i forhold til gkonomi og risici mv.

Efter Lolland Kommunes godkendelse af lokalplan og VVM fulgte en 4 ugers klageperiode
frem til 21. juli 2017. | denne periode er der til hhv. Planklagenaevnet og Miljg- og Fedevare-
klagenaevnet tilsammen indkommet 3 klager fra borgere, som gnsker plangrundlaget efter-
prevet pa en raekke punkter. HOFOR Vind A/S har vurderet de 3 klager og har pa den bag-
grund besluttet at etablere de 8 vindmgller ved Rgdby Fjord Ill, selv om sagerne ved klage-
naevnet er uafklarede.

Der er en risiko for, at etableringen af Rgdby Fjord Il kan blive standset, hvis det ene eller
begge klagenavn vurderer, at en eller flere af de aktuelle klagepunkter skal tillaegges opsaet-
tende virkning, eller at plangrundlaget bliver erklaeret helt eller delvist ugyldigt af et eller
begge klagenaevn, hvilket alt andet lige vil betyde, at plangrundlaget ikke laengere er til
stede for de 8 vindmgller ved Rgdby Fjord Il

Derfor er der udarbejdet et bilag, hvor de konkrete 3 klager indsendt til Klagenavnene er
samlet i den indsendte form, hvilket giver kgbsinteresserede mulighed for at vurdere klage-
punkterne pa lige vilkar med opstiller, med mulighed for bistand fra egen advokat. Der hen-
vises hertil for yderligere information om de fremsatte klagepunkter.

Byggetilladelse er udstedt af Lolland Kommune den 26. juli 2017 og byggeriet er igangsat.

| hgringsperioden for VVM redeggrelsen blev der i henhold til VE-loven afholdt et informati-
onsmgde den 8. februar 2017 pa Grgnt Center, Rahavegard, Maribovej 9, 4960 Holeby, hvor
naboer til vindmgllerne blev informeret om de aktuelle regler om vaerditab pa fast ejendom

ved opstilling af vindmeller. | VE-loven er der endvidere givet kpberet til vindmglleandele for
lokale borgere. Naervaerende udbudsmateriale omfatter tegning af andele i forbindelse med

kgberetten, som skal tilbydes til kostpris.

Vindmaelleopstilleren har saledes ikke nogen avance pa salget af vindmglleandelene, hvorfor
kgbere af andelene skal tegne andele allerede i projektfasen, hvor der er usikkerhed i for-
bindelse med de gkonomiske forudsaetninger og dermed projektets rentabilitet. Interessen-
terne, dvs. kgbere af vindmeglleandele i Rgdby Fjord Il Vindmgllelaug 1/S, har en risiko pa
lige fod med vindmglleopstilleren.
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Safremt de faktiske udgifter matte overstige det budgetterede, kan vindmglleopstilleren pa
intet tidspunkt stilles til ansvar eller retsforfglges for overskridelsen. Matte det pa et hvilket
som helst tidspunkt vise sig, at vindmeglleopstilleren vurderer, at rentabiliteten bliver for
darlig f.eks. pa grund af, at markedsprisen pa el er for lav, har opstilleren ret til at stoppe for
yderligere udvikling af projektet uden i den anledning at blive erstatningspligtig overfor
Redby Fjord Il Vindmgllelaug 1/S eller ejerne af andele i Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S.

Redby Fjord 11l Vindmegllelaug I/S har ikke en tilsvarende ret til at stoppe projektet og er for-
pligtet til at betale en forholdsmaessig andel af alle fallesudgifter til den samlede vindmglle-
park, uanset rentabiliteten.

Som naevnt i forordet rejses 8 stk. vindmeller, som vurderes i alt at kunne producere
95.121.000 kWh. pr. ar. Der udbydes andele i op til to af m@llerne som vil blive ejet af Rgdby
Fjord Il Vindmellelaug 1/S.

Nar kpberets udbuddet er afsluttet vil de tegnede andele primaert placeres i vindmglle num-
mer 2 og sekundaert i vindmglle nummer 8, hvor de resterende andele ejes af HOFOR Vind
A/S. Det betyder at Rgdby Fjord Ill Vindmallelaug I/S alt efter interessen for at tegne sig for
andele i udbuddet vil blive ejer af op til to vindmgller.

Jf. VE loven udbydes 20 % af det samlede antal andele i de 8 vindmgller svarende til ca. 79 %
af andelene i de to vindmgller, som i materialet er benaavnt VM 2 og VM 8. En andel svarer
til 1.000 kWh. produceret pr. ar og der udbydes i alt 19.025 andele. De aktuelle vindmagller,
VM 2 og VM 8, er vurderet til at samlet kunne producere 24.153.700 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
vaere vaesentlige faktiske afvigelser i forhold til den forventede produktion.

Investeringen i vindmelleandele skal skattemaessigt selvangives hos den enkelte deltager i
vindmgllelauget. Der er 2 alternative beskatningsmuligheder, hvor det i sagens natur geelder
om at veelge den skattemodel, som giver det st@rste afkast til den enkelte deltager. Det opti-
male valg af skattemodel afhaenger 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

Naervaerende udbudsmateriale er udarbejdet i forbindelse med at HOFOR Vind A/S i samar-
bejde med Lolland Kommune gnsker at rejse 8 vindmgller syd for Askg. Vestjysk Revision,
Statsautoriseret revisionsaktieselskab har bistdet med udarbejdelse af udbudsmaterialet
omfattende side 1 —27, som afsluttes med en udbydererklaring og revisorerklzaeringer.

Udbudsmaterialet er udarbejdet pa grundlag af fglgende dokumentation:

e Kommuneplan, Tillaeg nr. 49, Lolland Kommune (vedtaget i januar 2016)

e VVM-redeggrelse og miljgrapport, Lolland Kommune (vedtaget i juni 2017)

e Lokalplan nr. 360-95, Lolland Kommune (vedtaget i juni 2017)

e VVM tilladelse til opstilling af 8 vindmgller ved Rgdby Fjord Ill (udstedt juni 2017)

e Byggetilladelse udstedt af Lolland Kommune (udstedt juli 2017)

e Indbydelse til tegning af andele i Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S udarbejdet af Lemvi-
gegnens Landboforening

e Vedtaegter for Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S

e Stiftelsesdokument for Radby Fjord lll Vindmellelaug 1/S

e Parkaftale for den fremtidige drift af vindmeglleparken (ej underskrevet)

e Tegningsaftale i Rgdby Fjord lll Vindmgllelaug 1/S

e Vindberegning udarbejdet af EMD International A/S

e Aftaler ogtilbud om betinget kgberet af beboelser inden for 1000 meter af vindmaglle-
parken.

e Aftalegrundlag om kgb af vindmgller til nedtagning

e Leje- og brugskontrakt med lodsejer

e Aftaler om kgb af vindmgller og indgdelse af serviceaftale

e Bilag med gengivelse af klager

Opgaven for Vestjysk Revision i forbindelse med naervaerende 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 HOFOR Vind A/S
udbyder.

Det nye vindmgllelaug er stiftet som et interessentskab fordelt pa op til 24.153 andele af
1.000 kWh. Mgllelaugets formal er at etablere og drive op til 2 stk. 3.6 MW Vestas vindmg|-
ler med en rotordiameter pa 117 meter og en totalhgjde pa 150 meter. Naervaerende mate-
riale er saledes udarbejdet med udgangspunkt i opstilling af Vestas V117 vindmaller.

HOFOR Vind A/S har kgbt de eksisterende vindmeller til nedtagning, indgaet aftaler om ned-
leeggelse af boliger, samt indgaet leje- og brugskontrakt med de pagseldende lodsejere.
Samlet danner dette grundlaget for de 8 nye vindmgller, et vindmglleprojekt som HOFOR
Vind A/S har udviklet og opnéet det ngdvendige plangrundlag for.

Der er indgaet en betinget leje- og brugskontrakt med alle lodsejere, som laegger jord til de
8 vindmgller ved Rgdby Fjord Ill. Denne aftale indebasrer en brugsretsafgift som et engangs-
belgb pa 6.545.217 kr. pr. vindmaglle, som forfalder ved pabegyndelse af anlaegsarbejdet. Le-
jebrugs kontraktens Igbetid er 30 ar.
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Vindmgllernes anskaffelsessum, som fremgar af nedenstaende forudsaetninger, forventes
finansieret ved kontant indbetaling fra deltagerne i Rgdby Fjord Il Vindmegllelaug 1/S.

Der er indgaet aftale om kgh af vindmeller til nedtagning, boliger til nedlzaeggelse, vindmagller
til opstilling hos Vestas samt serviceaftale pa vindmegllerne. Der ggres opmaerksom pa, at
der ikke foreligger fast prisaftale pa andre vaesentlige omkostninger ved etableringen af
vindmagllerne, herunder fundament mv., og der er risiko for, at de faktiske udgifter vaesent-
ligt kan overstige det budgetterede. De budgetterede priser beror pa tilbud eller prisover-
slag fra relevante leverandgrer, samt udbyderens forventninger til anlsegssummen, som er
baseret pa tidligere lignende projekter.

Det skal paregnes at vindmgllelauget, Rgdby Fjord Ill Vindmegllelaug I/S, skal stille en bank-
garantier overfor netselskabet SEAS-NVE Net A/S i forbindelse med levering af netforbindel-
sen, samt overfor mglleleverandgren. Udgifter hertil er indeholdt i det udarbejdede anlaegs-

budget.

Anpartsprisen pa 3.100 kr. pr. anpart indbetales til konto for Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug
I/S, saledes at pengene er disponible, sa lauget kan afholde sin del af etableringsomkostnin-
gerne.

Tegning sker ved udfyldelse af en online tegningsblanket, som findes pa www.lemvig-
landbo.dk under Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S. Der skal sammen med registreringen ind-
betales DKK 3.100 kr. pr. anpart fgrstkommende bankdag efter andelstegningen. Betalings-
registrering bekraeftes pr. mail fra Lemvigegnens Landboforening, nar tegningsperioden er
udlgbet. Tegningsblanketten kan ligeledes fremsendes pr. post ved henvendelse til Lemvig-
egnens Landboforening pa tif. 98 83 05 41 (Lene Brixen).

Udtraedelse af Rgdby Fjord Il Vindmegllelaug I/S kan kun ske ved salg eller overdragelse af
andele, jf. vedtaegterne. Alle salg og overdragelser skal godkendes af bestyrelsen og for an-
dele, der er k@bt i henhold til kgberetsordningen, er der forkgbsret for de gvrige interessen-
ter i Rgdby Fjord Il Vindmegllelaug 1/S.

Interessenterne heaefter direkte, ubegraenset, personligt og solidarisk over for interessent-
skabets kreditorer. | det indbyrdes forhold mellem interessenterne haeftes i forhold til an-

delshesiddelsen.

Det efterfglgende beskrevne anlaegsbudget for vindmgllerne finansieres ved kontant ind-
skud fra den enkelte laugsdeltager og med baggrund heri er det forventningen, at der ikke
vil vaere behov for yderlige indbetalinger for finansiering af etableringen af vindmegllerne.
Som det fremgar af prognosen, er der ikke budgetteret med gald i interessentskabet.

Jf. vedtaegterne er det ikke muligt at gaeldsaette interessentskabet, hvilket betyder at der

ved overskridelse af de budgetterede anlaegsudgifter vil blive behov for yderligere indskud
fra interessenterne, dette vil opkraeves i forhold til deres andelsbesiddelse.

Radby Fjord Il Vindmgllelaug 1/S Side 5
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Den enkelte laugsdeltagers finansiering af egne andele er Rgdby Fjord Il Vindmgllelaug 1/S
uvedkommende. Hvis interessenternes kontante indskud finansieres ved optagelse af indivi-
duelle Ian, noterer interessentskabet sadanne transporter i udlodninger, som langiverne
matte anmelde overfor Rgdby Fjord Il Vindmgllelaug I/S.

Forudsazetninger — anlaeg og drift

Det er udgangspunktet og den overordnede forudsaetning for projektet, at Rgdby Fjord IlI
Vindmagllelaug I/S pa enhver made daekker vindmegllelaugets andel af omkostninger til kgb af
vindmgller, VWM-redeggrelse, nettilslutning, anleegsarbejder, landinspektgr, erstatninger og
omkostninger i forbindelse med vaerditabsgodtggrelse m.m.

Der er pa tidspunktet for udbud af projektet indgaet aftale om kgb af vindmgller til nedtag-
ning, kab af beboelser til nedlaeggelse, kgb af vindmaller til opstilling og serviceaftale hos
Vestas. Eftersom Rgdby Fjord Il Vindmgllelaug 1/S er forpligtet til at betale en forholdsmaes-
sig andel af planlaegningsudgifter og feellesudgifter, vil der blive et betydeligt tab, safremt
vindmelleprojektet ikke gennemfgres efter tegning af andele.

En forudsatning for projektets gennemfgrelse er nedtagning af 10 ldre vindmegller, som
alle er omkring 20 ar gamle, samlet kgbspris er 39.300.000 kr., som indgar i anlesegsbudget-
tet. Hvis mgllerne i forbindelse med nedtagning indbringer en veerdi ved salg, vil denne
veerdi indga i det endelige byggeregnskab.

Afstandskravet til nye vindmgller er 4 gange mgllens totalhgjde, hvilket betyder at der er
behov for at nedlaegge boliger inden for 600 meter til de nye vindmgller. Der er indgdet be-
tinget kgbsaftaler med ejerne af 7 konkrete boliger, som skal nedlaegges for at opfylde dette
afstandskrav. Her ud over er der afgivet et Igfte til Lolland Kommune om at tilbyde bolig-
ejere inden for 1000 meter en fair kgbspris pa deres bolig, hvis de gnsker at fraflytte deres
bolig efter at mgllerne er sat i drift. Der indgar i anlaegsbudgettet en samlet udgift pa
17.000.000 kr., som daekker de indgaede kgbsaftaler samt de vurderede udgifter til de efter-
folgende krav om opkgb.

Forudbetalt brugsretsafgift til lodsejere paialt 52.361.739 kr. indregnes som en del af an-
laegshudgettet, idet belgbet betales forud for hele perioden. Den forudbetalte omkostning
bliver herved finansieret ved kontant indskud og indgar som en del af den samlede anlaegs-
sum for projektet. Som en del af aftalen med lodsejerne skal vindmgllelauget deponere
15.000 kr. arligt fra ar 11 til daekning af reetableringsforpligtelsen, hvilket er indarbejdet i
driftsbudgettet som en udgift.
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| hovedtal er der budgetteret med efterfglgende kgbesum og finansiering.
Anlaegsbudget — (vist i kr. for 8 vindmgller og excl. moms)

Vindmaller til opstilling, Vestas 3.6 MW, V117 inkl. vejanlaeg og funda-

menter 159.700.000
Vindmaller til nedtagning 39.300.000
Nedlzeggelser af boliger 17.000.000
Forudbetalt brugsretsafgift til lodsejere 52.361.739
Byggestyring, analyser og kvalitetssikring 2.300.000
Nettilslutning, fiberforbindelse og el-arbejde 5.729.000

Netto omkostning for nedtagning og reetablering af nedtagningsmal-
ler 1.500.000

Netto omkostning for nedtagning og reetablering af bolignedlzeggel-

ser 2.000.000
Veerditab og erstatninger 1.000.000
Radgivning og gennemfgrelse af Vaerditab/Kgberetsordningen 2.500.000
Juridisk radgivning 1.500.000
HOFOR Vind A/S, planlaegning, interne timer 2.500.000
Byggeforsikringer 500.000
Samlet anlaegssum for 8 vindmgller 287.890.739

Da de to vindmeller, som er omfattet af Rgdby Fjord Ill Vindmagllelaug I/S, forventes at pro-
ducere 24.153.700 kWh pr. ar af i alt 95.121.000 kWh betyder det, at den samlede anlaegs-
sum for vindmgllelauget er budgetteret til 73.102.959 kr.

Der skal Ipbende betales moms af hver enkelt entreprise, hvilket ikke er indeholdt i ovensta-
ende anlaegsbudget. Momsen sgges hurtigst muligt retur fra Skat.

Redby Fjord lll Vindmgllelaug I/S Side 7
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Kgbesum for andelene

Med en forventet arlig gennemsnitsproduktion pa 24.153.700 kWh vil vindmgllerne som ud-
bydes besta af 24.153 andele, hvoraf 19.025 andele udbydes i henhold til kgberetsordnin-
gen, de resterende 5.128 andele ejes af HOFOR Vind A/S. Safremt kgberetsudbuddet ikke
tegnes fuldt ud vil projektudbyderen, HOFOR Vind A/S rade over de resterende andele.

Alle resterende andele afregnes Rgdby Fjord Il Vindmellelaug I/S pa lige vilkar med alle gv-
rige interessenter,

Med en budgetteret anlaegssum pa 287.890.739 kr. bliver der en oprundet pris pa 3.100 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 forven-
tede arlige produktion, og der kan vaere vaesentlige faktiske afvigelser i forhold til den for-
ventede produktion.

Vindmellen etableres uden skyggestop, da der jf. EMD beregningerne ikke er boliger som vil
opleve mere end 10 timers skyggekast om aret. Hvis der skulle opsta en situation, hvor en
eller flere vindmeller er arsag til skyggekast pa boliger ud over de 10 timer, vil der blive pa-
lagt et skyggestop jf. VVM tilladelsen og deraf pafgre vindmgllerne et fglgende produktions-
tab. Dette driftstab forventes i givet fald ikke at vaere vaesentlig for gkonomien i projektet.

Nar vindmgllen er sat i drift skal der ske en efterpr@vning af, om graensevaerdierne for stgj

m.v. overholdes. Der kan fremkomme krav om stgjreduktion, som i nogen grad vil reducere
produktionen.

Redby Fjord 1l Vindmgllelaug 1/S Side 8
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Driftsprognose

| den efterf@lgende prognose er der regnet med en markedspris for elsalget pa 16,71 gre pr.
kWh i de f@rste 5 driftsar, hvilket svarer til den pris som strgm kan szelges til i en fastprisaf-
tale med Energi Danmark den 12. september 2017.

Elprisen pa 16,71 gre pr. kWh er fratrukket handels/administrationsomkostninger og balan-
ceomkostninger. | tillaeg hertil ydes en balancegodtggrelse i mgllernes fgrste 20 driftsar. P.t.
er godtggrelsen pa 1,3 gre pr. kWh, men den nedsaettes fra 1. januar 2018 til 0,9 gre pr.
kWh, hvilken sats er indregnet i prognosen. Fra og med ar 6 og til og med ar 20 er elprisen
reguleret med 1 % arligt. Den samlede strgmpris i ar 1 til 5 udgegr 17,61 gre pr. kWh og i ar
20 udggr den 20,30 gre pr. kWh efter regulering.

| tillaeg til markedsprisen ydes et pristillaag pa 25 gre pr. kWh, dog saledes at markedsprisen
og pristillaegget tilsammen ikke kan overstige 58 gre pr. kWh. Markedsprisen og pristillaeg-
get tilsammen ligger i prognoserne under denne granse.

Der ggres opmaerksom pa at ovennasvnte pristillaeg pa 25 gre pr. kWh, er en del af en poli-
tisk aftale, som udlgber den 21. februar 2018. Pa nuvaerende tidspunkt er der ikke indgaet
en ny politisk aftale om viderefgrelsen af pristillaegget eller tilsvarende ordning, til under-
stgttelse af udviklingen af nye vindmdlle pa land.

Det betyder at hvis de 8 vindmgller ikke er tilsluttet det offentlige el net inden den 21. fe-
bruar 2018 vil vindmgllerne og ejerne heraf, ikke kunne ggre krav gaeldende om pristillaeg-
get pa 25 gre.

Den tilskudsberettigede produktion beregnes ud fra vindmellernes installerede effekt og
kvadratmeter rotorareal. For den konkrete vindmealletype vil der blive ydet pristillaeg til en

produktion pa 83.967.367 kWh pr. vindmglle svarende til de fgrste 23.324 fuldlasttimer eller

de fgrste ca. 7 ars forventede produktion.

Udgifter til drift af vindmgllerne udggr omkostninger til service og vedligeholdelse, elfor-
brug, forsikringer og feellesomkostninger samt udgifter til administration af interessentska-
bet. Udgiften til jordlejen er indregnet, som en del af anlaegssummen for projektet, idet hele
belpbet er betalt forud. Belgh angivet nedenfor er anfgrt pr. mglle.

Der er indgaet en kombineret service- og driftstilgaengelighedsaftale med Vestas for en 10-

arig periode efter AOM 5000 standarden. Prisen for denne serviceaftale er indregnet i drifts-

prognosen med 445.000 kr. pr. ar.
Den arlige udgift til forsikringer forventes at blive 35.000 kr. pr. ar

Vindmellens eget forbrug af strgm er indregnet med 45.000 kr. pr. ar.

Det ma forventes, at de arlige omkostninger til administration og regnskab vil udggre 50.000

kr.
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Herudover forventes det, at der er fzellesudgifter i henhold til parkaftalen pa 15.000 kr. pr.
ar.

Som en del af aftalen med lodsejerne skal vindmgllelauget deponere 15.000 kr. arligt fra ar
11 til daekning af reetableringsforpligtelsen, hvilket er indarbejdet i driftsbudgettet som en
udgift.

Alle udgifter er i prognosen pristalsreguleret med 1 % arligt.

Vindmegllerne afskrives regnskabsmaessigt over 20 ar, svarende til den periode som Vestas
angiver som forventet levetid for vindmellerne, dog saledes at 50 % af anskaffelsessummen
afskrives over tilskudsperioden og 50 % over den resterende vurderede levetid. Det er for-
udsat, at salgsprisen for vindmellerne efter 20 ars drift svarer til omkostningerne i forbin-
delse med nedtagning af vindmgllerne og reetablering af arealet, dog saledes, at der over de
sidste 10 driftsar etableres en mindre reetableringfond via en arlig hensaettelse pa 15.000
kr.

Vindmgllerne forventes dog at have en langere levetid end de 20 ar, hvilket vil forbedre
gkonomien i projektet. Der er i de efterfglgende investeringseksempler taget udgangspunkt
i en 20 ars levetid for vindmgllerne, men er levetiden som forventet laengere, vil resultatet
af investeringen kunne forbedres i forhold til det beskrevne.

Udlodning til laugsdeltagerne, svarende til den overskydende likviditet fra driften, ventes at
blive udbetalt Ipbende.

Pa naeste side er indsat en driftsprognose for mgllelauget for ar 1 — 20. Prognosen er udar-
bejdet pa grundlag af foranstaende forudsaetninger og vist i hele tusinde kr.
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a4 Revision

Saerlige risici ved vindmglleinvesteringer

| forbindelse med udbud af andelene i Rgdby Fjord 11l Vindmellelaug I/S skal vi ggre opmaerk-
som pa, at anleegsbudgettet og driftsprognosen er udarbejdet pa baggrund af erfaringer fra
tidligere tilsvarende projekter, aftale om kgb af vindmgller fra og serviceaftale med Vestas,
samt aftaler om kgb af vindmeller til nedtagning og ejendomme til nedlaeggelse.

For de gvrige elementer er anleegsbudgettet baseret pa tidligere erfaringer og indikative pri-
ser fra mulige leverandgrer.

Som de vaesentligste usikkerheder kan navnes
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 pa en mulig fastprisaftale gaeldende i 5 ar,
samt herefter en arlig regulering pa 1 %, samt
e atderer 3 klager over projektet, som udestar behandling ved klagenaevnene. Forhol-
det er beskrevet pa side 2 i udbudsmaterialet, og der henvises desuden til bilag herom.

Der er ved udarbejdelse af anlaegsbudgettet og driftsprognosen taget udgangspunkt i udby-
ders forventninger til etablering og drift af vindmeglleprojektet, men de faktiske anlaegsudgif-
ter og den efterfglgende drift af vindmegllerne vil sandsynligvis afvige fra de budgetterede,
idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan veere
vaesentlige.

Ved tegning af andele i Rgdby Fjord 11l Vindmegllelaug 1/S deltager investor i denne risiko pa
lige fod med udbyder af vindmglleprojektet.

Vaesentlige negative afvigelser i forhold til de forventede anlaegsudgifter vil skulle finansieres
ved yderligere indskud og vaesentlige negative afvigelser i forhold til driftsprognosen, vil re-
sultere i en reduktion i udlodning af likviditet med deraf fglgende forringelse af investeringen.

Der g@res opmaerksom pa at det naevnte pristillaeg pa 25 gre pr. kWh, er en del af en politisk
aftale, som udlgber den 21. februar 2018. Det betyder, at hvis vindmgllerne ikke er tilsluttet
det offentlige el net inden den 21. februar 2018 vil vindmgllerne og ejerne her af, ikke kunne
gore krav geeldende om berettigelse til pristillzegget pa 25 gre.

| stedet er der den 26. september 2017 indgaet en ny politiske aftale, som bygger pa et udbud
med et samlet budget for 2018 og 2019 for savel landvind, havmeller og solceller (teknologi-
neutral). Der bliver fortsat tale om et tillaeg til markedsprisen og der er fastsat et budloft pa
13 gre pr. kWh i pristillaeg.

Vi har ikke taget stilling til om naerveerende projekt kan opna tilskud under den nye stgtteord-
ning.

Det skal anbefales, at den enkelte investor tager kontakt til en revisor for belysning af konse-
kvenserne ved den patsenkte 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-anlzeg).

Ligningslovens § 8 P giver den private investor mulighed for at anvende den skematiske 60 %
- ordning. Alternativt kan investor vaelge at anvende de almindelige skatteregler, jf. nedenfor.

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

Valg af de almindelige skatteregler medfgrer, at vindmglleandelene anses for 100 % erhvervs-
maessigt benyttet. Der skal derfor udarbejdes en almindelig regnskabsmaeessig opggrelse for
driften, hvor der kan foretages skattemaessige afskrivninger pa vindmgllerne.

Den 2. juni 2017 vedtog Folketinget en ny lov om zendring af reglerne for fradrag for under-
skud af personlig virksomhed, som drives i blandt andet interessentskabsform med passive
ejere.

Formalet med loven er at begraense muligheden for at modregne underskud, ndr personen
ikke har fuld haeftelse for virksomhedens forpligtelser og ikke deltager aktivt i driften.

Loven gaelder for investeringer foretaget den 12. maj 2017 eller senere.
Efter de hidtidige regler sonderedes der mellem interessentskaber, hvor hgjst 10 deltagere
gnsker at anvende de almindelige skatteregler og interessentskaber, hvor flere end 10 inte-

ressenter gnsker at anvende de almindelige skatteregler.

Det gar der fortsat efter de nye regler, men lovandringen far kun reel betydning for interes-
sentskaber, hvor hgjst 10 investorer gnsker at bruge de almindelige skatteregler.

Det er uden betydning hvor mange deltagere, der herudover anvender den skematiske 60 %
- ordning eller foretager deres investering gennem et selskab.

Flere end 10 deltagere

Safremt flere end 10 deltagere gnsker beskatning efter de almindelige skatteregler, bliver de
—som hidtil — omfattet af anpartsreglerne og i givet fald, er der ingen andringer i forhold til
de hidtidige regler.

Anpartsreglerne indebaerer, at indkomst fra andelene beskattes som kapitalindkomst og at
underskud fra andelene ikke kan modregnes i anden indkomst hos den skattepligtige for det

pagaldende indkomstar, men alene fremf@res til modregning i senere positiv indkomst fra
samme virksomhed.

Der skal udarbejdes et faelles skatteregnskab for deltagerne, som de er forpligtet til at fglge.
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Hvis investeringen bliver omfattet af anpartsreglerne, har deltagerne ikke mulighed for at an-
vende virksomhedsordningen.

Hojst 10 deltagere

Safremt der i deltagerkredsen hgjst er 10 personlige investorer, der vaelger at anvende de
almindelige regler, bliver de omfattet af de nye begraensninger.

Efter de hidtidige regler kunne disse investorer opna fradrag for Ighende underskud i interes-
sentskabet i den personlige indkomst, sdledes at skatten af personens gvrige indkomst blev
reduceret. Endvidere havde investor mulighed for at anvende virksomhedsordningen.

Virksomhedsordningen kan fortsat anvendes, men den nye lov medfgrer kildeartshegraens-
ning af underskuddet, dvs. at underskuddet alene kan fremfgres til modregning i senere ars
overskud fra samme passive investering.

Dette gaelder, uanset om virksomhedsordningen er valgt eller ej.

Efter de almindelige regler i personskatteloven beskattes Ipnindkomst og resultat fra virksom-
hed f@r renter som personlig indkomst med marginalskatter pa normalt op til 56,43 %. Ren-
teudgifter fratraekkes som kapitalindkomst og giver typisk en skattemaessig fradragsveerdi pa
27,62 %. Fradragsveerdien af renteudgifter begraenses gradvist til 25,62 % i perioden frem til
2019, hvis den negative kapitalindkomst overstiger kr. 42.800 (kr. 85.600 for aegtepar).

En af fordelene ved at anvende virksomhedsordningen er, at resultatet fra vindmglleandelene
behandles samlet og forskellen i skattesats ved beskatning af indtaegter og udgifter fra vind-
melleandelene kan undgas.

En anden fordel ved at anvende virksomhedsordningen er, at der for overskud, som bliver i
virksomhedsordningen, betales en a’contoskat pa 22 %. Nar det opsparede overskud pa et
senere tidspunkt haeves eller virksomheden ophgrer, medregnes det opsparede overskud ved
opggrelsen af den personlig indkomst og der sker almindelig beskatning efter personskatte-
lovens 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 vindmel-
lelauget.
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Skattemaessige afskrivninger pa vindmgller

Vindmgller betragtes skattemaessigt som driftsmidler og safremt den almindelige skatteregel
anvendes, kan der afskrives med maksimalt 15 % arligt efter saldometoden i henhold til af-
skrivningsloven. Udgift til nettilslutning kan afskrives med op til 20 % arligt af den oprindelige
k@besum og udgifter til naboerstatninger forventes afskrevet efter statsskattelovens § 6 stk.
1 litra a over vindmgllens levetid. Den forudbetalte brugsretsafgift vil skulle udgiftsfgres over
lejeperioden. Dog er disse udgifter i eksemplerne afskrevet sammen med vindmgllen.

Anlaegsbudgettet indeholder derudover en rakke poster som ikke er afskrivningsberetti-
gede. Der er ved udarbejdelse af de efterfglgende eksempler taget hensyn hertil.

Valg af skattemodel

Beskatning efter den skematiske 60 % - ordning suppleres efterfglgende med eksempler pa
investeringsberegninger ved anskaffelse af henholdsvis 10 eller 20 andele.

Den enkelte investor kan veere bundet af et tidligere valg af den skematiske regel. Hensigten
med investeringen kan desuden vaere vaesentlig for valget af beskatningsmodel. Det anbefa-
les, at den enkelte sgger radgivning hos en revisor i forbindelse med vurdering heraf og valg
af skattemodel.

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 afstas
inden, kan andelene som udgangspunkt afstas skattefrit ved anvendelse af den skematiske 60
% - ordning, men ved anvendelse af de almindelige regler vil forskellen mellem den skatte-
maessige afskrevne veerdi og salgssummen skulle beskattes.

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

Anvendelse af den skematiske 60 % - ordning
e Kontant indskud 10 andele jf. side 17
e Kontant indskud 20 andele jf. side 18
e lanefinansieret indskud 20 andele jf. side 19
Anvendelse af de almindelige skatteregler
e lanefinansieret indskud 50 andele — alm. regler, flere end 10 deltagere, jf. side 20
e Lanefinansieret indskud 50 andele — alm. regler, virksomhedsordning, jf. side 21

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

Endvidere er den samlede vaerdi af investeringen oplyst. Heri er modregnet restgaeld pa bank-
lan i de tilfaelde, hvor investeringen er lanefinansieret.
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Lanefinansiering
| beregningerne er anvendt en rentesats pa 3,0 %. Der er ikke indregnet omkostninger til 13-
neoptagelse.

Det er forudsat, at udlodningen fra mgllelauget overfgres til banklanet indtil det er indfriet.

Den enkelte deltager skal sdledes selv finansiere den Igbende arlige skattebetaling.
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A dRevision

Udbydererklzering i henhold til Lov om fremme af vedvarende energi, LBK nr. 1330 af
25/11/2013

Som udbyder af andele i Radby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S og ansvarlige for udbudsmateria-
let skal vi erklzere, at oplysningerne i udbudsmaterialet os bekendt er rigtige, og at udbuds-
materialet efter vores overbevisning indeholder de oplysninger, der anses for ngdvendige
for, at kgbsberettigede 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.

Kgbenhavn, den 2. oktober 2017

Lars Therkildsen Jan Kauffmann
HOFOR Vind A/S HOFOR Vind A/S

@restads Boulevard 35
2300 Kgbenhavn S
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VA4 Revision

Den uafhzengige revisors erklzering
Til potentielle laugsdeltagere i Rgdby Fjord Il Vindmagllelaug 1/S

Vi har faet som opgave at afgive erklaering om naerveerende anlaegs- og driftsbudgetter til
brug for udbud af andele i Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S. Budgetterne er udarbejdet af
HOFOR Vind A/S og baseret pa projektmaterialet.

Budgetterne udarbejdes pa grundlag af udbudsmaterielet og budgetforudsatningerne, der
er beskrevet pa siderne 6 — 10.

Konklusionen er todelt saledes, at vores konklusion om hvorvidt budgetterne er udarbejdet
pa grundlag af de angivne budgetforudsaetninger og i overensstemmelse med udbudsmate-
rielet udtrykkes med hgj grad af sikkerhed, og vores konklusion om, hvorvidt budgetforud-
seetningerne giver et rimeligt grundlag for budgetterne udtrykkes med begraenset sikker-
hed.

Ved "et rimeligt grundlag for budgetterne” forstas i denne erklaeringsopgave, at budgetop-
lysningerne er fuldstaendige, dokumenterede og ikke urealistiske.

Formalet med budgetterne er at afspejle den forventede gkonomiske virkning ved opstilling
af vindmgllerne og den efterfglgende drift af vindmgllelauget, som er forudsat til 20 ar.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de budgetterede, da planlagte begivenhe-
der ofte ikke indtraeder som forudsat. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

Udbyders ansvar

Udbyder er ansvarlig for udarbejdelsen af budgetterne pa grundlag af budgetforudsaetnin-
gerne og i overensstemmelse med udbudsmaterielet. Udbyder har endvidere ansvaret for,
at budgetforudsaetningerne giver et rimeligt grundlag for budgetterne.

Revisors ansvar

Vores ansvar er pa grundlag af vores undersggelser at udtrykke en konklusion med hgj grad
af sikkerhed om, hvorvidt budgetterne er udarbejdet pa grundlag af budgetforudsaetnin-
gerne og i overensstemmelse med udbudsmaterialet, samt en konklusion med begraenset
sikkerhed om, hvorvidt budgetforudsaetningerne giver et rimeligt grundlag for budgetterne.

Vi har udfgrt vores undersggelser i overensstemmelse med ISAE 3400 DK, Undersggelse af

fremadrettede finansielle oplysninger og fremskrivninger, samt yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning.
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VESTJYSK

Vestjysk Revision er underlagt international standard om kvalitetsstyring, ISQC 1, og anven-
der saledes et omfattende kvalitetsstyringssystem, herunder dokumenterede politikker og
procedurer vedrgrende overholdelse af etiske krav, faglige standarder og geeldende krav i
lov og @vrig regulering.

Vi har overholdt kravene til uafthaengighed og andre etiske krav i FSR — danske revisorers ret-
ningslinjer for revisors etiske adfaerd (Etiske regler for revisorer), der bygger pa de grund-
leeggende principper om integritet, objektivitet, faglig kompetence og forngden omhu, for-
trolighed og professionel adfaerd.

Som led i vores undersggelser har vi efterprgvet, om budgetterne er udarbejdet pa grundlag
af budgetforudsaetningerne og efter udbudsmaterialet, herunder efterprgvet de indre tal-
maassige sammenhange i budgetterne.

Ved vores undersggelser af budgetforudsaetningerne har vi pa grundlag af vores kendskab til
det udbudte projekt, branchen og den af udbyder fremlagte dokumentation vurderet, om
der er forhold, der giver os grund til at mene, at budgetforudsaetningerne ikke giver et rime-
ligt grundlag for budgetterne, herunder at budgetforudsaetninger, kan anses som veerende
fuldsteendige, dokumenterede og ikke urealistiske.

Omfanget af de handlinger, vi har udfgrt ved vores gennemgang af de anvendte budgetfor-
udszetninger, er mindre end ved en erklaeringsopgave med haj grad af sikkerhed. Som fglge
heraf er den grad af sikkerhed, der er opnaet for vores konklusion om de anvendte budget-
forudsaetninger, betydeligt mindre end den sikkerhed, der ville vaere opnaet, hvis der var
udfert en erklzeringsopgave med hgj grad af sikkerhed.

Konklusion

Denne konklusion skal lzeses under hensyntagen til formalet med budgetterne, som rede-
gjort for i erklaeringens indledende afsnit, samt pa grundlag af forstaelsen af begrebet “et
rimeligt grundlag for budgetterne”, som der er redegjort for i erkleeringens indledende af-
snit.

Det er vores opfattelse, at anlaegs- og driftsbudgetterne udarbejdet af HOFOR Vind A/S til
brug for udbud af andele i Radby Fjord Ill Vindmellelaug 1/S i alle vaesentlige henseender er
udarbejdet pa grundlag af de angivne budgetforudsaetninger og i overensstemmelse med
udbudsmaterialet.

Pa grundlag af det udfgrte arbejde og det opndede bevis er vi ikke blevet bekendt med for-

hold, der giver os grund til at mene, at de angivne budgetforudsaetninger ikke giver et rime-
ligt grundlag for budgetterne.
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NS4 Revision

Fremhaevelse af forhold i udbudsmaterialet

Som omtalt i afsnit om szerlige risici ved vindmglleinvesteringer, side 12, hvortil der henvises,
er anlaegs- og driftsbudgetterne udarbejdet i henhold til udbyders forventninger til etablering
og drift af vindmelleprojektet, men de faktiske anleegsudgifter og den efterfglgende drift af
vindmellerne vil sandsynligvis afvige fra de budgetterede, idet forudsatte begivenheder ofte
ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan vaere vaesentlige.

Som ligeledes omtalt i afsnit om szerlige risici ved vindmglleinvesteringer, side 12, hvortil der
henvises, er der modtaget 3 klager vedrgrende projektet og der er risiko for, at etableringen
af Rgdby Fjord Ill kan blive standset, hvis en eller flere af de aktuelle klagepunkter tillzegges
opsaettende virkning, eller at plangrundlaget bliver erklaeret helt eller delvist ugyldigt, hvilket
vil betyde, at plangrundlaget ikke laengere er til stede for de 8 vindmaller ved Rgdby Fjord Ill.

Lemvig, den 2. oktober 2017

VESTJYSK REVISION

Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Henrik Bjerre Richard Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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VESTJYSK

Den uafhaengige revisors erklaering

Til potentielle laugsdeltagere i Rgdby Fjord 11l Vindmgllelaug 1/S

Vi har faet til opgave at afgive erklaering om hvorvidt udbud af andele i Rgdby Fjord Ill Vind-
mellelaug |/S overholder kravene i henhold til Lov om fremme af vedvarende energi § 14,
stk. 5.

Vores konklusion i erklaeringen udtrykkes med hgj grad af sikkerhed.

Vores erklzering er udelukkende udarbejdet til brug for vurdering af om det lovpligtige udbud
af andele i Rgdby Fjord Ill Vindmgllelaug I/S opfylder betingelserne i Lov om fremme af ved-
varende energi § 14, stk. 5, og kan ikke anvendes til andre formal.

Udbyders ansvar

Udbyder har ansvaret for overholdelse af betingelserne i henhold til Lov om fremme af ved-
varende energi § 14, stk. 5.

Revisors ansvar

Det er vores ansvar pa grundlag af det udfgrte arbejde, at udtrykke en konklusion om hvor-
vidt udbud af andele i Rgdby Fjord Il Vindmgllelaug /S overholder kravene i Lov om fremme
af vedvarende energi § 14, stk. 5.

Vi har udfgrt vores arbejde i overensstemmelse med ISAE 3000, Andre erklzeringsopgaver
med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle oplysninger og yderligere
krav ifglge dansk revisorlovgivning med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for vores
konklusion.

Vestjysk Revision er underlagt international standard om kvalitetsstyring, ISQC 1, og anven-
der saledes et omfattende kvalitetsstyringssystem, herunder dokumenterede politikker og
procedurer vedrgrende overholdelse af etiske krav, faglige standarder og geldende krav i
lov og gvrig regulering.

Vi har overholdt kravene til uathaengighed og andre etiske krav i FSR — danske revisorers
retningslinjer for revisors etiske adfzaerd (Etiske regler for revisorer), der bygger pa de grund-
laeggende principper om integritet, objektivitet, faglig kompetence og forngden omhu, for-
trolighed og professionel adfeaerd.

Vores arbejde har omfattet forespgrgsler samt vurdering og stikprgvevis undersggelse af den
information, vi har modtaget.
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VR IEYRevision

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, R@dby Fjord lll Vindmellelaug 1/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 3.100 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 kgheretsordningen ikke stilles darligere end andre
andele i virksomheden, Lov om fremme af vedvarende energi § 17, stk. 1, og

5) @konomiske forhold i gvrigt vurderes tilfredsstillende belyst, idet der henvises til vor er-
klaering om budgetterne mv. pa side 23-25 i udbudsmaterialet.

Lemvig, den 2. oktober 2017
VESTJYSK REVISION

Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Henrik Bjerre Richard Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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