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DEFINITIONER

Der er anvendt en raekke udtryk og definitioner i Prospektet med fglgende betydning, som
naermere beskrevet nedenfor i Prospektet:

Aktiekab henviser til Investorernes kab af Aktier i henhold til bestemmeiserne i
Prospektet.

Aktier betyder aktier i Selskabet.
Bilag betyder bilag 1- 8, som er vedlagt dette prospekt.

Investor betyder en Nabo, som kgber Aktier i Selskabet i henhold til bestemmelserne
herom i Prospektet.

Fortrinsnaboer betyder enhver person over 18 ar, som ifglge folkeregisteret har fast
bopzel i en afstand af hgjst 4,5 kilometer fra opstillingsstedet.

Ydernaboer betyder enhver person over 18 ar, som ifglge folkeregisteret har fast bopael i
Holstebro Kommune.

Nabo betyder Fortrinsnaboer og Ydernaboer i feellesskab.

Parken betyder den af Vattenfall i september 2011 opfarte vindmellepark ved Ejsing, som
narmere beskrevet i Prospektets pkt. 1.3 og 6.2.

Prospektet betyder dette prospekt med Bilag.

Selskabet betyder Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S under stiftelse, der far adresse pa
Exnersgade 2, 6700 Esbjerg.

Udbuddet betyder udbuddet af Aktier til Naboerne, som naermere beskrevet i Prospektet.

Vattenfall betyder Vattenfall Vindkraft A/S, CVR-nr. 31 59 75 44, Exnersgade 2, 6700
Esbjerg.

Vedtaegter betyder vedtaegterne for Selskabet, som vedlagt naerveerende Prospekt som
bilag 1.
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INTRODUKTION

Prospektet er udarbejdet i overensstemmelse med bekendtggrelse nr. 222 af 10. marts 2010
om prospekter for veerdipapirer ved offentlige udbud mellem 100.000 euro og 2.500.000 euro
af visse veerdipapirer ("Prospektbekendtgerelsen”). Prospektet er udarbejdet i forbindelse
med, at Vattenfall ensker at give naboer til den i 2011 opferte vindmgllepark ved Ejsing
("Parken”) mulighed for at investere i Parken gennem Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S
("Selskabet”).

Udbuddet gennemfares endvidere i henhold til lov nr. 1392 af 27. december 2008 om
vedvarende energi med senere gendringer ("VE-loven”).

Selskabet vil blive endeligt stiftet med en aktiekapital pa DKK 28.637.000 ved Vattenfalls
indskud af Parken i Selskabet (apportindskud), som afventer endelige opferelse af Parken og
er betinget af gennemfarelse af udbud af Aktier i Selskabet. Parken indskydes i Selskabet til
kurs 300 svarende til en veerdi af Parken pa DKK 85.911.000.

Ved Udbuddet gives Naboerne mulighed for at kebe Aktier fra Vattenfall for i alt DKK
17.185.455 svarende til aktier for nominelt DKK 5.728.485, hvilket udger 20 % af den samlede
aktiekapital i Selskabet pa DKK 28.637.000 efter Vattenfalls apportindskud af Parken.

Aktierne udbydes i perioden 12. juli 2011 til 22. august 2011.
Udbuddet gennemfares i henhold til dansk lovgivning. Dette Prospekt er udarbejdet med

henblik pa at opfylde de standarder og betingelser, der er gaeldende i henhold til dansk
lovgivning, herunder VE-loven, Prospektbekendtggrelsen og veerdipapirhandelsloven.
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1. RESUME

1.1 Indledning

Indledningsvis skal det oplyses:

- at resuméet bgr laeses som en indledning til Prospektet,

- at enhver beslutning om investering i vaerdipapirerne bgr treeffes pa baggrund af Prospektet
som helhed,

- at en sagsegende investor inden sagen indledes, kan veere forpligtet til at betale
omkostningerne i forbindelse med en overseettelse af Prospektet, safremt en sag vedrgrende
Prospektets indhold indbringes for en domstol,

- at de fysiske eller juridiske personer, der har udfserdiget resuméet (eller eventuelle
oversaettelser af dette) og har anmodet om godkendelse heraf, kun kan ifalde et civilretligt
erstatningsansvar, safremt resuméet (eller overszettelserne) er misvisende, ukorrekt eller
uoverensstemmende, nar det lseses sammen med de andre dele af Prospektet.

1.2 Om Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S

Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S ("Selskabet”) vil farst blive stiftet, nar de af Vattenfall Vindkraft
A/S udpegede vurderingsmzend kan udarbejde en endelig vurderingsberetning for Parken,
forventeligt i august/september 2011. Etableringen finder sted pa initiativ af Vattenfall Vindkraft
A/S ("Vattenfall”). Vattenfall vil efter stiftelsen std som eneejer af Selskabet, indtil der
umiddelbart derefter formelt gennemfares Aktiekab i henhold til dette udbud.

Investorerne vil kebe Aktier fra Vattenfall. Der indskydes saledes ikke kontante midler i
Selskabet i forbindelse med Naboernes investering. Finansieringen af den lgbende drift
forventes at ske gennem indteegterne fra salg af el og, om ngdvendigt, gennem lan mellem
Selskabet og Vattenfall-koncernen eller bankforbindelser.

Aktiekapitalen i Selskabet vil blive samlet nominelt DKK 28.637.000 ved indskuddet af Parken
i Selskabet til en veerdi af DKK 85.911.000 til kurs 300. Vattenfall vil vaere aktionzer i Selskabet
efter Udbuddet med en ejerandel pa mindst 80%,

Bestyrelsen i Selskabet kommer til at bestd af Stefan Svéd (bestyrelsesformand), Erik Slot
samt Bent Johansen. Selskabets daglige ledelse vil blive forestaet af direktar Bent Johansen.
Bestyrelse og direktion forventes ikke udskiftet efter gennemfarelse af Aktiekgb.

Selskabets foreslaede vedtsegter ("Vedtaegterne”) er vedlagt som bilag 1. Beslutning om
stiftelse af Selskabet er vedhzaeftet Prospektet som bilag 2. Erkleering om indskud af Parken
ved apportindskud med udkast til forelabig abningsbalance er vedhasftet Prospektet som bilag
3.

Safremt det matte vise sig, at anleegsomkostningerne ved Parken pr. 1. september 2011 (som
budgetteret i udkast til abningsbalance) afviger fra DKK 85.911.000, vil Vattenfall regulere for
forskelsbelgbet, saledes at Vattenfall indskyder forskelsbelgbet kontant i Selskabet, safremt
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de faktiske omkostninger er lavere end DKK 85.911.000, og saledes at Vattenfall far et
tilgodehavende mod Selskabet pa forskelsbelgbet, safremt omkostningerne overstiger DKK
85.911.000. Derved sikres, at de indskudte veerdier svarer til veerdiansasttelsen pa DKK
85.911.000.

Medmindre saerlige forhold ger sig geeldende, vil der ikke blive indskudt yderligere aktiekapital
i Selskabet. Aktionaererne i Selskabet er ikke forpligtet til at indskyde yderligere belgb i
Selskabet udover deres oprindelige indskud. Der er ikke personlig haeftelse for
Selskabets gald, og Aktionarerne hafter saledes alene med deres oprindelige
indskud.

Selskabet kan og skal ikke have anden aktivitet end ejerskab og drift af Parken.

Der udbydes ved dette Udbud op til 4.291 stk. aktier a nominelt DKK 1.335 i Selskabet til
kontant DKK 4.005 pr. aktie svarende til en samlet nominel vaerdi pa op til DKK
5.728.485 og kontantvardi pa op til DKK 17.185.455.

Fortrinsnaboer, der er personer over 18 ar, som har fast bopzel inden for en afstand pa
hejst 4,5 km fra en del af Parken, har fortrinsret til keb af Aktierne forud for Ydernaboer,
der er personer over 18 ar, som har fast bopael mere end 4,5 km fra en del af Parken og
den faste bopzl er beliggende i den kommune, hvori vindmellen opstilles pa
tidspunktet for udbuddet. Afgiver Fortrinsnaboer bindende tilsagn om keb af Aktier, der
mindst svarer til den udbudte aktiekapital, vil der ikke blive solgt Aktier til
Ydernaboerne.

Efter stiftelsen af Selskabet og gennemfarelse af Udbuddet vil Selskabets aktiekapital udgere
DKK 28.637.000. Udbuddet er ikke garanteret. Udbuddet starter med ferste tegningsdag
den 12. juli 2011, kl. 12.00 og afsluttes den 22. august 2011, kl. 12.00.

Aktiere er ikke og vil ikke blive sagt optaget til handel eller officiel notering pa et marked, og
der vil gaelde veesentlige begraensninger i omsaetteligheden af Aktierne.

1.3 Om Parken

1.31 Generelt

Holstebro Kommune vedtog i oktober 2010 lokalplan for et omrade til vindmaeller syd for Ejsing
(lokalplan nr. 1062).

Parken forventes nettilsluttet og idriftsat i september 2011 og bestar af 3 mgller med en samlet
effekt pa 6,9 MW med en forventet arsproduktion pa 21 GWh.

Det er Vattenfalls hensigt at drive Parken som en langtidsinvestering med en forventet levetid
pa 20 ar fra idriftssettelsen i september 2011. Mulighedemne for en eventuel
levetidsforleengelse vil labende blive undersggt og vurderet. Budgetterne i dette Prospekt, jfr.
pkt. 3.2.4 og pkt. 17 (bilag 8), tager udgangspunkt i en levetid for Parken pa 20 ar.
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1.3.2 Indtaegter

Indtaegterne fra Parken udgeres som udgangspunkt alene af indteegter ved salg af elektricitet
fra Parkens idriftsaettelse. | budgettet i pkt. 3.2.4 fremgar de indteegter, som kan forventes pa
baggrund af forventninger til produktion og elektricitetspriser. Elektriciteten salges
prismeessigt pa lige vilkdr med anden af Vattenfall-koncernen produceret elektricitet ved salg
pa Nord Pool.

1.3.3 Omkostninger

Investeringen i Parken bestar hovedsageligt i en vaesentlig anleegsinvestering, herunder
omkostninger til projektudvikling, design, produktion, levering, installation og idriftsaettelse.
Disse omkostninger er blevet afholdt af Vattenfall, der indskyder Parken i Selskabet, safremt
der opnas tilstraekkeligt kebstilsagn fra Naboerne i henhold til dette Udbud. Parken indskydes i
Selskabet til en vaerdi pa i alt DKK 85.911.000 beregnet pa baggrund af de afholdte
omkostninger og foretagne investeringer, og med den eventuelt af Vattenfall foretagne
regulering i tilfeelde af den opgjorte veerdi af Parken pr. 1. september 2011 afviger fra DKK
85.911.000.

| forbindelse med selve elproduktionen vil der kunne vaere omkostninger ved ubalancer, samt
strafbetalinger ved manglende nedreguleringer. Derudover vil der vaere lebende omkostninger
til administration, salg, drift, vedligehold, reparationer og udskiftninger, samt projekter
vedrgrende fornyeise, levetidsforlaengelse eller repowering. En raekke ydelser vil blive leveret
af Vattenfall eller andre selskaber i Vattenfall-koncermnen.

Der vil vaere omkostninger forbundet med nedrivning og bortfiernelse af Parken, samt
oprydning af det areal, hvor Parken har vaeret beliggende.

1.3.4 Budgetter

1.3.4.1 Anlaegsinvesteringen og Selskabets anskaffelsessum

Vattenfalls anlaegsinvestering i Parken bestar af hovedposterne projektudvikiing,
projektadministration (design, adm., byggepladsledelse), malleleverance, anlaegsarbejder
(fundamenter, veje og pladser, erstatning for afgradetab), el-anlaeg (nettilslutning, internt el-
net, kommunikationsudstyr), udgifter til lodsejere for 30 ars lejemal og byggerenter, hvilket er
beregnet til en forventet vaerdi pa samlet DKK 85.281.000 pr. 1. september 2011.

Hertil kommer forventede omkostninger til udarbejdelse af udbudsmateriale, radgivning i
forbindelse med udbuddet, samt gennemfarelse af aktiesalg, hvilket belgber sig til DKK
630.000 svarende til en samlet forelabig opgjort anskaffelsessum for Selskabet, inkl.
byggerenter og omkostninger til udbud og salg, pa DKK 85.911.000.

Safremt det matte vise sig, at anleegsomkostningerne ved Parken pr. 1. september 2011 (som
budgetteret i udkast til abningsbalance) afviger fra DKK 85.911.000, vil Vattenfall regulere for
forskelsbelgbet, saledes at Vattenfall indskyder forskelsbelabet kontant i Selskabet, safremt
de faktiske omkostninger er lavere end DKK 85.911.000, og séledes at Vattenfall far et
tilgodehavende mod Selskabet pa forskelsbelgbet, safremt omkostningerne overstiger DKK
85.911.000.
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1.3.4.2 Budget for lebende drift

Nedenfor er vist det overordnede budget for den Igbende drift:

Overordnet budget

Omszetning 3154 13.302  13.960 13.269  14.284  13.852  13.704
Omkostninger (463) (1.657) (1.744) (1.933) (1.965) (1.860)  (2.250)
Afskrivninger (1.382) (5.526) (5.526) (5.526) (5.526) (5.526)  (4.614)
Skat (327) (1.530) (1.672) (1.452) (1.698) (1.617)  (1.710)
Nettoresultat 982 4.589 5.017  4.357 5.004  4.850 5130

Der henvises i gvrigt til de mere detaljerede budgetter i pkt. 3.2.4 og 17 (bilag 8) nedenfor.

1.4 Risikofaktorer

1.4.1 Likviditet og omseaettelighed

Likviditeten i et selskabs aktier er af vaesentlig betydning for prisseetningen af disse samt for
aktionzerernes mulighed for at kebe og saelge aktier. Som udgangspunkt er Aktierne ikke frit
omsaettelige, idet de avrige aktionaerer i Selskabet har forkgbsret, safremt en aktionaer gnsker
at szelge sine Aktier. Dette har vaesentlig betydning for investeringshorisonten for den enkelte
Investor, og investering i Selskabet bar ses som langtidsinvestering pa lige fod med
Vattenfalls investeringshorisont pa i hvert fald 20 ar.

Der kan ikke gives sikkerhed for, at en Investor til enhver tid kan kebe eller salge Aktier i
Selskabet til en pris, der svarer til den reelle eller den bogfarte veerdi.

1.4.2 Kommercielle risici

Enhver investering i aktier i selskaber, herunder unoterede og bgrsnoterede selskaber,
indebeerer risici. Dette geelder ogsa investering i Selskabet. Risikofaktorerne i forbindelse med
en investering i Selskabet knytter sig bl.a. til:

> Parkens faktiske elproduktion, herunder mgllernes driftstilgeengelighed og vindforhold,
samt geeldende stgjbegraensningskrav.

Driftsstop eller manglende netadgang.

Udviklingen i elprisen gennem Parkens levetid.

Mangier ved eller skader pa Parken.

Omkostninger til reparation og vedligeholdelse.

Juridiske tvister i forhold til interessenter, herunder lodsejere, naboer, myndigheder
eller andre.

Miljgansvar eller andre miljgmaessige omkostninger, herunder i forhold til forurening og
stgj.

VV V VYV
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» /AEndringer i lovgivningen, herunder zendringer af betydning for tilskud, erstatning,
elpriser mv.

For en uddybende beskrivelse af risikofaktorerne henvises til pkt. 2: "Risikofaktorer”.

1.5 Overordnet tidsplan for Udbuddet

Der er falgende forventede tidsplan for udbuddet af Aktier:

Udbudsperiode: 12. juli 2011, kl. 12.00 — 22. august 2011, kl. 12.00

Meddelelse om udbuddets

forlgb: Senest 26. august 2011

Stiftelse af Selskabet: Forventeligt 1. september 2011

Gennemforelse af Aktiekob: Forventet 6. september 2011, dog tidligst 3
arbejdsdage efter der er foretaget apportindskud af
Parken.

For naermere oplysning om tidsplan og udbudsforlgbet ved Aktiekab henvises til pkt. 3.3.

1.6 Megder og information

Selskabets bestyrelse redeger hvert ar for status for Selskabet og Parken, herunder nye
vaesentlige forhold, og den forventede fremtidige udvikling. Bestyrelsen redeger i den
forbindelse for Parkens nggletal, herunder udviklingen i indteegter og omkostninger.
Bestyrelsen redeger saerligt for forhold af betydning for produktionen og salget af elektricitet,
samt om stgrre forventede reparationer eller udskiftninger.

Derudover afholder Selskabet generalforsamling i forbindelse med godkendelse af arsrapport,
hvor Selskabets bestyrelse vil deltage og redeggre for veesentlige forhold vedrarende Parken
og besvare eventuelle spargsmal fra aktionaererne.

Selskabets bestyrelse vil labende underrette om ekstraordinaere begivenheder i det omfang,
det sk@nnes hensigtsmaessigt.

2. RISIKOFAKTORER
2.1 Generelt

Selskabet vil blive stiftet i forbindelse med gennemfarelse af Aktiekab, og vil ikke overtage
aktiver eller aktiviteter udover Parken. Selskabets resultat afhaenger udelukkende af Parkens
gkonomi, der forventes idriftsat i september 2011. Som felge af VE-lovens frister skal
Vattenfall gennemfare udbuddet inden Parken er opfert. Vattenfall har saledes ikke konkret
kendskab til drift, salg, vedligehold, reparationer og @vrige omkostninger, hvilke udger
vaesentlige forudsaetninger for den fremtidige omsaetning og indtjening i Selskabet. Selskabet
vil i den forbindelse fremhaeve, at Selskabet endnu ikke har haft nogen indtjening. Selskabets
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forventninger til fremtidig indtjening baserer sig til dels pa offentlige objektive kilder og er
behaeftet med en betydelig usikkerhed.

Selskabet rader og opfordrer mulige investorer til at inddrage felgende risici i deres vurdering.
Beskrivelsen af risikofaktorer er ikke udtemmende og er ikke opstillet i en prioriteret
reekkefalge.

2.2 Anlzegsomkostninger

Parken bliver forventeligt idriftsat i september 2011. Pa tidspunktet for dette udbud er der
derfor en vis risiko forbundet med starrelsen pa eventuelle yderligere anlaegsomkostninger.
Der er saledes risiko for, at der kommer yderligere opstarts- eller anlsegsomkostninger som
falge af uforudsete begivenheder og omsteendigheder eller, at der vil vaere omkostninger, der
ikke er forudset og/eller fremgar af budgettet, uanset om disse burde vaere kendt pa
tidspunktet for dette Prospekt.

2.3 Parkens faktiske elproduktion

Et vaesentligt forhold af betydning for Parkens og dermed Selskabets indtjening er Parkens
faktiske produktion af elektricitet. De i Prospektet angivne budgetterede indteegter er udtryk for
et sken over den faktiske produktion og de fremtidige elpriser, som er baseret pa
offentliggjorte prognoser og markedsdata.

Der er ingen garanti for, at den faktiske elproduktion bliver pa det forudsatte niveau, og det ma
forventes, at produktionen i de enkelte ar bade vil kunne afvige i positiv og i negativ retning,
ligesom den samlede produktion i Parkens forventede levetid kan afvige vaesentligt fra den
budgetterede produktion.

Den faktiske produktion vil afheenge af en lang raekke forhold, herunder szerligt
tilgeengeligheden af mallerne og af vindforholdene. Risikoen ved manglende tilgeengelighed er
til en vis grad deekket af Siemens, der har leveret mgllerne, gennem et garanteret
minimumsniveau for tilgaengelighed geeldende i to ar fra idriftssettelse. Derudover vil den hgje
tilgeengelighed so@ges sikret ved rettidig, passende og tilstraekkelig vedligeholdelse og
reparation af mgllerne.

Der gares saerligt opmaerksom pa, at Selskabet forbeholder sig ret til at foretage nedregulering
af produktionen i Parken pa et hvilket som helst givent tidspunkt, safremt dette matte findes
hensigtsmaessigt af hensyn til Vattenfall-gruppens forpligtelser over for myndigheder og andre
aktarer eller som folge af en optimering af Vattenfall-gruppens samlede produktion. Vattenfall
forpligter sig dog til ikke at foretage optimering af elproduktionen alene med det formal at opna
hajere produktion fra andre vaerker eller vindmaller til skade for Selskabet.

Selskabet og Vattenfall-gruppen har selvsagt ingen indflydelse pa vindforholdene, og vil som
udgangspunkt ikke sikre sig mod risici ved anderledes vindforhold eller reduceret produktion
ved finansielle aftaler.
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24 Driftsstop eller manglende netadgang

Der er tillige risici forbundet med driftsstop, herunder i forbindelse med vedligehold og
reparationer. Selskabet vil ved planlaegning af produktion, vediigeholdelse og reparation sgge
at sikre, at produktionen bliver mindst muligt berart. Ved ekstraordingere skader eller stop vil
Selskabet — eventuelt gennem tredjemand, herunder Siemens — bestreebe sig pa hurtigst
muligt at igangseette afhjaelpningstiltag.

Derudover vil perioder med manglende netadgang kunne fare til reducerede indteegter.

25 Udviklingen i elpris

Parkens og dermed Selskabets indtaegter afhaenger udover den faktiske produktion i meget
hgj grad af den til enhver tid opnaelige pris ved salg af den af Parken producerede elektricitet.
Selskabet vil som udgangspunkt szelge elektricitet til markedsprisen fra dag til dag, og vil ikke
foretage sikring af elprisen for hele eller dele af produktionen. Elektriciteten saelges pa
NordPool.

Historisk har prisen pa elektricitet varieret ganske kraftigt, bade inden for kortere perioder og
over laengere tid. Det mé forventes, at elprisen fortsat vil kunne svinge kraftigt som felge af en
reekke parametre, herunder tilskudsordninger, tilgeengelige kabelforbindelser mellem
forskellige prisomrader, skatteforhold, priser pa braendsel, nedbersituationen i Norden, prisen
pa CO,-kvoter, lokale vejrforhold, mv. Vattenfall eller Selskabet har ingen indflydelse pa disse
forhold, og sikrer sig ikke aftalemaessigt herimod i forhold til Parken.

Det bemzerkes, at en del af indteegterne ved salg af elektricitet i form af tilleeg ikke er udsat for
samme risiko for udsving.

2.6 Mangler ved Parken

Der kan veere mangler ved Parken, som medferer, at Parkens vaerdi vil veere vaesentlig
forringet i forhold til den forventede veerdi, herunder som falge af driftsstop, behov for
udskiftning, ulykker, nedsat effekt/produktion eller andet. | det omfang det fulde tab som falge
heraf ikke kan kraeves kompenseret af Siemens, vil Selskabet pafares et sadan tab.

2.7 Omkostninger til reparation og vedligeholdelse.

Der er i budgetterne indsat estimerede belgb for omkostningerne til reparation og
vedligeholdelse af Parken. Disse belgb er alene estimater baseret pa historiske erfaringer og
forventninger. De faktiske omkostninger til reparation og vedligeholdelse kan afvige vaesentligt
fra de estimerede belgb, herunder pa grund af uforudsete omstsendigheder, mallernes
kvalitet, ulykker eller andet.

2.8 Juridiske tvister

Parkens omkostninger kan blive foraget i tilfeelde af juridiske tvister, herunder ogsa tvister,
hvor Vattenfall matte f& medhold. Sadanne tvister kan opsta i forhold til lodsejere, naboer,
leverandgrer og andre aftaleparter, myndigheder eller tredjemzend, og kan vedrare mangler,
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skader, stgj, skyggevirkninger eller andre forhold vedrgrende Parken. Der er ikke for
nzerveerende kendskab til retstvister, som kan fa vaesentlig indflydelse pa Selskabets
finansielle stilling eller resultater.

Vattenfall er ikke bekendt med, at der ved opferelse af Parken er anlagt retssager af
privatpersoner med henblik pa at fa erkleeret lokalplanen og/eller den hertil hgrende VVM-
redegerelse og miljgvurdering ugyldig eller hjemvist til fornyet behandling.

2.9 Manglende forsikring

Der gores seerskilt opmaerksom pa, at Vattenfall ikke tegner nogen forsikring pa Parken.
Safremt der matte ske skader, eksistere eller opsta fejl og mangler eller ske vassentlige
aendringer i den opnaelige produktion eller elpris, vil der ikke vaere forsikret herimod. Risici
forbundet med alle sadanne forhold og eventuelle andre forhold af betydning for Parkens
skonomi vil saledes ikke veaere deekket af en forsikring, og vil skulle daekkes af Selskabet. Det
er muligt, at Vattenfall senere sendrer politik og tegner forsikring pa Parken.

210 Miljgansvar eller andre miljigmaessige omkostninger

Selskabet kan blive pafert omkostninger som falge af et eventuelt miljgansvar, herunder i
forhold til jordforurening, stej, udsigtsgener eller lignende. Derudover kan Selskabet blive
forpligtet til eller finde det hensigtsmaessigt at afholde omkostninger som faolge af
miljgmaessige forhold. Der er ikke taget hgjde for sadanne eventuelle omkostninger i
budgetterne for Selskabet.

Det gares seerligt opmaerksom pé den mulige negative pavirkning af Parkens omsaetning som
folge at stgjbegraensninger i henhold til Miljgstyrelsens bekendtgarelse nr. 1518 af 14.
december 2006 om stgj fra vindmeller eller lignende fremtidige bestemmelser. Kravene i
bekendtgerelsen kan medfere, at Parken ikke kan kgre for fuld kraft, men i stedet karer i
sakaldt stejdsempet drift. Krav om stgjdeempning vil kunne fare til en lavere arsproduktion end
budgetteret.

211 Andringer i lovgivningen, herunder af betydning for tilskud,
erstatning, elpriser mv.

Andringer i lovgivningen kan fa vaesentlig betydning for Selskabets skonomi. Det forventes
ikke, at der foretages veesentlige aendringer af betydning for Selskabets skonomi. Foretages
der imidlertid eendringer i lovgivningen vedrerende tilskud, erstatning, elpriser,
arbejdsmiljgkrav, ansaettelsesforhold, miljgforhold eller andet, vil dette imidlertid kunne fa
betydning for Selskabets akonomi.

212 Valutakursudsving

Udover allerede afholdt anleegsinvestering i EUR, afholder Selskabet primaert sine
omkostninger i DKK og forventer at modtage sine indteegter i DKK. Der foretages ikke i dag
sikring af valutarisici ved brug af finansielle instrumenter.
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213 Salg af Aktierne i Selskabet

Aktierne ma betragtes som meget illikvide og er i @vrigt underlagt veesentlige
omsaettelighedsbegraensninger. Ved salg af Aktier har de gvrige eksisterende aktionaerer i
Selskabet saledes forkebsret, og der er ingen sikkerhed for, at der kan opnas en pris
svarende til den reelle eller den bogferte vaerdi. Enhver investor ber betragte investeringen i
Selskabet som en langtidsinvestering i Parken.

3. GENERELLE OPLYSNINGER

3.1 Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S

3.1.1 Generelt

Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S ("Selskabet”) vil blive stiftet som et dansk aktieselskab
forventeligt i september 2011. Stiftelsen vil finde sted, nar endelig vurderingsberetning
foreligger. Etableringen finder sted pa initiativ af Vattenfall Vindkraft A/S ("Vattenfall”).
Vattenfall vil umiddelbart efter stiftelsen std som eneejer af Selskabet, indtil der foretages
Aktiekgb i henhold til dette udbud.

Formalet med udbuddet er at give naboer til Parken og indbyggere i Holstebro Kommune
mulighed for medejerskab af Parken og dermed opna lokalt engagement og interesse.
Vattenfall indskyder Parken i Selskabet som apportindskud. Efter gennemfarelse af Aktiekab i
henhold til udbuddet udgeres Selskabets aktiver sdledes af Parken.

Parkens gkonomi, herunder med specificeret anlaegs- og driftsbudget, er naermere beskrevet
nedenfor i pkt. 3.2.4 og 17 (bilag 7 og 8).

Aktiekapitalen i Selskabet vil blive samlet nominelt DKK 28.637.000 efter indskuddet af Parken

i Selskabet. Vattenfall fortsaetter som aktionaer i Selskabet efter Udbuddet med en ejerandel
pa mindst 80%. Selskabets foresladede vedtaegter ("Vedtaegterne”) er vedlagt som bilag 1.

3.1.2 Ledelse og revision

Selskabet vil blive stiftet med felgende direktion, bestyrelse og revisor, som ikke forventes
udskiftet efter gennemfarelsen af Udbuddet og Aktiekgbene:

Bestyrelsen
Stefan Svéd (formand), Senior Adviser, Vattenfall Vindkraft AB, SE-162 87 Stockholm
Erik Slot, Manager i Vattenfall Vindkraft A/S, Exnersgade 2, 6700 Esbjerg

Bent Johansen, Funktionschef Vind, drift i Vattenfall Vindkraft A/S, Exnersgade 2, 6700
Esbjerg

Direktion

Bent Johansen, Funktionschef Vind, drift i Vattenfall Vindkraft A/S, Exnersgade 2, 6700
Esbjerg
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Revisor

Ernst & Young, Godkendt Revisionsaktieselskab, Gyngemose Parkvej 50, 2860 Sgborg
forventes at blive udpeget som revisor for Selskabet. Ernst & Young er medlem af Foreningen
af Statsautoriserede Revisorer.

Som det fremgar ovenfor, er alle personer i bestyrelse og direktion ansat i Vattenfall-
koncernen, og vil uafhzengigt af deres deltagelse i ledelsen af Selskabet modtage
kompensation fra Vattenfall i forbindelse med deres ansaettelse heri. Alle tre
bestyrelsesmedlemmer er tilige mediemmer af bestyrelsen i det danske vindmelleselskab
Vattenfall Vindkraft Nerrekeer Enge A/S (CVR-nr. 33 04 57 86) med Stefan Svéd som
formand.

Stefan Svéd er formand for i bestyrelsen som repraesentant for Vattenfall i falgende svenske
vindselskaber:

Vattenfall Vindkraft Taggen AB, Stockholm, Sverige (Org.nummer: 556718-0285), Vattenfall
Vindkraft Kriegers Flak Aktiebolag, Stockholm, Sverige (Org.nummer: 556622-5941),
Vattenfall Vindkraft Trolleboda AB, Stockholm, Sverige (Org.nummer: 556644-2595), og
sidder i bestyrelsen for Taggen Vindpark AB (Org.nummer 556739-6287), samt de engelske
selskaber Nuon UK Ltd (Reg. No. 03446477), Nant Bach Wind Farm Ltd (Reg. No.
06834016), Nuon UK Project (Doon 1) Ltd (Reg. No. 06941519), Parc Cynog Wind Farm Ltd
(Reg. No. 02840895), Pen Y Cymoedd Wind Farm Ltd (Reg. No. 03494498), Pendine Wind
Farm Ltd (Reg. No. 03292728) og Rheola Wind Farm Ltd (Reg. No. 03494533). Stefan Sved
har tidligere siddet i bestyrelsen for de svenske selskaber Gotlands Energi AB (Org. nummer
556008-2157), Alvkarleby Fjarrvarme AB (Org. nummer 556246-1425), Tierps Fjérrvirme AB
(Org. nummer 556249-4723), Baltic Cable AB (Org. nummer 556420-6026) og Vattenfall
Poland AB (Org. nummer 556467-0643), de nu opleste svenske selskaber OK Gas AB,
Huvudsta Energi AB og Swe Pol Link AB. Derudover har Stefan Svéd veeret
bestyrelsesformand i det @strigske selskab Vattenfall Austria og de hollandske selskab
Vattenfall Netherlands B.V, samt bestyrelsesmedlem det norske selskab Vattenfall Norge AS,
det finske selskab Vattenfall Finland OY og det tiekkiske selskab Vattenfall Czech Republic,
som nu alle er oplaste.

Erik Slot er naestformand i bestyrelsen for Nordby Antenneforening (Fanonet).

Bent Johansen er bestyrelsesformand i selskabet Gul Zone (The Outdoor Company) ApS
(CVR nr. 26 35 84 18) og er medlem af bestyrelsen som repraesentant for Vattenfall i det
engelske selskab Kentish Flats Ltd. (Reg.nr. 04130301).

Ingen af ovenstdende ledelsesmedlemmer er i slegtskab med hinanden. Ingen af
ledelsesmedlemmerne har inden for de sidste fem ar

(i) veeret demt for svigagtige lovovertreedelser

(i) som ejer, medlem af bestyrelse, direktion eller tilsynsrad eller som anden ledende
medarbejder i en virksomhed vaeret indblandet i konkurs, bobehandling eller likvidation

(i) veeret under offentlige anklager og/eller blevet palagt offentlige sanktioner fra
myndigheder eller tilsynsorganer (herunder udpegede faglige organer), eller
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(iv) af en domstol vaeret frakendt retten til at fungere som medlem af en udsteders
bestyrelse, direktion eller tilsynsorgan eller at fungere som leder af en udsteder.

Revisor fungerer i dag som revisor for Vattenfall Vindkraft A/S samt andre danske selskaber i
Vattenfall-koncernen.

Der anses ikke for at veere fare for potentielle interessekonflikter mellem de personer, der
naevnes som ledelsesmedlemmer og revisor ovenfor som felge af forpligtelser over for
udsteder, Vattenfall eller deres private interesser og/eller avrige forpligtelser.

Erik Slot og Bent Johansen har opnaet ledelseserfaring gennem deres stillinger hos Vattenfall
Vindkraft A/S (fer 1. juli 2006, Elsam Kraft A/S og mellem 1. juli 2006 og 1. januar 2008,
Vattenfall A/S), hvor begge har bestridt ledende stillinger som henholdsvis manager og
funktionschef for drift, hvorved begge har opnaet betydelig erfaring inden for energibranchen,
seerligt pa vindkrafts-omradet, ligesom begge derved har opnaet ledelseserfaring. Stefan Svéd
har en lang og bred ledelseserfaring inden for energisektoren, savel i Sverige og som pa
europzeisk niveau. Han har veeret tilknyttet mange forskellige afdelinger i Vattenfall, hvor han
har erhvervet et detailkendskab til mange forskellige produktionsformer. Han har vaeret ansat i
Vattenfall Vindkraft i en leengere periode som Head of Development Nordic samt som
bestyrelsesmedlem i Svensk Vindenergi, og har her igennem erhvervet stor indsigt i
vindenergi savel kommercielt sdvel som om branchen. Derudover har Stefan Svéd vaeret
ledelsesmedlem og bestyrelsesformand i lang raekke Vattenfall drevne selskaber, som nesevnt
ovenfor.

Personerne nasvnt ovenfor er udpeget og/eller valgt til ledelsen/revisionen efter forstaelse med
Vattenfall, der vil vaere hovedaktionzer i Selskabet.

Personerne nasvnt ovenfor ejer ikke aktier i Selskabet og er derfor ikke underlagt restriktioner
vedrgrende beholdninger af Selskabets vaerdipapirer inden for en bestemt periode.

Hverken bestyrelsen eller direktionen modtager saerskilt vederlag for deres poster i Selskabet
og er heller ikke berettiget til kompensation i tilfaelde af fratreeden.

3.1.3 Stiftelse af og indskud af Parken i Selskabet

Selskabet stiftes pa Vattenfalls initiativ. Beslutning om stiftelse af Selskabet af 1. juli 2011 er
vedhaeftet Prospektet som bilag 2 og erklaering om indskud af Parken ved apportindskud er
vedhaeftet Prospektet som bilag 3 bilagt udkast til Abningsbalance.

Det til bilag 3 vedlagte udkast til abningsbalance er udarbejdet af Emst & Young, Godkendt
Revisionspartnerselskab, Gyngemose Parkvej 50, 2860 Seborg. Som naevnt i pkt. 3.1.2
ovenfor er Ernst & Young medlem af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer og er revisor
for alle danske selskaber i Vattenfall-koncernen.

Selskabets aktiekapital vil udgere DKK 28.637.000 efter gennemfgrelsen af Udbuddet og
apportindskuddet. Medmindre seerlige forhold ger sig geeldende, vil der ikke blive indskudt
yderligere aktiekapital i Selskabet. Aktionzererne i Selskabet er ikke forpligtet til at indskyde
yderligere belsb i Selskabet udover deres oprindelige indskud. Der er ikke personlig
haftelse for Selskabets geeld, og Aktionzererne hafter siledes alene med deres
oprindelige indskud.
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3.1.4 Finansiering af Selskabets virksomhed

Ekstraordinaere omkostninger og investeringer (inklusive renter) vil blive daekket ind og blive
indregnet som almindelige driftsomkostninger. Selskabets udbyttepolitik vil sikre, at der til
enhver tid henstar midler i Selskabet til deekning af eventuelle forpligtelser.

Selskabet forventes ikke at have behov for lanefinansiering. Selskabet vil alene — hvis dette
matte vise sig nedvendigt — finansiere sig med mindre 13n til daekning af Iabende udgifter, men
det forudsaettes generelt, at der henstar tilstraekkelige midler i Selskabet til deekning af enhver
fremtidig omkostning. Selskabet vil ikke have behov for eller ret til at foretage andre
investeringer end investeringen i Parken.

Selskabet kan og skal ikke have anden aktivitet end ejerskab og drift af Parken. Eventuelle
indteegter i Selskabet, som ikke udloddes til Aktionaereme, kan alene placeres som
anfordringsindlan i anerkendte pengeinstitutter eller i danske statsobligationer og/eller ydes
som koncernldn til Vattenfall tii en rente svarende til Vattenfall AB eksterne
finansieringsomkostning med relevante tilleg for Isbetid og valuta. S&fremt Selskabet matte
have midler stdende hos gvrige Vattenfall-selskaber eller Vattenfall-koncernens
bankforbindelse sker forrentning efter gaeldende rentesats for Vattenfalls koncernkonto.

3.1.5 Oplysninger om Udbuddet

Dette Prospekt er udarbejdet i forbindelse med et offentligt udbud i Danmark af op til
4.291 stk. aktier ejet af Vattenfall Vindkraft A/S, Exnersgade 2, 6700 Esbjerg til
Naboerne, 4 nominelt DKK 1.335 i Selskabet til kontant DKK 4.005 per aktie svarende til
en samlet nominel vardi pa op til DKK 5.728.485 og en kontantvaerdi pa op til DKK
17.185.455. Kursen for Aktierne er 300.

Udbuddet er ikke garanteret.

Efter gennemfarelse af Udbuddet og stiftelsen af Selskabet vil Selskabets aktiekapital udgere
DKK 28.637.000.

Keb af de udbudte aktier sker ved underskrivelse og indsendelse af kebslister, der
inden pabegyndelse af udbudsperioden stilles til radighed pa hjemmesiden
http://www.vattenfall.dk/da/medejerskab.htm eller kan rekvireres ved henvendelse til
Vattenfall Vindkraft A/S, attention Arne Rahbek. Betaling for Aktierne sker ved
kontooverfarsel i forbindelse med selve gennemfarelsen af Aktiekabet.

Aktierne er ikke og vil ikke blive sagt optaget til handel eller officiel notering pa et marked, og
der vil gaelde veesentlige begrasnsninger i omszetteligheden af Aktierne.

3.2 Om Parken, herunder gkonomi

3.2.1 Generelt

Parken bestar af i alt 3 maller hver med en effekt pa 2,3 MW og dermed en samlet installeret
effekt pa 6,9 MW med en forventet arsproduktion pad 21 GWh. Parken opferes i lgbet af
sommeren 2011 og mellerne forventes rejst i september 2011. Parken forventes nettilsluttet
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og endeligt idriftsat i september 2011. Mgllerne i Parken er leveret af Siemens Wind Power
A/S ("Siemens”).

Parken udger en vigtig del i Vattenfalls og dets @vrige koncernselskabers ("Vattenfall-
koncernen”) ambition om at veere et farende beeredygtigt og miligvenligt energiselskab.
Parken og en lang reekke @vrige miljgvenlige energiprojekter medvirker til, at der labende sker
et skift til en mere og mere miljgvenlig energiproduktion.

Det er Vattenfalls hensigt at drive Parken som en langtidsinvestering med en forventet levetid
pa 20 ar. Safremt det métte vise sig hensigtsmaessigt at forlaenge levetiden p4 Parken udover
de 20 ar, vil Vattenfall undersgge mulighederne herfor, ligesom Vattenfall vil kunne vaelge at
foretage udskiftning af eller opgradere Parken, for der er hengaet 20 ar, safremt dette matte
findes hensigtsmaessigt. Vattenfalls aftale med de enkelte lodsejere giver Vattenfall mulighed
for have mgller opstillet i 30 ar fra idriftsaettelse. Beslutninger vedrgrende Parkens etablering,
drift og opher traeffes suveraent af Vattenfall.

Budgetterne i dette Prospekt, jfr. pkt. 3.2.4 og 17, tager udgangspunkt i en levetid for Parken
pa 20 ar. Det er muligt, at Parkens levetid bliver bade kortere og lzengere end 20 ar. Ved
eventuel levetidsforlaengelse vil der kunne opsta yderligere nettoindtaegter, men det kan ikke
udelukkes, at en vedtaget levetidsforlaengelse efterfalgende viser sig urentabel.

Selskabet er ikke stiftet ved gennemfarelsen af udbuddet og der foreligger derfor ikke
historiske regnskabsoplysninger for Selskabet. De for Parken kendte forudsaetninger, som
stammer fra udbyders medarbejdere, leverandarer og offentlige kilder, indgar i budgetterne i
pkt. 3.2.4 og 17. De i Prospektet angivne oplysninger er ikke revideret, da udbuddet efter
kravene i VE-loven gennemfgres inden Parken er rejst og dermed har vaeret i drift. Der
henvises i @vrigt til revisors erkleeringer i pkt. 17.2.2 og pkt. 4.2.

3.2.2 Indtaegter

Der vil blive fart og aflagt regnskab over Selskabets gkonomi. De budgetterede indtaegter og
omkostninger fremgar af pkt. 3.2.4 og 17 nedenfor, hvor det ogsa fremgar hvilke typer
indtaegter og omkostninger, der forventes at indga i Selskabets gkonomi. Medmindre andet
fremgar, vil alle indtaegter og omkostninger, der vedrerer Parken som udgangspunkt indga i
Selskabets gkonomi.

Indtsegterne fra Parken udg@res som udgangspunkt alene af indteegter ved salg af elektricitet.
| budgettet i pkt. 3.2.4 og 17 fremgar de indtaegter, som kan forventes pa baggrund af
forventninger til produktion og elektricitetspriser. Elektriciteten szelges pa lige vilkar med
anden af Vattenfall-koncernen produceret elektricitet ved salg pa Nord Pool.

Eventuelle indteegter ved salg af meallerne eller andre dele af Parken ved driftsopher vil indga i
Selskabets gkonomi.

Knowhow eller andre immaterielle rettigheder, herunder undersggelser, rapporter, maledata,
opfindelser, tegninger mv., der hidrerer fra eller er opstaet i forbindelse med projektet for
opfarelse af Parken indgar ikke i Selskabet, men ejes i enhver henseende af Vattenfall, og
enhver indtaegt, der matte opnas ved udnyttelse, salg eller anden anvendelse af knowhow
eller andre immaterielle rettigheder tilfalder Vattenfall.
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3.2.3 Omkostninger

Investeringen i Parken bestar hovedsageligt i en vaesentlig anleegsinvestering, herunder
omkostninger til projektudvikling, design, produktion, levering, installation og idriftseettelse.
Disse omkostninger er blevet afholdt af Vattenfall, der efterfalgende indskyder Parken i
Selskabet. Parken indskydes i Selskabet til en veerdi pa i alt DKK 85.911.000 beregnet pa
baggrund af de afholdte omkostninger og foretagne investeringer.

Siemens er ansvarlig for design, produktion, levering, installation og idriftssettelse af Parken.
Som en del af aftalen med Siemens, leverer denne i en periode pa 2 ar service og
vedligeholdelse pa mgllerne.

| forbindelse med selve elproduktionen vil der endvidere kunne vaere omkostninger ved
ubalancer, samt strafbetalinger ved manglende nedreguleringer. Disse omkostninger daekkes
af Selskabet, medmindre de er pafert som folge af grov uagtsom adfeerd hos Vattenfall eller
parter, som Vattenfall heefter for.

Derudover vil der veere lsbende omkostninger til administration, salg, drift, vedligehold,
reparationer og udskiftninger, samt projekter vedrarende fornyelse, levetidsforleengelse eller
repowering. En stor del af ovennsevnte ydelser vil blive leveret af Vattenfall eller andre
selskaber i Vattenfall-koncernen i henhold til en administrations- og serviceaftale
("Administrations- og serviceaftalen”). Lebende omkostninger vil bade kunne blive afregnet
som direkte omkostninger, f.eks. pr. arbejdstime, for varer eller pr. opgave, eller som indirekte
omkostninger, f.eks. som en andel af faellesomkostninger i Vattenfall. Selskabet vil Igbende
tage stilling til, hvorledes ovennaevnte ydelser indkgbes, herunder om Administrations- og
serviceaftalen skal fastholdes, korrigeres eller opsiges.

Der er ingen sikkerhed for, at Administrations- og serviceaftalen vil veere geeldende i et vist
tidsrum. Hvis aftalen matte bortfalde, vil Selskabet s@rge for selv af levere de pagaeldende
ydelser og/eller at indga andre aftaler om levering heraf fra tredjemand.

Der vil vaere omkostninger forbundet med nedrivning og bortfiernelse af Parken, samt
oprydning af det areal, hvor Parken har veeret beliggende.

Som n=zevnt ovenfor indgar alle omkostninger vedrgrende Parken i Selskabets regnskab,
uanset om de métte vaere udtrykkeligt naevnt eller forudset i neervaerende Prospekt.
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3.2.4 Opgorelser og budgetter

3.2.4.1 Anskaffelsessummen

VATTENFALL

Den forelobigt opgjorte og budgetterede anskaffelsessum/overdragelsessum for

Parken bestar af felgende

hovedposter:

Projektudvikling

Projektadministration (design, adm., byggepladsledelse)

Mglleleverance

Anlaegsarbejder (fundamenter, veje og pladser, erstatning for afgradetab)

El-anlaeg (nettilslutning, internt el-net, kommunikationsudstyr)

Udgifter til lodsejere for 30 ars lejemal
Byggerenter
Anlaegssum inkl. Byggerenter

Udarbejdelse af udbudsmateriale, radgivning i forbindelse med udbud samt gennemfarelse af aktiesalg

Total forelobig opgjort anskaffelsessum pr. 1. september 2011

‘000 DKK

Der henvises i gvrigt til abningsbalance beskrevet nzermere nedenfor i pkt. 17, og som

forefindes i bilag 7.

3.2.4.2 Budget for lobende drift

e 2011
5 Lo [
. 1/9

Snit

2012-16

3.278
2.672
59.358
14.549
586
3.869
969
85.281

630
85.911

Snit

2017-31

Energiomsaetning 1.690 7.444 8.103 7.411 8.426 7.994 12.569
Balanceindteegt’ 123 494 494 494 494 494 483
Fuldlasttimer — tilleg' 1.341 5.364 5.364 5.364 5.364 5.364 653

Omsaetning 3.154 13.302 13.960 13.269 14.284 13.852 13.704

admeervagning, driftsstyrring. mije, (145) (591)  (603)  (615)  (627)  (615)  (738)
Elektricitet (8) (33) (34) (34) (35) (35) (41)
Servicekontrakt, drift og vedligeholdelse (147)  (602) (622) (634) (646) (633) (760)
Bygningsomkostninger,

ejendomsskatter, rengaring 2) (8) (8) (8) (8) (8) (10)
Revisionshonorar (75) (77) (78) (80) (81) (80) (97)
IT, telekommunikation 1N (5) (5) (6) (6) (6) 0
Personaleomkostninger 5y (19 (45) (124) (126) (88) (148)
Fremmedes arbejde 27) (111) (114) (74) (134)
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Balanceomkostninger’ (80) (322) (322) (322) (322) (322) (315)
Omkostninger (463) (1.657)  (1.744)  (1.933)  (1.965)  (1.860)  (2.250)

Afskrivninger (1.382) (5.526) (5.5286) (5.526) (5.526) (5.526) (4.614)

Skat (327) (1.530) (1.672) (1.452) (1.698) (1.617) (1.710)
Nettoresultat 982 4.589 5.017 4.357 5.094 4.850 5.130
Noter:

1. Posten er udtryk for det tillaeg pa 25 gre pr. produceret kWh, som Selskabet modtager fra staten, for
Parkens fagrste 22.000 fuldiasttimer, hvilket tillaeg forventeligt vil ophgre 7 ar efter Selskabets stiftelse,
afheengigt af den realiserede produktion. En fuldlast-time er en time, hvor en vindmelle producerer med fuld
effekt og er udtryk for en energimaengde. Udbetaling af tillaegget er ikke afhaengigt af, at mellerne til enhver tid
producerer med fuld effekt, men modtages indtil, der er produceret elektricitet fra mallerne svarende til
produktionen i 22.000 fuldlasttimer.

2. Posterne daekker over de indteegter henholdsvis omkostninger, der opstar som falge af, at Selskabet
medvirker til, at der er balance i el-nettet mellem produktion og forbrug. Energinet.dk vil saledes kabe
forskellige ydelser (herunder nedregulering) bl.a. fra Selskabet, som vil medfgre indtzegter for Selskabet.
Omvendt vil Selskabet have omkostninger til balancekraft i det omfang, der er afvigelser mellem forventet og
faktisk produktion.

Der henvises i gvrigt til de mere detaljerede budgetter i pkt. 17 (bilag 8) nedenfor.

3.2.5 Initiativer med mulig indflydelse pa Selskabets virksomhed

Vattenfall er ikke bekendt med pateenkte statslige, gkonomiske, skattemaessige, monetsere
eller politiske initiativer, der har eller kan fa vaesentlig direkte eller indirekte indflydelse pa
Selskabets virksomhed. Vattenfall forventer ikke, at der igangsesettes sadanne initiativer,
udover at der som naevnt i pkt. 2.10 er risiko for en mulig reduktion i produktionen som fglge af
stgjbegraensningskrav.

Initiativer, der vil kunne have en skadelig indflydelse pa Selskabets virksomhed, kan omfatte
men er ikke begrasnset til:

- indfarsel af yderligere erstatningsordninger som falge af Parkens drift, herunder som
folge af fremtoning, stgj eller andet

- foregede skatter og/eller afgifter pa Selskabets aktiver eller indteegter

- begraensninger i Selskabets fradrags- og/eller afskrivningsret

- begreensninger i de perioder (pa degn-, dags-, uge- eller anden basis) hvor mallerne
ma veere i drift

- forpligtelser til afsaetning af elektriciteten (eller en del heraf) til lave priser

- prioritering af netkapaciteten til fordel for @vrig produktion eller transport

3.2.6 Oplysninger om eventuelle stats-, rets- eller voldgiftssager

Der er ingen verserende stats-, rets- eller voldgiftssager (herunder sager, som er anlagt eller
muligvis bliver anlagt, som Selskabet og Vattenfall har kendskab til) inden for minimum de
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seneste tolv maneder fra datoen for dette prospekt, som kan f4, eller som i den nzere fortid har
haft veesentlig indflydelse pa Selskabets og/eller koncernens finansielle stilling eller resultater.

3.3 Udbudsforigb og tidsplan

Der er fglgende forventede tidsplan for Udbuddet:

Udbudsperiode: Aktier udbydes i perioden 12. juli 2011, kl. 12.00 til
22. august 2011, kl. 12.00.

Meddelelse om udbuddets

forlgb: Forventes offentliggjort pa Selskabets webside
(www.vattenfall.dk/da/ejsing-vindmollepark.htm)
ikke senere end 26. august 2011.

Stiftelse af Selskabet: Forventeligt 1. september 2011

Gennemforelse af Aktiekob: Forventes at ske 6. september 2011, dog tidligst 3
arbejdsdage efter der er foretaget apportindskud af
Parken.

Betaling for og registrering af
aktier: Betaling for Aktierne sker ved kontooverfgrsel til

Vattenfalls konto i Nordea Bank Danmark A/S, reg.
nr. 2149, kontonr. 5368536255 i forbindelse med
gennemfgrelsen af kebet af aktierne.

Keb af aktier kan kun ske skriftligt ved udfyldelse og underskrivelse af kabslister.
Kebslister kan ligesom Prospektet hentes pa hjemmesiden
http://iwww.vattenfall.dk/da/medejerskab.htm eller rekvireres ved henvendelse til
Vattenfall Vindkraft A/S, attention Arne Rahbek. Mens Prospektet er geeldende, vil
Selskabets foreslaede stiftelsesoverenskomst og vedtaegter, alle rapporter og
ekspertudtalelser, som Selskabet har bestilt, og som helt eller delvis indgar her, besigtiges
elektronisk via ovennaevnte hjemmeside.

Safremt en Nabo ensker at kebe en del af de udbudte Aktier, udfylder Naboen en
elektronisk kobsliste og angiver det antal aktier, som Naboen gnsker at erhverve. Den
underskrevne kebsliste er bindende for Naboen. Naboer kan udfylde og underskrive
flere kebslister. Naboer vil kun fa mulighed for at kebe Aktier i Selskabet fra Vattenfall i
forbindelse med Udbuddet. Der forventes ikke, at der senere vil blive gennemfart lignende
udbud, hverken for Naboer eller for tilflyttende personer eller nye lodsejere, som pa et senere
tidspunkt matte opfylde betingelserne for at blive betragtet som en Nabo.

Betaling sker ved kontooverfagrsel senest 5 arbejdsdage efter, at Vattenfall har meddelt, at
Seiskabet er stiftet.

| forbindelse med udfyldelse og indgivelse af blanketten skal Investoren blandt andet
angive navn, adresse, telefon, e-mail adresse og det enskede antal Aktier.



VATTENFALL ___

-

I umiddelbar forleengelse af kabstilsagnet modtager Naboen en bekreeftelse pa tilsagnet via e-
mail.

Nar Udbuddet lukkes, meddeler Selskabet pr. email hver enkelt Investor, der har afgivet
kebstilsagn, hvor stor en del af Aktierne, den pagaeldende har faet mulighed for at kabe.

Néar kabesummen for Aktiekeb er modtaget af Vattenfall gennemfares Aktiekabet, hvorefter
Selskabet opdaterer Selskabets aktiebog med de nye aktionaerer, der herefter ma handle
aktierne i henhold til vedtaegterne. Der udstedes ikke aktiebreve i Selskabet.

Personer over 18 ar, der ifelge folkeregistret har fast bopael inden for en afstand pa haijst 4,5
km fra en del af Parken har fortrinsret til keb af Aktierne ("Fortrinsnaboer”). Overstiger de fra
Fortrinsnaboerne indkomne bud ved budfristens udlgb det samlede udbud pa kontant DKK
17.185.455, imgdekommes bud fra @vrige personer, der ifalge folkeregistret har fast bopazel i
Holstebro Kommune ikke ("Ydernaboer”). | sa fald fordeles Aktierne mellem Fortrinsnaboerne i
overensstemmelse med nedenstaende afsnit. Overstiger de fra Fortrinsnaboerne indkomne
bud ved budfristens udlgb ikke det samlede udbud pa kontant DKK 17.185.455,
imgdekommes alle bud fra Fortrinsnaboerne farst. De resterende udbudte Aktier fordeles
mellem Ydernaboerne i overensstemmelse med nedenstaende afsnit.

Overstiger de indkomne bud ved budfristens udigb det samlede udbud pa kontant DKK
17.185.455, imgdekommes farst alle, der har afgivet bud pa kontant mindst DKK 4.005, med
Aktier for kontant DKK 4.005 svarende til nominelt DKK 1.335. Herefter imgdekommes alle,
der har afgivet bud pa mindst kontant DKK 8.010, med yderligere en ejerandel osv., indtil alle
bud péa et givent antal ejerandele eventuelt ikke kan ima@dekommes. De andele, der herefter
ikke kan fordeles efter det beskrevne princip, fordeles efter lodtraeekning foretaget af
Energinet.dk.

Selskabet forbeholder sig ret til at annullere eller tilbagekalde Udbuddet indtil pabegyndelse af
udbudsperioden, safremt der indtraeder sddanne omsteendigheder, at Vattenfall ikke ser sig i
stand til at gennemfgre Udbuddet.

Tilbagekaldelse af Udbuddet kan ske indtil udbudsperioden er pabegyndt, hvilket vil sige indtil
12. juli 2011, kl. 12.00. En sadan tilbagekaldelse vil straks blive meddelt pa Selskabets
hjemmeside, og Naboerne vil i givet fald ikke fa mulighed for at kgbe Aktier.

Vattenfall forbeholder sig ret til at forlzenge udbudsperioden med en eller flere perioder af op il
2 uger i hvilket tilfselde Naboer, som allerede har afgivet kabstilsagn, skal veere berettiget til at
treekke deres accept tilbage inden for 2 bersdage fra Vattenfalls meddelelse om forlzengelse
af udbudsperioden. En sadan forlaengelse vil ske ved offentliggerelse af et tilleegsprospekt
inden udbudsperiodens udiab.

3.4 Kommunikation

Selskabet vil have en aben og kontinuerlig dialog med sine aktionserer og potentielle
investorer.

Selskabet vil offentliggere status pa Selskabets udvikling hvert halve ar, ligesom Selskabet
lebende vil offentliggere relevant information, der vurderes at have vaesentlig betydning for
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udviklingen i Selskabet. Offentliggarelse vil finde sted pa Selskabets webside, samt blive
sendt til Aktionzerer, der via Selskabets webside har udbedt sig e-mail nyheder fra Selskabet.

Prospektet ma ikke betragtes som en anbefaling fra Selskabet eller Vattenfalls side om, at
modtagere af Prospektet bar kebe aktier i Selskabet. Potentielle kabere ber selv vurdere, om
oplysningerne i Prospektet er relevante, og et eventuelt aktiecksb ber baseres pa de
undersagelser af egne forhold, som vedkommende finder nadvendige.

Det er ikke tilladt nogen at give oplysninger eller fremsaette erklaeringer vedrarende Selskabet,
der ikke er indeholdt i dette Prospekt. Sadanne oplysninger og erklaeringer kan i givet fald ikke
betragtes som tiltradt af Selskabet eller Vattenfall.

Udlevering af Prospektet kan ikke betragtes som en indestdelse for, at der ikke er sket
a@ndringer i Selskabets virksomhed eller forhold siden datoen for offentliggerelse af
Prospektet, eller at oplysninger indeholdt heri er korrekte pa noget tidspunkt efter datoen for
offentliggerelse af Prospektet.

| henhold til Prospektbekendtgarelsens § 14, skal Selskabet endvidere offentliggere enhver
vaesentlig ny omsteendighed, materiel fejl eller ukorrekthed i forbindelse med oplysningerne i
Prospektet, der kan pavirke vurderingen af aktierne, og som indtraeeder eller konstateres i
perioden fra Prospektdatoen og til afslutning af udbuddet. Offentliggerelse sker i givet fald
som et tillaeg til Prospektet. | givet fald vil Naboer, der har afgivet bud pa keb af aktier inden
offentliggerelse af et sadant tillzeg, have ret til at traekke deres bud tilbage i to barsdage efter
tillaeggets offentliggarelse.

Prospektet er ikke et tilbud om at saelge eller en opfordring fra Selskabets eller Vattenfalls side
eller pa Selskabets eller Vattenfalls vegne til at kebe aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sddant
tilbud eller en sadan opfordring ikke er godkendt eller til personer, som det er ulovligt at give et
sadant tilbud eller opfordring til.

Prospektet ma ikke reproduceres eller pa anden made viderefordeles, medmindre dette sker i
Prospektets helhed. Prospektet ma ikke uden Selskabets samtykke videregives til tredjemand.

Der henvises til afsnittet “Risikofaktorer” i afsnit 2 for en beskrivelse af vaesentlige risici
vedrgrende investering i Selskabet.

3.5 Arsrapport

Arsrapporten vil foreligge og offentligggres pa Selskabets webside og til gennemsyn for
Aktionzererne pa Selskabets adresse inden afholdelse af den ordinsere generalforsamling,
ligesom den vil blive forelagt pa den ordinaere generalforsamling.

3.6 Fremadrettede udsagn

Visse udsagn i dette Prospekt, herunder visse udsagn i afsnittene “Risikofaktorer”,
"Oplysninger om Udsteder” og "Oplysninger om Udsteders aktiver og passiver, finansielle
stilling og resultater” er baseret pa Selskabets opfattelse samt forudseetninger og de
oplysninger, der i gjeblikket er til radighed, og disse udsagn kan vaere fremadrettede.
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Alle udtalelser med undtagelse af historiske kendsgerninger i Prospektet, herunder uden
begraensning udtalelser vedrarende Selskabets gkonomiske stilling, forretningsstrategi, planer
og mal for den fremtidige drift, er fremadrettede udsagn, der indebeerer kendte og ukendte
risici, usikkerheder og andre forhold, der kan fa Selskabets faktiske resultater, udvikling eller
preestationer til at afvige veesentligt fra de forventede resultater, den udvikling eller de
preestationer, der er udtrykt eller underforstaet i forbindelse med disse fremadrettede udsagn.

Alle fremadrettede udsagn er baseret pa forudsaetninger om fremtidige begivenheder,
herunder en raekke forudseetninger vedrerende Parkens og Selskabets nuvaerende og
fremtidige forretningsstrategier og fremtidige driftsmilis, som kan vise sig ikke at veaere
korrekte.

Selskabets faktiske resultater, udvikling eller produkter m.v. kan afvige vaesentligt fra de
fremadrettede udsagn i Prospektet som falge af veesentlige faktorer, herunder blandt andet
risici forbundet med generering af omsaetning, usikkerhed vedrgrende udfaldet af
kontraktforhandlinger, der gar langsommere end forventet, uforudsete vanskeligheder med
Selskabets forskellige samarbejdsaftaler, usikkerhed vedrgrende produktion, manglende
salgsmuligheder, konkurrenceforholdene for Selskabets forretningsomrader og markeder mm.

Det bemzerkes udtrykkeligt, at Selskabet og/eller Vattenfall ikke patager sig noget ansvar for
udviklingen i elpriser, faktisk produktion, lovaendringer eller vedligeholdelses- og
reparationsomkostninger.

3.7 Praesentation af reqnskaber og andre oplysninger

Selskabet vil farst blive stiftet efter gennemferelsen af Udbuddet og har derfor ikke aflagt
arsrapport. Selskabet vil offentliggere sine regnskaber i danske kroner.

| Prospektet er alle henvisninger til “danske kroner” eller “DKK” henvisninger til Kongeriget
Danmarks valuta. Alle henvisninger til “euro”, “EUR” eller "€” er henvisninger til den
Europzeiske Monetaere Unions valuta.

Visse gkonomiske og statistiske oplysninger i Prospektet kan vaere afrundet til nsermeste hele
tal. Summen af tallene i en kolonne svarer saledes ikke ngdvendigvis til totalen for den
pagaeldende kolonne.

4. ANSVARLIGE OG RADGIVERE
4.1 Ansvarlig for Prospekt

Neervaerende prospekt er udarbejdet af udbyderen, der er ansvarlig for hele dets indhold, og
som samordner den samlede emission:

Udbyder
Vattenfall Vindkraft A/S
Exnersgade 2

6700 Esbjerg
(CVR-nr. 31 59 75 44)

26



VATTENFALL .

P

4.1.1 Erkleering fra udbyders ledelse

Vattenfall Vindkraft A/S erklzerer, at oplysningerne i Prospekiet Vattenfall Vindkraft A/S
bekendt er rigtige, og at Prospektet efter Vattenfall Vindkraft A/S’ overbevisning indeholder de
oplysninger, der anses for forngdne for, at Investorerne og deres investeringsradgivere kan
danne sig et velbegrundet sken over Selskabets aktiver og passiver , finansielle stilling,
resultater og fremtidsudsigter, og over de rettigheder, der er knyttet til de Aktier, der udbydes
til Naboerne.

Dato: 1. juli 2011
Bestyrelsen for Vattenfall Vindkraft A/S

"4 L

Wesglau, Strategichef Vattenfall Vindkraft AB

ers Dahf, Chetf for Vattenfall Vindkraft AB

==

/ s
Andﬁ(,eﬁ-ll, Chef for Vattenfall Vindkraft AB

4.1.2 Erkleering fra udsteders direktion

Selskabet eksisterer ikke ved gennemfarelsen af udbuddet. Den forventede direktion for
Selskabet erklasrer, at oplysningere i Prospektet Selskabet bekendt er rigtige, og at
Prospektet efter Selskabets overbevisning indeholder de oplysninger, der anses for forngdne
for, at Investorerne og deres investeringsradgivere kan danne sig et velbegrundet skan over
Selskabets aktiver og passiver , finansielle stilling, resultater og fremtidsudsigter, og over de
rettigheder, der er knyttet til de Aktier, der udbydes til Naboerne.

Dato: 1. juli 2011
Den forventede direktion for Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S

Z Y —

Bent lfohanse}{ Funktionschef Vind, drift i Vattenfall Vindkraft A/S

4.2 Radgivere
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Der har medvirket falgende radgivere ved udarbejdelsen af Prospektet:
Juridisk radgiver

Philip, advokatfirma
Vognmagergade 7
1120 Kgbenhavn K

Udbyders revisor

Ernst & Young, Godkendt Revisionspartnerselskab
Gyngemose Parkvej 50
2860 Sgborg

Ernst & Young, Godkendt Revisionspartnerselskab, vil blive udpeget som revisor for Selskabet
ved dets stiftelse. Ernst & Young er medlem af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer.

Erklaring i henhold til VE-lovens § 14, stk. 4 afgivet af selskabets uafthangige revisorer

Til leeserne af prospekt af 1. juli 2011 vedrerende VATTENFALL VINDKRAFT EJSING
A/S

Som generalforsamlingsvalgte revisorer for Vattenfall Vindkraft A/S har ledelsen udpeget os til
at afgive erkleering i henhold til Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 4 i forbindelse
med udbud af aktier i VATTEFALL VINDKRAFT EJSING A/S i henhold til prospekt af 1. juli
2011, som - under forudsaetning af betingelserne oplyst i prospektets afsnit 1.2 opfyldes -
forventes stiftet i september 2011.

Ledelsen har ansvaret for Prospektet og for indholdet og praesentationen af informationerne
heri. Vores ansvar er i henhold til Lov om fremme af vedvarende energi § 14, stk. 4, at
udtrykke en konklusion om, hvorvidt

e Udbudsmaterialet (Prospektet) opfylder betingelserne i VE-lovens § 13, stk. 3,
e Omfanget af heftelsen pr. andel er oplyst jf. VE-lovens § 14, stk. 1,

e Prisen pa ejerandelene er fastsat som angivet i VE-lovens § 14, stk. 3 eller som
angivet i modellen efter § 14, stk. 5, samt

e Oplysningerne om gkonomiske forhold i gvrigt er retvisende gengivet fra de af
ledelsens for Vattenfall Vindkraft A/S godkendte resultatprognoser for arene 2011-
2031 for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S samt "Udkast til forelabig
abningsbalance for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 2011”".

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske standard RS 3000 "Andre
erklaeringsopgaver med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle
oplysninger”. Vi har tilrettelagt og udfgrt vores arbejde med henblik pa - under forudsaetning
af, at betingelserne for at stifte VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S opfyldes - at opna hgj
grad af sikkerhed for, at
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* Udbudsmaterialet (Prospektet) opfylder betingelserne i VE-lovens § 13, stk. 3,
* Omfanget af heeftelsen pr. andel er oplyst jf. VE-lovens § 14, stk. 1,

o Prisen pa ejerandelene er fastsat som angivet i VE-lovens § 14, stk. 3 eller som
angivet i modelien efter § 14, stk. 5,

samt

* Oplysningerne om gkonomiske forhold i gvrigt er retvisende gengivet fra de af
ledelsens for Vattenfall Vindkraft A/S godkendte resultatprognoser for arene 2011-
2031 for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S, som vi har undersagt og forsynet
med en erkizering dateret den 1. juli 2011 samt "Udkast til forelabig abningsbalance for
VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 2011”.

Det er vores opfattelse, at det udfarte arbejde giver et tilstraekkeligt grundlag for vores
konklusion.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at

* Udbudsmaterialet opfylder betingelserne i VE-lovens § 13, stk. 3, jeevnfer Prospektets
bilag 2

¢ Omfanget af heeftelsen pr. andel er oplyst jf. VE-lovens § 14, stk. 1, jeevnfer
Prospektets afsnit 1.2.

» Prisen pa ejerandelene er fastsat som angivet i VE-lovens § 14, stk. 3 eller som
angivet i modellen efter § 14, stk. 5, jeevniar Prospektets afsnit 1.3.3.

¢ Oplysningerne om gkonomiske forhold i gvrigt er retvisende gengivet fra de af
tedelsens for Vattenfall Vindkraft A/S godkendte resultatprognoser for arene 2011-
2031 for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S, som vi har undersagt og forsynet
med en erkleering dateret den 1. juli 2011 samt "Udkast til forelabig dbningsbalance for
VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 20117, jeevniar Prospektets
afsnit 17.2 og bilag 7,

Kgbenhavn, den 1. juli 2011

Ernst & Young
Godkendt Rewsnonspartnerselskab

5 _r
e«%L rage!
stat tonserede revnsorer
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5. OPLYSNINGER OM UDSTEDER

5.1 Basisoplysninger

5.1.1 Udsteders navn og binavne

Udsteders navn bliver "Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S”. Selskabet vil ikke blive registreret med
binavne.

5.1.2 Udsteders registrerede hjemsted og registreringsnummer

Selskabets registrerede hjemsted bliver Esbjerg Kommune. Da Selskabet endnu ikke er stiftet
har Selskabet ikke noget registreringsnummer. Selskabet vil blive registreret i det centrale
virksomhedsregister, CVR-registret.

5.1.3 Udsteders indregistreringsdato og levetid

Selskabets stiftelsesdato bliver forventeligt i september 2011. Selskabet har ikke aflagt
arsrapport.

Det er forventet, at Selskabets levetid bliver knap 20 ar svarende til Parkens forventede
restlevetid. Levetiden kan dog blive forlaenget.

5.1.4 Udsteders domicil og juridiske status

Selskabet vil fa domicil pa Exnersgade 2, 6700 Esbjerg og den juridiske form er et
aktieselskab. Selskabets telefonnummer er 88 27 50 00.

Selskabet vil blive registreret i Danmark og vil blive underlagt lov nr. 470 om aktie- og
anpartsselskaber af 12. juni 2009 med senere gendringer ("Selskabsloven®).

5.2 Selskabets aktier og kapitalforhold

Selskabets aktiekapital vil blive nominelt DKK 28.637.000 ved stiftelsesindskud af Parken.
Aktierne vil blive udstedt i DKK (danske kroner). Vattenfall vil vaere aktionaer i Selskabet efter
Udbuddet med en ejerandel pa mindst 80 %.

Aktierne vil blive udstedt i medfer af Selskabsloven, seerligt §§ 36 og 37.

Der findes ikke egne aktier eller selskabsandele, som ikke repraesenterer kapitalen. Selskabet
har ikke en bemyndigelse til at kebe egne aktier, og kan heller ikke gives sadan bemyndigelse
uden Vattenfalls samtykke. Ingen aktier i Selskabet ejes af andre pa vegne af Selskabet. Der
er ikke udstedt konvertible eller ombyttelige aktier, optioner eller warrants.

Selskabets aktier er ikke inddelt i aktieklasser. Alle Selskabets aktier giver lige ret til at
stemme pa Selskabets generalforsamlinger, og der geelder ingen begraensninger i retten til at
stemme pa aktierne i form af stemmeloft eller lignende. Selskabets starre aktionzerer har ikke
forskellige stemmerettigheder.

Aktier vil lyde pa navn og vil blive indfart i Selskabets aktiebog. Selskabets aktiebog vil blive
opbevaret hos Vattenfall Vindkraft AB, Jamtlandsgatan 99, 162 87 Stockholm, Sverige eller pa
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et sadan sted, som Selskabet senere matte bestemme efter meddelelse til samtlige
aktionzerer.

Aktionaerer, der besidder aktier i Selskabet, skal i medfer af Selskabslovens § 55 give
meddelelse herom til Selskabet indenfor 2 uger, nar aktiernes stemmeret udger mindst 5 % af
aktiekapitalens stemmerettigheder eller udger mindst 5 % af aktiekapitalen, eller nar sendring i
et allerede meddelt besiddelsesforhold bevirker, at greenserne pa 5, 10, 15, 20, 25, 50, 90
eller 100 pct. og greenserne pa 1/3 eller 2/3 af aktiekapitalens stemmerettigheder eller
aktiekapital nas eller ikke leengere er naet eller aendringen bevirker, at graensen pa 5 % ikke
leengere nas.

53 Vedtzagter
5.3.1 Generelt

Selskabets foreslaede vedtaegter er vedlagt som bilag 1 til dette Prospekt. Vedtagterne
indeholder en raekke bestemmelser af betydning for Selskabet, og dets ledelse og drift.
Vedtaegterne kan som udgangspunkt alene aendres med samtykke fra Vattenfall.

Ved andring af den selskabsretlige lovgivning, vil vedteegterne blive konsekvensrettet i
overensstemmelse hermed.

Udover vedtaegterne vil Selskabet vaere underlagt Vattenfall-koncemens retningslinjer og
firmapolitikker, sa laenge Selskabet er en del af Vattenfall-koncernen.

5.3.2 Vedtagternes formalsparagraf

Selskabets formal fremgar af vedteegternes § 2 og lyder som falger:

"Selskabets formal er at eje og drive vindmglleparken i Ejsing samt direkte hermed forbundet
virksomhed.”

5.3.3 Bestemmelser i vedtaegterne vedrorende Selskabets ledelse

Selskabets vedtaegter indeholder i § 9 bestemmelser, som vedrgrer bestyrelse og direktion.
Disse bestemmelser kan i resuméform beskrives som felger:

"Selskabet ledes af en bestyrelse bestaende af 3 medlemmer, der veelges af
generalforsamlingen for et ar ad gangen.

Bestyrelsen ansaetter en direktion bestdende af 1 medlem. Bestyrelsen veelger selv sin
formand.”

5.3.4 Rettigheder, preeferencer og restriktioner
Det fremgar af § 4, at

Ingen aktie har saerlige rettigheder.

Indlgsning kan ske i overensstemmelse med reglerne i Selskabsloven.
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Aktierne er ikke-omsaetningspapirer.

Der geelder begraensninger i aktiernes omsaettelighed efter vedtaegternes § 3, der indeholder
folgende ordlyd:

Safremt en aktionzer i Selskabet ansker at overdrage, herunder ved salg, gave eller pa anden
vis - dog ikke arv, Aktier, skal de svrige aktionserer i Selskabet have forkebsret til de
pagaeldende Aktier. En aktionzer, der ensker at afheende sine Aktier skal meddele dette til
Selskabet med angivelse af den pris, som aktionaererne gnsker at saelge sine aktier til.
Selskabet videresender herefter tilbuddet til Selskabets @vrige Aktionzerer, som herefter inden
for 2 uger skal meddele Selskabet, om de @nsker at gere forkgbsretien gaeldende. Safremt
mere end en af de gvrige aktionaerer gnsker at gere forkebsretten gzeldende til den tilbudte
pris, skal hver af disse aktionserer veere berettiget til inden for en frist pa 1 uge fra
meddelelsen herom fra Selskabet at afgive et hajere bud pa Aktierne. Selskabet behandler
sadanne bud fortroligt. Safremt der er flere aktionzerer, som gnsker at overtage Aktierne til
den heijest tilbudte pris, kan den szelgende aktionzer frit vaelge, hvilken aktionzer denne gnsker
at saelge Aktierne fil.

Er der ingen af de @vrige Aktionaerer i Selskabet, som gnsker at overtage den szelgende
aktionaers aktier, skal sidstnaevnte vaere berettiget til inden for en periode pa 3 maneder fra
ovennaevnte 2 ugers frist udlgb at seelge Aktierne til tredjemand til en pris, der ikke er lavere
end den til de @vrige aktionzerer tilbudte pris.

Uanset ovenstaende kan en aktionser i Selskabet til enhver tid overdrage sine aktier i
Selskabet til et helejet holdingselskab, forudsat at holdingselskabet til enhver tid efter
overdragelsen ejes 100% af aktionaeren, ligesom aktierne kan overdrages ved arv.

De gkonomiske og forvaltningsmaessige rettigheder til aktierne overgér ved endelig betaling til
den kebende part.

Parterne er berettiget til at pantseette sine aktier i Selskabet, i hvilket tilfeelde panthaver dog
skal acceptere, at aktierne i tilfelde af fuldbyrdelse alene kan overdrages i overensstemmelse
med ovenstaende bestemmelser. Parterne ma ikke isoleret overfare de forvaltningsmeessige
befajelser, der knytter sig til aktierne i Selskabet til tredjemand.

Med hensyn til stemmeret gaelder falgende efter §§ 7 og 8:

"Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelgb pa 1.335 DKK én stemme.

Alle beslutninger pa generalforsamlingen afgeres ved simpelt stemmeflertal, medmindre
Selskabsloven eller vedtaegterne foreskriver saerlige regler om repreesentation og majoritet.

Star stemmerne lige, skal valg af dirigent, bestyrelsesmedlemmer, revisorer og lignende
afgeres ved lodtraekning.”

5.3.5 Foranstaltninger for at zendre aktionaerernes rettigheder

Selskabets vedtsegter kan alene sendres under hensyntagen til Selskabslovens § 106.
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Aktionzerers rettigheder kan alene zendres under hensyntagen til Selskabslovens §§ 107 og
108.

Vedteegterne indeholder ikke seerlige bestemmelser vedragrende majoritet. Selskabslovens
bestemmelser kan kort beskrives som falger:

Ifalge Selskabslovens § 106, stk. 1 kan beslutning om aendring af vedteegterne kun traeffes,
hvis den tiltraedes af mindst 2/3 savel af de stemmer, som er afgivet, som af den del af
selskabskapitalen, som er repraesenteret pa generalforsamlingen. Der gaelder nogle mindre
undtagelser hertil.

Beslutning om vedtsegtsaendringer, hvorved aktionzerernes forpligtelser over for Selskabet
forages, er kun gyldig, hvis samtlige aktionaerer tiltreeder beslutningen, jfr. aktieselskabslovens
§ 107, stk. 1.

Seerlig indgribende vedtsegtsaendringer, jfr. Selskabslovens § 107, stk. 2, nr. 1-7, er kun
gyldige, safremt disse tiltreedes af mindst 9/10 savel af de afgivne stemmer som af den pa
generalforsamlingen reprassenterede stemmeberettigede selskabskapital.

5.3.6 Generalforsamlinger samt adgangsbestemmelser

Bestemmelser om afholdelse og gennemferelse af ordinsere og ekstraordinaere
generalforsamlinger fremgar af vedteegternes §§ 5 og 6. Det vaesentligste indhold kan
resumeres som folger:

"Generalforsamlinger indkaldes med mindst to ugers og hgijst fire ugers varsel og afholdes pa
selskabets hjemstedsadresse eller andet sted i Jylland.

Ordinzere generalforsamlinger afholdes hvert ar i sa god tid, at den reviderede og godkendte
arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, s& den er modtaget i Styrelsen
inden udlgbet af fristen i Arsregnskabsloven. Forslag fra aktionzererne til behandling pa den
ordingere generalforsamling ma veere indgivet til selskabet senest 2 maneder efter
regnskabsarets udigb.

Ekstraordinaer generalforsamling skal afholdes, nar bestyrelsen, en revisor eller en
generalforsamling finder det hensigtsmaessigt. Ekstraordinaer generalforsamling skal indkaldes
inden 2 uger nar det til behandling af et bestemt angivet emne skriftligt forlanges af
aktionzerer, der ejer mindst 5 % af aktiekapitalen.”

Der er ikke fastsat krav til anmeldelse af deltagelse i generalforsamling, hvorfor enhver
aktionzer har ret til deltage pa bade ordinzere og ekstraordinaere generalforsamling uden
forinden at have anmeldt sin deltagelse.

5.3.7 /Endring af selskabskapitalen

Der foreligger ingen betingelser i stiftelsesdokumentet eller vedteegterne vedrgrende aendring
af kapitalen.
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6. UDSTEDERS VIRKSOMHED

6.1 Ejerskab og drift af Parken

Selskabets eneste aktivitet skal vaere ejerskab og drift af Parken. Selskabet skal og kan heller
ikke investere i andre aktiver, ligesom Selskabet ikke skal eller kan drive andre aktiviteter.

Selskabet skal ikke have medarbejdere. Al drift og @vrige aktiviteter outsources til tredjemand,
herunder seerligt til andre selskaber i Vattenfall-koncernen og Siemens.

6.2 Tilladelser, godkendelse og aftaler vedregrende opferelse af Parken

Vattenfall har indhentet de nedvendige tilladelser og godkendelser, ligesom der er indgaet de
nedvendige lodsejeraftaler, vedregrende opfgrelsen af Parken.

Folgende tilladelser, godkendelser og aftaler er indhentet eller indgaet pr. Prospektdagen:

Tinglyste lodsejeraftaler, inklusiv vej- og vingeoverslagsdeklarationer
VVM-tilladelse af 29. november 2010 fra Holstebro Kommune
Stejanmeldelse af 27. oktober 2010 til Holstebro Kommune
Byggetilladelse af 3. december 2010 fra Holstebro Kommune

Selskabets virksomhed er ikke afhaengig af patenter, licenser, industri-, handels- eller

finanskontrakter eller nye fremstillingsprocesser.

6.3 Beskrivelse af Parken

6.3.1 Beliggenhed

Parken er beliggende ved Ejsing, der ligger i Holstebro Kommune.

6.3.2 Vindressourcerne

Arealerne pa Ejsing har nogle af de bedre vindressourcer i regionen. Det skyldes den
kystnaere beliggenhed samt den sparsomme bevoksning. Der er i omradet en gennemshnitlig
“terreenruhed” pa 2,0 og en middelvind pa 6,9 m/s i 30 meters hgjde.

6.3.3 Mogllerne

Parken, som indskydes i Selskabet, bestar saledes af 3 vindmgller med en totalhgjde pa op til
126,5 meter over terraen med vingetippen i averste position. Parken bestar af typegodkendte
Siemens 2,3 MW mgller med en rotordiameter pa 93 meter og en navhgjde pad 80 meter.
Mellerne er pitchreguleret hvilket vil sige, at de 3 vingers stilling kan drejes, sa mellerne altid
producerer optimalt i forhold til den aktuelle vindhastighed. Rotoren kgrer med variabelt
omdrejningstal pa 5-13 omdrejninger pr. minut athaengig af vindhastigheden.

Tarnet er et malet konisk staltarn. Fra tarnet er der adgang til mellehatten. Mgllehatten
indeholder blandt andet generator, gearkasse og elektroniske styringer.
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Teknologisk er de nye maller forbedret, s4 komponentstgj fra mellen er vaesentligt reduceret,
bl.a. ved isolering af mallehatten. Det forventes saledes ikke, at stgjen fra mellerne vil ges
pga. slid i komponenterne; kildestgjen vil primeert veere i form af vindgeneret stgj fra
mollevingernes passage forbi tdrnet og fra vingetipperne.

Hele vindmellen har en lys gra farve. Vingerne er overfladebehandlet, sé de har et glanstal pa
max. 30, hvorved de fremstar med en mat overflade.

De 3 vindmeller er placeret en indbyrdes afstand pa ca. 355 meter. De 3 vindmeller er
markeret med ikke-blinkende lavintensivt fast radt lys pa minimum 10 candela (svarende til 8,5
W peere).

Pa grundlag af beregninger vurderes det, at de 3 mgller tilsammen vil producere ca. 21 GWh
netto. Dette svarer omtrent til forbruget for 5.250 husstande. | mgllemnes tekniske levetid pa 20
ar vil mallerne anslaet producere 420 GWh.

6.3.4 Fundamenter, veje og arbejdsarealer

Ved de 3 meller er anlagt ca. 2,8 km ny vej, 3 arbejdsarealer og 3 fundamenter.

Fundamenternes starrelse har vaeret athaengig af de geotekniske forhold. Der er anvendt et
otte-kantet fundament i beton i sterrelsen, hvor der mellem de parallelle sider er 19 meter,
Ved etablering af fundamenter, veje og pladser i bled bund, er der fiernet ekstra jord, som er
bortskaffet i henhold til kommunale regulativer herom.

Tilslutning til offentlig vej er sket via Skivevej og Vinderupvej, samt eksisterende adgangsveje
frem til malleopstillingsomradet.

Veje er anlagt med en bredde pa 5 meter. Belaegningen er udfert med stabilgrus som beerelag
Hvis der er blgd bund eller lignende, er der etableret foranstaltninger til sikring af vejene.

Vejene er placeret ud fra hensyn til drift af markerne. | enkelte tilfeelde har det veeret
nedvendigt at etablere nye vejarealer langs markvejene ved afkersel, eller hvor vejen har
skarpe sving. Enkelte veje er anlagt permanent af hensyn til den efterfalgende drift pa
mellerne og enkelte veje bliver lagt tilbage til den oprindelige trache. De naermere vilkar er
aftalt med lodsejerne samt Holstebro Kommune.

| tilknytning til hver vindmelle er der anlagt arbejds- og vendepladser. Arealet er befeestet og
er pa ca. 25 gange 33 m. Pa arbejdsarealet kan blandt andet kraner operere.
Arbejdsarealerne er anlagt efter samme princip som adgangsvejene.

Der lejes af Vestforsyning et lokale i transformerstationen hvor netslutningen finder sted il
Scada-systemet.

6.3.5 Aktiviteter i anlaegsfasen

Anlzegsfasen har forlgbet sig over 7 maneder. Arbejdet har omfattet falgende aktiviteter:

Veje, vende- og arbejdsarealer er anlagt farst. Fundamenterne til mgllerne er blevet etableret
omkring en maned fer vindmellerne bliver rejst og idriftsat.
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Vestforsyning har udfert tilslutning af vindmellerne efter geeldende lovgivning. Det vil sige, at
Vestforsyning udfarer forsyning frem til vindmglleomradet. Elselskabet har truffet de
ngdvendige aftaler med de bergrte lodsejere. tilslutning (6,9 MW) bliver farst iveerksat
september 2011.

Tilslutning af parken til 60/10 kV stationen sker efter aftale med forsyningsselskabet
Vestforsyning i form af jordkabler ligesom det lokale elnet, der forbinder mgllerne indbyrdes.
Kommunikationskabler bliver ligeledes fremfgrt som jordkabler. Der bliver etableret saerskilt
afregningsmaler for hver meglle. Denne er placeret i mgllen.

6.3.6 Aktiviteter i driftsfasen

Til enhver tid har ejeren af vindmagller ansvaret for driften og sikkerheden pa anleegget,
herunder at stgjkrav overholdes.

Mallerne er konstrueret til at producere elektricitet i omkring 20 ar under forudseetning af, at de
passes med regelmzaessig service, sa de sa vidt muligt kan sta il radighed for produktion 24
timer i dggnet alle arets dage.

Vindmgllernes eneste potentielt miligbelastende driftsmidler er olie til smaring af lejer og gear.
Olien Igber i lukkede systemer, og oliespild under normai drift forekommer ikke. Ved olieskift
suges olien op i lukkede beholdere, sa risikoen for oliespild er minimal. Skulle der ske
oliespild, vil det forekomme inde i selve mgllen, hvor det kan samles op uden at skade miljget.

Aktiviteter ved anleeggene er primeert serviceeftersyn pa vindmellerne. Justering af
vindmellerne vil kunne forekomme i mindre omfang. Det anslas, at der er behov for ét
serviceeftersyn pr. vindmglle om aret. Ud over dette ma der forventes et meget begreenset
antal ekstraordinaere servicebesgg pr. ar, da dagligt tilsyn og kontrol normalt foregar via
fiernovervagningssystemer.

6.3.7 Retablering af omradet efter endt drift

Safremt de nye vindmeller i lokalplanomradet i mere end 1 &r ikke har veeret benyttet il
energiproduktion, skal mellerne fiernes af molleejeren uden udgift for det offentlige,
medmindre det offentlige forinden har @nsket at overtage vindmgllerne. Mglleejeren er
forpligtet til at foretage en fuldsteendig fiernelse af alle anleeg i et omfang, som modsvarer de
krav, som byggemyndigheden fastszetter.

Demonteringen af vinger, mallehat og tarn vurderes ikke at udgere nogen sikkerhedsrisiko.
Under demontering vil der blive anvendt samme type kraner og karetgjer, som blev benyttet i
forbindelse med opstilling. Vindmellerne vil blive nedtaget og adskilt med henblik pa
genanvendelse eller anvendelse som reservedele. Olierester vil blive opsamlet og bragt til en
godkendt modtager af spildolie.

Fundamenter, veje og vendepladser demonteres i forbindelse med retablering.
Fundamenterne fiees i en dybde, som miljgmyndighederne kreever. Det vil sige minimum 1
meter under terraen. Metoden, der bliver anvendt, er den samme i alle tilfaelde. Demonteringen
skennes at vare 2-3 maneder.
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6.3.8 Sikkerhedsforhold

Risiko for havari med vindmeller er minimale for afpravede og godkendte vindmalletyper. |
Danmark er det et krav, at vindmgllerne typegodkendes i henhold til Energistyrelsens
certificerings- og godkendelsesordning, inden de opstilles. Typegodkendelsen skal blandt
andet sikre overensstemmelse med geeldende krav ftil sikkerhedssystemer, mekanisk og
strukturel sikkerhed, personsikkerhed og elektrisk sikkerhed. Om vinteren kan der under
saerlige meteorologiske forhold afsaettes is pa vindmellens vinger, bade under drift og under
stilstand. | sadanne situationer vil der ogsa saette sig is pa vindmellens meteorologiske
instrumenter, vindmaler og vindretningsviser. Vindmgllen har sikkerhedsfunktioner, som
overvager, at de meteorologiske instrumenter fungerer korrekt, og vindmgllen stoppes, hvis
instrumenterne er overisede. Det er erfaringen, at vindmgller stopper pa sadan overisning af
de meteorologiske instrumenter, for der er afsat is pa vindmellens vinger, som kan give
anledning til risiko under drift. Genstart kan farst ske, nar de meteorologiske instrumenter ikke
leengere er overisede, typisk fordi isen er smeltet, i sjeeldne tilfeelde fordi den er fordampet.
Ved genstart falder eventuel tilbageblivende is pa vingerne normalt af, sa snart vingerne
begynder at dreje sig ind i driftsstiling. Mens mellen er stoppet for overisning, og néar den
genstarter, kan der i teorien veere risiko for at blive ramt af nedfaldende is, hvis man bevaeger
sig ind under mgllen.

6.4 Milepale for Parken

Falgende milepzele for Parken kan nsevnes:

Oktober 2010: Geoteknik udfert af DRM Geoteknik, Karup.

Oktober 2008: Kontrakt underskrevet med Siemens Wind Power for levering af vindmeiller i
henhold til rammeaftale

Maj 2011: Kontrakt underskrevet med Vestforsyning for levering af elektrisk infrastruktur

Maj 2011: Kontrakt underskrevet med Stenger og Ibsen Construction A/S for levering af
fundamenter og vejanlaeg

Maj 2011: Stenger og Ibsen Construction A/S pabegynder arbejdet med anlseg af veje og
fundamenter.

August 2011: Vejanlaeg feerdige

Augsut 2011: Fundamenter faerdige

August 2011: De fgrste mgller ankommer til site.

Oktober 2011: Alle maller er rejst.

November 2011: Alle maller er testet og afleveret til Vattenfall

November 2011: Omradet omkring mgllerne reetableres.

6.5 Trendoplysninger

Parken er opfart med den nyeste tilgaengelige teknologi, og mellerne er moderne og effektive
mgller. Vattenfall er ikke bekendt med, at der siden opfarelsen af Parken skulle veere kommet
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ny teknologi eller anden udvikling, som har veesentlig betydning for Parkens drift eller
gkonomi.

Melletypen er blevet testet og anvendt i forbindelse med tidligere projekter, og Vattenfall er
ikke i den forbindelse blevet opmaerksom pé forhold, der med rimelighed kan forventes at fa
en vaesentlig indflydelse pa udsteders fremtidsudsigter for det igangvaerende regnskabsar.

Elektriciteten fra Parken saelges via den feellesnordiske el-bars Nord Pool til den til enhver tid
geeldende pris. Priserne pa Nord Pool zendrer sig fra time til time over hele aret.

7. AFTALER MED VATTENFALL

71 Administrations- og serviceaftale

Drift af Parken varetages som udgangspunkt af Vattenfall Vindkraft A/S. En lang raekke
opgaver vedragrende Parken vil derudover bliver varetaget af andre selskaber og funktioner
inden for Vattenfall-koncernen, herunder Vattenfall A/S og de svenske selskaber Vattenfall
Vindkraft AB og Vattenfall AB.

Der er indgaet en administrations- og serviceaftale ("Administrations- og serviceaftalen”)
mellem Selskabet og Vattenfall vedrgrende levering af en raekke ydelser vedrgrende Parken,
seerligt inden for drift og vedligehold samt administration og salg. Administrations- og
serviceaftalen indeholder en beskrivelse af de ydelser, som skal leveres i henhold til aftalen og
bestemmelser om beregning af pris for de pagaseldende opgaver.

Der kan vaere behov for levering af yderligere services og ydelser end beskrevet i
Administrations- og serviceaftalen. Sadanne services og ydelser vil kunne blive leveret af

selskaber i Vattenfall-koncernen eller tredjemaend. Der vil blive indgaet saerskilte aftaler
herom.

Administrations- og serviceaftalen indeholder fglgende vaesentlige bestemmelser, idet det
bemeerkes, at VV AS anvendes som forkortelse for Vattenfall Vindkraft A/S:

Administrationsaftalens pkt. 1.2 om varighed:

"Medmindre andet falger af Aftalens @vrige bestemmelser, skal Aftalen vaere gaeldende fra underskrivelse
indtil Parken er nedtaget og alle installationer, konstruktioner mv. er solgt og/eller bortfjernet. ”

Administrationsaftalens pkt. 2 om Drift og Vedligehold:

2. DRIFT OG VEDLIGEHOLD

2.1 Generel beskrivelse af ydelse

VV AS har driftsansvaret for Parken og forestéar drift, service og vedligehold af Parken i hele dens levetid. VV

AS har ret til efter forudgaende aftale med Selskabet at lade driftsansvaret, herunder service og vedligehold,
overga til andre selskaber i Vattenfall-koncernen eller til tredjemand udenfor Vattenfall koncernen.

38



VATTENFALL e

VV AS er berettiget til at treeffe alle foranstaltninger vedrarende driften herunder service og vedligehold af
Parken.

| pkt. 2.2 er beskrevet de specifikke drifts- og vedligeholdsydelser, som skal leveres til Selskabet. | det omfang
der matte vaere behov for levering af yderligere ydelser, skal VV AS sgrge for dette. | sa fald skal Selskabet
erleegge betaling for sddanne yderligere ydelser, som ikke fremgar af nedenstaende.

2.2 Beskrivelse af de specifikke ydelser

2.2.1 Drift og Overvagning:
- Koordinering af servicearbejde i parken
- Overvagning af mgllerne 24/7 fra Vattenfalls overvagningscenter i Esbjerg
- Reset og opstart af maller i forbindelse med fejl
- Udarbejdelse af manedlige produktions- og radighedsrapporter
- Varetagelse af driftslederansvaret i forhold til sikkerhedsstyrelsen
- Kommunikation med offentlige myndigheder
- Administration af afregningsmalinger og kontrol af disse i forhold til Energinet.dk

2.2.2 Service og Vedligeholdelse:
- Fejlretning i forbindelse med utilsigtede stop af mallen
- Servicering af mgllerne i henhold til den danske lovgivning vedr. servicering af vindmgller
- Handtering af lager for forbrugsvarer og reservedele
- Vedligeholdelse af veje og udenomsarealer
- Kontakt til lodsejere og gvrige naboer
- Servicering af kabel- og elanlasg i parken
- Servicering af kommunikationsforbindelser til parken
- Kontakt til og administration af @vrige entreprengrer der arbejder i parken
- Diverse ad hoc opgaver i forbindelse med servicering af mgllerne
- Vedligeholdelse af servicebygninger i forbindelse med parken i det omfang disse ejes af selskabet.

2.2.3 Support:
- Handtering af garantisager i forhold til leverandgrerne
- Lebende optimering af produktionen og mailerne
- Gennemfarelse af overleveringsforretninger i forbindelse med idriftseettelse og garantiafslutning.

2.3 Pris
Som udgangspunkt for afregning af ydelser mellem Vattenfall og Selskabet er anvendt principperne i Transfer
Pricing-modeller, hvilket vil sige afregning til markedspriser efter "arms-leengde-princippet”.

| det omfang der er leveret eksterne serviceydelser og/eller materialer direkte af tredjemand, faktureres
sadanne ydelser direkte videre til Selskabet til Vattenfalls indkgbspris uden tillazg udover betaling for i
forbindelse med handteringen af sadanne aftaler og ordrer af Vattenfall forbrugte tid og ressourcer.

Der skal gaeldende falgende principper for prissastning af de ovenfor nasvnte ydelser:

Drift og Qvervagning, jf. pkt. 2.2.1

Omkostninger til Drift og Overvagning opgeres pa baggrund af principper for Activity Based Cosi.

De direkte omkostninger opsamles i Vattenfalls skonomiregistreringssystem pa specifikke stedkoder for Drift
og Overvagning og afregnes til kostpris med tillaeg af 10%.

Allokering af omkostninger til Drift og Overvagning, der ikke direkte kan henfares til en eller flere bestemte
vindmglleparker, sker pa basis af den til enhver tid eksisterende mailekapacitet. Der kan sndres ved dette

39



VATTENFALL .

-

princip, hvis der opstar en situation, hvor en eller flere mglleparker har et starre treek pa feellesfunktionen for
Drift og Overvagning. Allokerede omkostninger afregnes til kostpris med tillaeg af 10%

Service og Vedligeholdelse, jf. pkt. 2.2.2

Omkostninger til Service og Vedligeholdelse baserer sig pd de til enhver tid geeldende time- og
materialebaserede satser, og forbrug registreres i Vattenfalls gkonomiregistreringssystemet pa de for
Mglleparken relevante stedkoder.

De materialebaserede stykpriser er baseret pa indkebspriser for materialet plus et tilleeg for
handtering/lagring, mens de geeldende timesatser afspejler en rimelig markedsveerdi for de péageeldende
ydelser.

Support, jf. pkt. 2.2.3

Omkostninger til support baserer sig pa de til enhver tid geeldende time- og materialebaserede satser, og
forbrug registreres i Vattenfalls gkonomiregistreringssystemet pa de for Mglleparken relevante stedkoder.

Betaling erlaegges ménedsvis, senest 5 dage efter modtagelse af faktura. Vattenfall er berettiget til at
foranledige betaling af fakturaer gennem regulering af mellemregning mellem VV AS og Selskabet.

2.

Omkostninger bliver reguleret én gang arligt med virkning fra efterfalgende budgetar.

Administrationsaftalens pkt. 3 om Administration og salq:

»3. ADMINISTRATION OG SALG

3.1 Generel beskrivelse af ydelse

Administrationen af Selskabet bliver forestaet af VV AS, dog har VV AS efter forudgaende aftale med
Selskabet ret til at lade administrationsansvaret, herunder konkrete administrative opgaver overga til andre
selskaber i Vattenfall-koncernen eller til tredjemand udenfor Vattenfall koncernen.

VV AS er forpligtet til at levere alle de oplysninger, der er nedvendige for at Selskabet far et retvisende billede
af driften med henblik pa udbetaling af udbytte.

VV AS er berettiget til at traffe alle foranstaltninger vedrerende administrationen af Parken.

| pkt. 3.2 er beskrevet de ydelser, som skal leveres til Selskabet. | det omfang der matte vaere behov for
levering af yderligere ydelser, skal VV AS sgrge for dette. | sa fald skal Selskabet erleegge betaling for
sadanne yderligere ydelser, som ikke fremgar af nedenstaende.

3.2 Beskrivelse af de specifikke administrative ydelser

3.2.1 Regnskab og bogfaring (Accounting) VN-BRC
- Afdelingen vil forestd behandlingen af ind- og udgadende fakturaer herunder fakturakontrol.
- Drift og opstart af regnskabs- og bogfaringssystemer (ERP-system)
- Bogfering
- Udarbejdelse af arsrapport
- Kontakt til selskabets revisor
- Indberetning til relevante myndigheder
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3.2.2 HR / Personale
- Vattenfall Vindkraft A/S sikrer at alle medarbejdere der er involveret i Vattenfall Vindkraft
Ejsing A/S har de fornadne kvalifikationer til at forestd de normale drifts- og administrative
opgaver i forbindelse med parken

3.2.3 Miljg og kvalitetssikring
- Kuvalitets-, sundheds-, sikkerheds- og miljgledelse og kontrol er omfattet af aftalen.

3.2.4 Controlling
- Medvirke ved budgetudarbejdelse
- Budgetkontrol

3.2.5Ledelse
- VV A/S forestar sével den overordnede ledelse samt den daglige driftsledelse af Vattenfall
Vindkraft Ejsing A/S

3.2.6 Kommunikation/Public affairs
- Medvirke ved udarbejdelse af arsrapport
- Udarbejdelse af informationsannoncer, brochuremateriale
- Vedligeholde udstillingen
- Foresta og vedligeholde hjemmesiden
- Udsendelse af informationsmateriale til aktionserkredsen
- Foresta besagstjeneste
- Vattenfall Vindkraft A/S vil forestd al myndighedskontakt pa sével lokalt-, regionalt- og

landsdaekkende niveau.
- Vattenfall Vindkraft A/S vil repreesentere Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S i
brancheorganisationerne Vindmglieindustrien og Dansk Vindmalleforening

3.2.7 Markedsovervagning
- VV AS vil forestd markedsovervagningen, der skal sikre at Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S

opnar de bedste priser pa levering af hovedkomponenter- og reservedele,

3.2.8 Salg af el
- VV AS forestar salg af elproduktionen fra Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S. Al salg vil indtil

videre forega via handelspladsen Nord Pool.

3.2.9 Balanceansvar:
- Vattenfall A/S forestar balanceansvaret for Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S.

3.2.10 Driftsoptimering og komponenter
- Overvagning af markedet for nye hoved- og delkomponenter for at sikre muligheden for at

driftsoptimere Parken
- Bistand med faglig sparring ved konkrete driftsopgaver, der kraever et dybere

analysearbejde
3.3 Pris

Som udgangspunkt for afregning af ydelser mellem Vattenfall og Selskabet er anvendt principperne i Transfer
Pricing-modeller, hvilket vil sige afregning til markedspriser efter "arms-lasngde-princippet”.
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| det omfang der er leveret eksterne serviceydelser og/eller materialer direkte af tredjemand, faktureres
sadanne ydelser direkte videre til Selskabet til Vattenfalls indkgbspris uden tillaeg udover betaling for i
forbindelse med handteringen af sddanne aftaler og ordrer af Vattenfall forbrugte tid og ressourcer.

For vdelserne omfattet af pkt. 3.2.1 til 3.2.8 og 3.2.10 ovenfor:

Omkostninger til administrative ydelser er baseret pa ressourcetreek hos de pageeldende afdelinger.
Ressourcetreekket opgeres pa basis af timeregnskaber eller kvalificerede sken over relativt tidsforbrug for
specifikke ydelser. Som udgangspunkt for timepriserne anvendes Vattenfalls omkostningsforbrug til
tilvejebringelse af disse ydelser, registreret via stedkode regnskaber.

Der kan @endres ved ovennaevnte fordeling lebende efter skan og/eller registreret forbrug.

For balanceydelser omfattet af pkt. 3.2.9 ovenfor:

Balanceydelser afregnes for hver maned til Vattenfall A/S. Levering sker efter principperne i den som bilag A
vedhzeftede aftale om fysisk leverance inkl. balancekraft pa Jylland/Fyn for 2009 af 20. februar 2009.

| det omfang det matte vaere rimeligt, skal Vattenfall veere berettiget pa andet sagligt grundlag af fastsaette de
manedlige balanceomkostninger, herunder safremt det findes hensigtsmaessigt ved reference il
balanceringsomkostninger hos andre udbydere af balanceydelser eller pa anden vis.

Betaling for Administration, drift og vedligehold sker via et kvartarligt honorar til Vattenfall A/S, der faktureres
umiddelbart efter forlgbet af hvert kvartal og forfalder 5 dage fra fakturadato. Vattenfall A/S er berettiget til at

foranledige betaling af fakturaer gennem regulering af mellemregning mellem Vattenfall A/S og Selskabet. ”

Administrationsaftalens pkt. 4 om @vrige forhold:

74, GVRIGE FORHOLD

4.1 Genforhandling af pris

Safremt det matte vise sig, at de i denne Aftale fastsatte priser afviger vaesentligt fra markedsprisen for de
leverede ydelser, skal Parterne forhandle om en aendring af prisen, saledes at denne afspejler markedspris.
Kan Parterne ikke na til enighed om en pris skal hver af Parterne vaere berettiget til at anmode Foreningen af

Statsautoriseret Revisor om at udpege en upartisk og uathaengig revisor til at vurdere priserne og fastlaegge
priser, som svarer til markedspriser. Parterne skal dele omkostningerne til en sadan revisor. ”

8. ORGANISATIONSSTRUKTUR
8.1 Koncernbeskrivelse oq datterselskaber

Selskabet vil ved stiftelse blive direkte ejet af Vattenfall Vindkraft A/S ("Vattenfall”), og dermed
blive et selskab i Vattenfall-koncernen, der har Vattenfall AB som det ultimative moderselskab.
Vattenfall er 100 % ejet af Vattenfall Vindkraft AB, der igen er 100% ejet af Vattenfall AB.
Vattenfall AB er 100 % ejet af den svenske stat. Efter Aktiekgbet vil Vattenfall fortsat have
bestemmende indflydelse over Selskabet.

Vattenfall-koncemens organisation, herunder de forskellige forretningsenheder (business units
eller "BU”) er opbygget som vist i bilag 5 (Vattenfall-koncernens organisation).
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8.2 Datterselskaber

Selskabet ejer ingen datterselskaber, og Seilskabet skal heller ikke eje datterselskaber.

Selskabet ejer ikke aktier i andre virksomheder.

8.3 Vattenfalls vindorganisation

Vattenfalls vindorganisation bestar af dels af administrative stabe, dels af driftsafdelinger, der
varetager projektudvikling og -gennemfarelse samt service og vedligehold. Derudover er der
en selvstaendig teknologi, proces og udbudsafdeling.

Administrationen varetager intern og ekstern kommunikation, public affairs, HR-opgaver,
budgetudarbejdelse herunder budgetkontrol, udarbejdelse af arsrapport, juridisk bistand mv.
Feelles service centre i Vattenfall bestar tillige med administrative opgaver som afregning,
udarbejdelse af arsrapport, stottefunktioner omkring salg af el, balancehandtering, teknisk
bistand, mv.

Forretningsenheden Vind (Business Unit Wind eller "BU Wind”) er opbygget som vist i bilag 6
(Vattenfalls vindorganisation).

9. AKTIVER

9.1 Ejendomme, anlaegsaktiver mv.

Selskabet ejer de ejendomme og fysiske anlaegsaktiver, som indgar i Parken. Der henvises til
beskrivelsen af Parken i pkt. 6.2. Parken opfgres og drives pa tredjemands jord ifalge
lodsejeraftaler indgdet mellem de pageeldende jordlodsejere og Vattenfall. Der findes ikke
servitutter pa jordstykkerne af vaesentlig betydning for driften af Parken.

Selskabet planlsegger ikke kab af yderligere aktiver, medmindre det er hensigtsmeessigt i

forhold til den videre drift af Parken. Selskabet ejer ingen @vrige aktiver, herunder heller ikke
immaterielretlige aktiver.

10. KAPITALRESSOURCER

10.1  Udsteders kapitalressourcer

Udover aktiekapitalen, som vil blive nominelt DKK 28.637.000, er det ikke forventningen, at
Selskabet skal have indskudt yderligere midler fra aktionzererne eller fra eksterne
finansierings- eller kreditkilder.

Det er forventningen, at Selskabet lgbende vil generere et nettooverskud — og kun i
ekstraordineere tilfaelde et underskud. Det er forventningen, at disse pengestreamme vil deekke
Selskabets kapitalbehov og tillige give mulighed for udbetaling af udbytte til aktionaererne i
Selskabet.
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Selskabet har som udgangspunkt ikke et Iabende behov for arbejdskapital. Selskabet har ikke
behov for og vil ikke opbygge ra- eller faerdigvarelagre eller eje inventar af vaesentlig veerdi.
Selskabet har ikke medarbejdere, men betaler for levering af forskellige ydelser, fortrinsvis til
selskaber i Vattenfall-koncernen. | det omfang Selskabet mod forventning ikke matte have
midler til Isbende betaling for sadanne ydelser, vil Vattenfall lade sddanne belgb indga pa en
mellemregningskonto. Der kan derudover efter omstaendighederne vaere driftsmaessigt behov
for, at Selskabet opretter en kreditramme til brug for labende udbetalinger. Hvis det skulle vise
sig nedvendigt at fremskaffe arbejdskapital, vil det ngdvendige belgb som udgangspunkt
sages tilvejebragt hos Vattenfall som koncernlan. Ovenstaende gaelder minimum de naeste 12
maneder.

Selskabets kapitalstruktur vil som udgangspunkt ikke blive aendret, medmindre der foreligger
tvingende arsager.

Det erkleeres pa ovenstaende baggrund, at det vurderes, at arbejdskapitalen er tilstraekkelig til
at daekke Selskabets nuvaerende behov, og at der i gvrigt ikke forventes geeld i Selskabet.

10.2 Vattenfall-koncernens kapitalressourcer

Vattenfall-gruppen er Europas femtestarste producent af elektricitet og den sterste udbyder af
varme. Den samlede omseetning udgjorde i 2010, DKK 177 mia. (SEK 213,6 mia.). Vattenfalls
vision er at veere et farende europeeisk energiselskab indenfor hovedprodukterne elektricitet
og varme.

Gruppen har ca. 40.000 ansatte, der primzert er beskaeftiget i Sverige, Tyskland, Holland,
Belgien, Finland, Polen og Danmark. Vattenfalls moderselskab Vattenfall AB er 100 % ejet af

den svenske stat. Som fglge af kebet af hollandske Nuon er aktiviteterne blevet udvidet til
Holland og Belgien i Iabet af 2009.

@konomiske nggletal for perioden 2006 til 2010

Tallene er anfert i svenske kroner (SEK), som er koncernvalutaen i Vattenfall.

Hovedtal i millioner SEK 2006 2007 2008 2009 2010
Resultatopgarelsen

Nettoomseetning 135.802 143.639 164.549 205.407 213.572
EBITDA 43.938 45.821 45.960 51.777 60.706
Arets resultat 19.858 20.686 17.763 13.448 13.185
Balanceposter

Egenkapital 107.674 124.132 140.886 142.404 133.621
Nettogeeld 49.407 43.740 66.000 154.987 144.109
Balance i alt 323.166 338.236 445.827 602.127 541.432

44

7



VATTENFALL ot

Kilde: Vattenfall-gruppens arsberetning i arsregnskabet for 2011 for Vattenfall AB, Sverige.

Det bekreeftes, at ovenstaende oplysninger fra arsrapport for 2010 for Vattenfall AB, indgivet til
de svenske selskabs- og regnskabsmyndigheder, er gengivet korrekt, og at der efter udsteder
og Vattenfalls overbevisning ud fra de oplysninger, der er offentliggjort af tredjemand, ikke er
udeladt fakta, som kan medfare, at de gengivne oplysninger er ungjagtige eller vildledende.

Vattenfall Vindkraft A/S er stiftet i 2008 og varetager den del af Vattenfall-koncernens
aktiviteter i Danmark, som omfatter produktion af vedvarende energi fra vind.

Vattenfall-koncermnen er én af de starste investorer i vedvarende energiproduktion i Norden og
har som malszetning at blive den hurtigst voksende vindkraftudvikler og operater i
Nordeuropa. Vattenfall-koncernen planlaegger i perioden frem til 2016 at installere
vindkapacitet til produktion af 8 TWh, og i 2030 producerer 49 TWh svarende til el-forbruget i
ca. 10 millioner husstande.

Vattenfall Vindkraft A/S’ resultatopgerelse udviser for 2009 et overskud pa DKK 10,2 mio. og
selskabets balance udviser pr. 31.12.2009 en egenkapital pa DKK 1,773 mia.

1. IMMATERIELLE RETTIGHEDER

11.1 Projektet

Projektet for opferelse af Parken er udarbejdet af Vattenfall. Vattenfall ejer alle rettigheder til
selve projektet, herunder tegninger, design, meteorologiske undersggelser og data mv.

Selskabet opnar ikke immaterielle rettigheder til projektet.

12. ORGANISATION OG MEDARBEJDERE
121 Selskabets organisationsstruktur

Selskabet har en meget lille organisation bestaende af bestyrelse og en direktar. Bestyrelsen
og direktionen varetager samtlige opgaver pa vegne af Selskabet.

Der forventes ikke at veere behov for yderligere medarbejdere eller repreesentanter for
Selskabet til varetagelse af dets opgaver.

Selskabet vil outsource alle opgaver i forbindelse med driften af Parken. Der forventes

endvidere behov for ekstern assistance til bogfering og revision. Selskabet afholder selv alle
omkostninger hertil.

12.2 Vattenfall Vindkraft A/S’ organisation

Vattenfall Vindkraft A/S ("Vattenfall”) er organiseret som et dansk aktieselskab. Vattenfall er
etableret som falge af en fraspaltning i sommeren 2008 af vindaktiviteterne i Vattenfall A/S.
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Vattenfall-koncernen har globalt omkring 40.000 medarbejdere, hvoraf ca. 70 medarbejdere er
beskaeftiget i det danske vindselskab.

13. INTERESSEKONFLIKTER

Vattenfall forudser ingen interessekonflikter i forbindelse med driften af Parken og Selskabets
ejerskab heraf.

Vattenfall har en interesse i starst mulig produktion fra Parken. Vattenfall vil prioritere Parken
pa lige fod med andre af Vattenfalls vindmeller, herunder i forhold til produktionsplanlaegning,
vedligeholdelse mv.

Vattenfall saelger som udgangspunkt al produceret elektricitet pa lige vilkar, og elektricitet fra
Parken vil blive solgt pa samme vis som elektricitet fra andre parker, idet der dog ikke vil blive
indgaet bilaterale aftaler eller prissikringsaftaler af nogen art vedrgrende elektriciteten fra
Parken.

Som beskrevet i Administrations- og serviceaftalen og i pkt. 7 skal og kan andre selskaber i
Vattenfall-koncernen levere ydelser til Vattenfall Vindkraft A/S vedrarende Parken, herunder
pa de i Administrations- og serviceaftalen angivne vilkar. Vattenfall Vindkraft A/S forventer i
ovrigt, at alle sddanne ydelser leveres pa kommercielle vilkar. Erfaringsmaessigt ydes der
samme serviceniveau til samtlige Vattenfall-selskaber.

14. AFLONNING OG HONORARER

Selskabets bestyrelse og direktar modtager ikke aflanning for varetagelsen af deres hverv.
Der ydes ikke vederlag til Selskabets bestyrelse eller Selskabets direktar i forbindelse med
Udbuddet.

Udover betaling til eksterne servicevirksomheder og radgivere i forbindelse med bogfering og
revision forventes der ikke behov for betaling af yderligere konsulent- eller radgiverhonorarer
udover de ydelser og services, som skal leveres i forbindelse med driften af Parken, jf. pkt. 7.
Der kan dog i tilfaelde af fremtidige kapitaleendringer, vedtzegtsaendringer eller afholdelse af
generalforsamlinger veere yderligere omkostninger, herunder til advokat.

Selskabet basrer selv alle sddanne omkostninger.

15. BESTYRELSEN

15.1 Opgaver og kompetencer

Bestyrelsen skal udfgre sit arbejde i overensstemmelse med aktieselskabslovens
bestemmelser samt pa grundlag af en forretningsorden for bestyrelsen i Selskabet.

Bestyrelsens opgaver omfatter blandt andet overordnet ledelse, strategisk planlsegning og
opfeigning for Selskabet, forsvarlig organisering af Selskabets drift og forretningsgange,
overordnet kontrol, opfalgning pa regnskaber, prognoser og pengestream m.v.

Disse opgaver varetages i taet dialog med direktgren.
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Bestyrelsesmader afholdes fremover fast hvert halve ar og med samtidigt mgde med
Vattenfall vedrerende Parken. Herudover afholdes bestyrelsesmeder i det omfang formanden,
et medlem af bestyrelsen eller et mediem af direktionen finder det forngdent.

15.2 Udlgb af bestyrelsesmediemmernes embedsperiode

Samtlige bestyrelsens medlemmer er pa valg pa den ordinsere generalforsamling i Selskabet,
der afholdes senest 5 maneder efter udigbet af hvert regnskabsar — det vil sige senest med
udgangen af maj maned hvert ar.

Bestyrelsesmedlemmer modtager ikke kompensation i forbindelse med fratraeden.

16. VZAESENTLIGE KONTRAKTER
16.1 Generelt

Udover aftalen om indskud af Parken og Administrations- og serviceaftalen, jf. pkt. 7.1 og bilag
5, er Selskabet alene part i veesentlige aftaler vedrerende Parken med Siemens Wind Power
A/S ("Siemens”), der beskrives naermere nedenfor i pkt. 16.2.

16.2 Leveranceaftale med Siemens Wind Power

Vattenfall har kebt megllerne i Parken fra Siemens i medfer af aftaler, som er underlagt
fortrolighed. Alle rettigheder og forpligtelser efter aftalerne med Siemens er overfort fra
Vattenfall til Selskabet i forbindelse med overdragelse af Parken fra Vattenfall til Selskabet. Da
aftalerne med Siemens er underlagt fortrolighed kan Aktionsererne i Selskabet ikke fa indsigt i
alle bestemmelser i aftalerne med Siemens.

Nedenfor er gengivet nogle af leveranceaftalens vaesentligste vilkar. Der kan vaere yderligere
vaesentlige vilkar i aftalen, som ikke fremgar nedenfor p& grund af fortrolighedsforpligtelsen.
Selskabet vil til enhver tid gare alle rettigheder geeldende ifelge aftalen med Siemens, séledes
at Selskabet opnar den bedst mulige stilling efter aftalen.

Aftalen med Siemens vedrgrer design, produktion, levering, installation, tests, idriftseettelse,
service og vedligehold af 3 meller af typen SWT-2.3-93. Mellerne har en effekt pa 2,3 MW og
leveres med tarne, naceller, gearkasser og vinger.

Siemens har udstedt en opfyldelsesgaranti p4 10 % af kontraktsummen til sikkerhed for
Siemens opfyldelse af aftalen.

| tilfeelde af uforudsete fysiske forhold, vil Siemens efter omstaendighederne have ret til
tidsfristforlzengelse og efter omsteendighederne dzekning af @gede omkostninger som falge
heraf.

Som det fremgar i pkt. 6.4 ovenfor, har Siemens leveret alle 3 mgller i Parken i
august/september 2010. Der geelder en reklamations- og garantiperiode pa 2 ar fra
idriftszettelse af Mallerne. Inden for denne periode skal Siemens udbedre alle fejl og mangler,
som Siemens er ansvarlig for.
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16.3 Serviceaftale med Siemens Wind Power

Derudover har Vattenfall og Siemens indgaet en service, vedligeholdelses- og garantiaftale
("Serviceaftale”) en periode pa 2 ar, efter hvilken Siemens skal vedligeholde og yde service pa
Mgllerne.

16.3.1 Serviceydelser

Efter Serviceaftalen skal Siemens yde fglgende former for service pa Mgllerne:

- Planlagt service og vedligeholdelse

- Fjermovervagning og fejlretning ved brug af kontrol og overvagningssystem (SCADA)

- Manedlig rapportering

- Halvarlige mader med Vattenfall om Mgllerne

- lkke planlagt service og vedligeholdelse, som Siemens matte finde hensigtsmaessig
efter omstaendighederne

Derudover skal Siemens udferer sadan ekstra service vedrgrer projektmangler, mangler ved
Mgllerne og reservedele, som matte aftales.

16.3.2 Garantier

16.3.2.1 Generelt om garantier
Efter Serviceaftalen geelder der en generel garanti pa leveringen, hvorefter Siemens
garanterer, at der ikke er mangler ved Mgllerne, relateret udstyr og reservedele.

Derudover gaelder der en rackke specifikke garantier vedrgrende effekt, tilgeengelighed og
stgj, som naermere gennemgaet nedenfor.

Alle garantier gaelder i 2 ar fra idriftsaettelse.

16.3.2.2 Effektgaranti

Ifelge Serviceaftalen garanterer Siemens, at den malte energiproduktion (beregnet som den
malte stremkurve multipliceret med den gennemsnitlige vindfordeling) mindst svarer til den
garanterede energiproduktion. Den garanterede energiproduktion beregnes som den
garanterede stremkurve multipliceret med den gennemsnitlige vindfordeling multipliceret med
0,95.

Ved manglende opfyldelse af effektgarantien inden for garantiperioden pa 2 ar skal Siemens
betale Vattenfall kompensation svarende til de manglende el-indteegter i forhold til den
garanterede produktion.

16.3.2.3 Tilgengelighedsgaranti

Ifelge Serviceaftalen garanterer Siemens, at den malte gennemsnitlige tilgeengelighed mindst
svarer til den garanterede tilgeengelighed.
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Safremt den garanterede tilgaengelighed ikke opfyldes er Vattenfall berettiget til kompensation
svarende til de manglende el-indteegter i forhold til den garanterede tilgaengelighed. Safremt
tilgaengeligheden er bedre end et fastsat incitamentsniveau, skal Siemens veere berettiget til at
modtage en incitamentsbetaling.

16.3.2.4 Stejgaranti

Ifelge Serviceaftalen garanterer Siemens, at det malte lydniveau hajst svarer til det
garanterede lydniveau. Det garanterede lydniveau er naermere specificeret i Serviceaftalen.

17. ABNINGSBALANCE OG BUDGETTER
17.1 Generelt

Selskabet Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S bliver stiftet efter gennemfarelsen af udbuddet og der
foreligger ikke historiske regnskabsoplysninger. De i Prospektet angivne oplysninger er ikke
revideret. Der henvises i gvrigt til revisors erklaering i pkt. 17.2.2.

Selskabets forventede revisor, Ernst & Young, har revideret abningsbalance for Selskabet,
baseret pa de oplysninger revisor har modtaget fra udbyder. Veerdien af Parken og dermed
kursen pa aktierne er fastsat af Vattenfall ud fra kostprisen pa Parken med et rimeligt
markedstillaeg og tilleeg af diverse omkostninger ved Udbuddet, jf. pkt. 3.2.4.1.

Selskabets indtaegter og omkostninger vil helt overvejende hidrere fra Parken. Parken er ikke
idriftsat, og der er derfor ingen erfaringer med drift af Parken.

Pa baggrund af Parkens kapacitet, den nuvaerende elpris, samt prognoser og markedsdata fra
offentliggjorte objektive kilder har udbyder udarbejdet budgetter for Parken. Detaljerede
budgetter er udarbejdet for den farste 5 ars periode fra idriftsaettelse, mens der er udarbejdet
mere overordnede budgetter for resten af den forventede levetid.

Som angivet baserer budgetterne sig pa de faktiske oplysninger, som udbyder er i besiddelse
af, samt objektive prognoser og markedsdata. Der er ingen sikkerhed for at budgetterne
holder, og det ma forventes, at resultaterne vil svinge i forhold til budgettet, bade fra ar til ar og
samlet gennem Parkens levetid. Udbyder har bestreebt sig pa at udarbejde et retvisende
budget, men patager sig intet ansvar for budgetternes korrekthed.

Som bilag 7 til dette Prospekt er vediagt udkast til abningsbalance for Selskabet.

Som bilag 8 til dette Prospekt er vedlagt detaljerede budgetter for perioden fra 1. oktober
2011 til 30. september 2031.
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17.2  Pategning og erkleering vedrgrende budgetter som praesenteret i

bilag 8

17.2.1 Ledelsespategning

De af direktionen og bestyrelsen for Vattenfall Vindkraft A/S udarbejdede resultatprognoser for
Selskabet for arene 2011 - 2031 er i uddrag praesenteret i det folgende. Resultatprognoserne
er udarbejdet til brug for Prospektet. Efter direktionens og bestyrelsens opfattelse er
prognoserne udarbejdet i henhold til den metodik og pa grundlag af de vaesentlige
forudseetninger, der er beskrevet i pkt. 17.3, samt seedvanlig regnskabspraksis for Vattenfall
Vindkraft A/S.

Resultatprognoserne bygger pa en raekke forudsaetninger, hvoraf Selskabet vil f4 indflydelse
pa nogle og ikke pa andre.

Resultatprognoserne for arene 2011 - 2031 repraesenterer direktionens 0og bestyrelsens
bedste sken pr. Prospekidatoen. Forventningerne indeholder skan og udsagn, der er behzeftet
med betydelig usikkerhed.

De faktiske resultater vil afvige fra resultatprognoserne for arene 2011 - 2031, idet forudsatte
begivenheder ofte ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan vaere veesentlige.

Dato: 1. juli 2011

Bestyrelsen for Vattenfall Vindkraft A/S

Peter Wesslau, Strategichef Vattenfall Vindkraft AB

PAAES
gfiders Dahl, Chef for Vattenfall Vindkraft AB

v

f———

Peter Ldvgren, Head of Financial Control, Vattenfall Vindkraft AB

17.2.2 Revisorerklaering

Revisorerkleering om undersagelser vedrarende ledelsens resultatprognoser for arene 2010 —
2031 for Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S:
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Til lzzserne af dette Prospekt

Erklaring afgivet af uafhangig revisor om de af ledelsen for Vattenfall Vindkraft A/S
godkendte resultatprognoser for 2011 - 2031

Til potentielle investorer i VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S

Vi har undersggt de af ledelsens for Vattenfall Vindkraft A/S godkendte resultatprognoser for
arene 2011- 2031 for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S, som er medtaget og beskrevet
i afsnittene 1.3.4.2, 3.2.4.2, 17 og bilag 8.

Resultatprognoserne udarbejdes pa grundlag af de vaesentlige forudseetninger, som er
beskrevet i afsnit 3.2, "Om Parken, herunder gkonomi”, afsnit 17.3 "Forklaring af budgetter og
poster, der indgar heri” samt den for selskabet forventede gzeldende regnskabspraksis,
saledes som den er beskrevet i "Udkast til forelgbig abningsbalance for VATTENFALL
VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 2011” prospektets bilag 7.

Selskabets ledelse har ansvaret for resultatprognoseme for 2011 - 2031 og for de
forudsaetninger, som resultatprognoserne for 2011 — 2031 er baseret pa. Vores ansvar er pa
grundlag af vores undersggelser, at afgive en konklusion om, at resultatprognoserne for 2011
- 2031 i alle veesentlige henseender er udarbejdet pa grundlag af de oplyste forudseetninger
samt den for selskabet forventede gaeldende regnskabspraksis, sadledes som den er beskrevet
i "Udkast til forelzbig abningsbalance for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1.
september 2011”.

Erkleeringen er udarbejdet alene til brug potentielle investorer med henblik pa tegning af aktier
i selskabet.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske standard for andre
erkleeringsopgaver med sikkerhed (RS 3000), med henblik pa at opnd hgj grad af sikkerhed
for, at resultatprognoserne for 2011 - 2031 i alle vaesentlige henseender er udarbejdet pa
grundlag af de oplyste forudseetninger samt den for selskabet forventede gaeldende
regnskabspraksis, sdledes som den er beskrevet i "Udkast til forelebig abningsbalance for
VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 2011”.

Som led i vores arbejde har vi efterprevet, om resultatprognoserme for 2011 - 2031 er
udarbejdet pa grundlag af de oplyste forudseetninger, samt den for selskabet forventede
geeldende regnskabspraksis, saledes som den er beskrevet i "Udkast til forelgbig
abningsbalance for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 2011”7, herunder
har vi kontrolleret den indre talmaessige sammenhzeng i resultatprognoserne for 2011 - 2031.

Ledelsens resultatprognoser for 2011 - 2031 er baseret pa forudsaetninger, som de har gjort
om fremtidige begivenheder og ledelsestiltag. De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra
de i resultatprognoserne for 2011 - 2031 angivne, idet forudsatte begivenheder ofte ikke
indtreeder som forventet. Disse afvigelser kan vaere veesentlige. Vores arbejde har ikke
omfattet en vurdering af, om de anvendte forudssetninger er velbegrundede, eller om
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resultatprognoserne for 2011 - 2031 kan realiseres, og vi udtrykker derfor ikke nogen
konklusion herom.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at resultatprognoserne for 2011 - 2031 for VATTENFALL VINDKRAFT
EJSING A/S | alle veesentlige henseender er udarbejdet pa grundlag af de i afsnit 3.2 side 18
"Om Parken, herunder ekonomi” og afsnit 17.3 "Forklaring af budgetter og poster, der indgar
heri” beskrevne forudseetninger og i overensstemmelse med den for selskabet forventede
geeldende regnskabspraksis, séledes som den er beskrevet i "Udkast til forelabig
abningsbalance for VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S pr. 1. september 2011,

Kebenhavn, den 1. juli 2011
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
eif Sher a\r K?t%el
statsautoriserede revisorer -

17.3  Forklaring af budgetter ogq poster, der indgar heri

17.3.1 Indtaegter

De budgetterede indteegter fra salg af elektricitet er estimeret ud fra den forventede
gennemsnitlige el-produktion pa de 3 vindmgller pr. ar, 21.456 MWh, og den forventede
fremtidige el-pris pa markedet ifl. offentligt tilgeengelige og anerkendte markedsprognoser.
Ved fastlaaggelsen af de forventede elindteegter er der taget hejde for den i pkt. 2.10 naevnte
begraensning i produktionen, som skyldes stejbegrasnsningskrav. Sadanne krav (herunder
eendringer | sddanne krav) kan bade fere til en mindre eller starre elproduktion end antaget.

For de ferste 22.000 fuldlasttimer modtages endvidere et pristillaeg p& 25 are pr. produceret
kWh, hvilket pavirker el-indtaegterne positivt de forste 7-8 ar af vindmallernes levetid.

Den samlede omsastning forventes at udgere kr. 13,3 mio. | 2012 stigende til kr. 15,3 mio. i
2017 primeert som folge af forventede stigende el-priser.

17.3.2 Udgifter

Den vaesentligste betaling | forbindelse med vindmelleparken er afholdt pa
investeringstidspunktet af Vattenfall. Der henvises til afsnit 3.2.4.1 for specifikation heraf.
Vindmgllerne afskrives i budgettet linessrt over henholdsvis 10 &r (komponenter, der udskiftes
ved mid-life upgrade efter 10 ar) og 20 4r, idet dette er den forventede restlevetid for mollerne.
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Herudover forventes de arlige udgifter (fer afskrivninger) i vindmelleparken at udgere kr. 1,7
mio. i 2012 stigende til kr. 2,0 mio. i 2017. De vaesentligste driftsudgifter vedragrer arlige
serviceeftersyn mv. af vindmellerne, udskiftning af reservedele, overvagning og driftsstyring af
vindmollerne. Der er i 2021 budgetteret med en mid-life upgrade af vindmagllens
neglekomponenter pa i alt kr. 12,3 mio. Der er usikkerhed omkring den tidsmaessige placering
af denne up-grade, idet det athaenger af komponenternes tilstand pa udskiftningstidspunktet.
Det er dog sandsynligt, at den vil blive foretaget indenfor arene 2020-2023. De arlige
afskrivninger de ferste 10 ar af parkens levetid forventes at blive DKK 5,5 mio. Afskrivningerne
i de sidste 10 ar af Parkens levetid forventes at blive DKK 4,3 mio.

17.3.3 Afkast og felsomhedsberegninger

Den forventede gennemsnitlige interne rente af vindmalleparken er beregnet til 10, 55 % p.a.
set over en 20-arig levetidshorisont.

Ved vurderingen af afkastet skal en potentiel investor tage hajde for egne finansieringsudgifter
til investeringen og evt. udbytteskat ved udlodning af overskud fra selskabet til aktionasrerne.

Safremt den arlige el-produktion bliver 10 % lavere over vindmeglleparkens levetid end
forventet, udger den forventede interne rente 8,93 %. Safremt den forventede arlige el-
produktion bliver 10 % hgjere over vindmealleparkens levetid, udger den forventede interne
rente 12,10 %.

Safremt elprisen bliver 20 % lavere end forventet over vindmelleparkens levetid udger den
forventede interne rente 7,59 %. Den fremtidige elpris har saledes stor betydning for
vindmglleparkens afkast, og i den forbindelse henvises til afsnit 2 om risikofaktorer.

18. AKTIERNES RETTIGHEDER
18.1 Generelt

Alle Aktier vil baere fuld ret til udbytte, der deklareres eller betales af Selskabet, efter at
aktierne er udstedt og registreret i Selskabets aktiebog.

| henhold til selskabsloven vedtager et selskabs ordinzere generalforsamling udlodning af
udbytte pa grundlag af den godkendte arsrapport for det seneste regnskabsar.

Generalforsamlingen kan ikke vedtage udlodning af hgjere udbytte end det af Selskabets
bestyrelse anbefalede. Selskabets bestyrelse vil til enhver tid sikre, at der ikke indstilles
udbyttebetalinger, der er i strid medselskabsloven. Betaling af ekstraordinaert udbytte kan ske
efter bemyndigelse fra generalforsamlingen og i henhold til en erkleering fra Selskabets
bestyrelse og eksterne revisorer. Generalforsamlingen har givet en sddan bemyndigelse.

Fremtidig udbetaling af udbytte afhaenger af en raekke forhold, herunder, men ikke begreenset
til, Selskabets fremtidige indtiening, kapitalbehov, skonomiske forhold og fremtidsudsigter,
geeldende begreensninger vedrgrende udbetaling af udbytte i henhold til dansk lovgivning
samt andre forhold, som Selskabets Bestyrelse matte anse for at veere relevante. Selskabet
kan ikke give sikkerhed for, at der vil blive foreslaet eller deklareret udbytte i et givent ar.

Rettighederne kan i gvrigt opsummeres saledes:
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Selskabets aktier giver ret til fuldt udbytte fra kebsdatoen.

Udbytte, der ikke er haevet 5 ar efter forfaldsdato, tilfalder Selskabets dispositionsfond.

Der er ingen udbytterestriktioner i vedtaegterne.

Selskabets ordinzere arlige generalforsamling vedtager, hvorvidt der skal udloddes
udbytte samt sterrelsen heraf.

P& generalforsamlingen giver hvert aktiebelgb pa nominelt DKK 1.335 én stemme.

En aktionzer, der har erhvervet aktier ved overdragelse, kan ikke udgve stemmeret for
de pageeldende aktier, for aktionaeren er noteret i ejerbogen eller har anmeldt og
dokumenteret sin erhvervelse,

» Enhver aktionzer er berettiget til at mgde pa generalforsamlinger ved fuldmaegtig, som
skal fremlzegge skriftlig og dateret fuldmagt, der ikke kan gives for lsengere tid end ét
ar.

Alle aktier har lige ret til udbytte.

Alle aktier har lige ret til likvidationsprovenu.

Ingen aktionzer er forpligtet til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist.

Der foreligger ingen bestemmelser om ombytning.

vV Y V V

Y VvV

YV VV V

18.2 Omsaettelighedsbegraensninger

Safremt en aktionzer i Selskabet gnsker at overdrage, herunder ved salg, gave eller pa anden
vis - dog ikke arv, Aktier, skal de gvrige aktionzerer i Selskabet have forkabsret til de
pageeldende Aktier. En aktionzer, der gnsker at afhaende sine Aktier skal meddele dette il
Selskabet med angivelse af den pris, som aktionaererne gnsker at sselge sine aktier til.
Selskabet videresender herefter tilbuddet til Selskabets avrige Aktionaerer, som herefter inden
for 2 uger skal meddele Selskabet, om de ensker at gare forkebsretten gseldende. Safremt
mere end en af de gvrige aktionaerer gnsker at gare forkabsretten gseldende til den tilbudte
pris, skal hver af disse aktionaerer vaere berettiget til inden for en frist pa 1 uge fra
meddelelsen herom fra Selskabet at afgive et hgjere bud p& Aktierne. Selskabet behandler
sadanne bud fortroligt. Safremt der er flere aktionzerer, som snsker at overtage Aktierne ftil
den hgijest tilbudte pris, kan den szelgende aktionaer frit vaelge, hvilken aktionzer denne a@nsker
at seelge Aktierne til.

Er der ingen af de @gvrige Aktionaerer i Selskabet, som gnsker at overtage den szelgende
aktioneers aktier, skal sidstnaevnte veere berettiget til inden for en periode pa 3 maneder fra
ovennasvnte 2 ugers frist udlgb at szelge Aktierne til tredjemand til en pris, der ikke er lavere
end den til de gvrige aktionzerer tilbudte pris.

Uanset ovenstaende kan en aktionzer i Selskabet til enhver tid overdrage sine aktier i
Selskabet til et helejet holdingselskab, forudsat at holdingselskabet til enhver tid efter
overdragelsen ejes 100 % af aktionseren.

Parterne er berettiget til at pantseette sine aktier i Selskabet, i hvilket tilfzelde panthaver dog
skal acceptere, at aktierne i tilfeelde af fuldbyrdelse alene kan overdrages i overensstemmelse
med ovenstdende bestemmelser. Parterne ma ikke isoleret overfare de forvaltningsmeessige
befgjelser, der knytter sig til aktierne i Selskabet til tredjemand.
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18.3  Specifikke vilkar for udbuddet

Alle Aktier vil efter Udbuddet have samme rettigheder i Selskabet.

Tilsagn om keb af aktier i Selskabet er bindende og kan ikke treekkes tilbage. Det er tilladt at
indgive flere kebstilsagn, dog med forbehold for de belgbsmaessige begraensninger for
Aktiekab.

Der vil ikke i gvrigt veere szerbehandling af investorer.

Aktierne tilbydes alene til Naboerne.

19. SKAT

19.1 Indledning

| det felgende gives et resumé af danske skattemasssige konsekvenser i forbindelse med
investering i og keb af udbudte Aktier i Selskabet. Resuméet er kun til generel oplysning og
tilsigter pa ingen made at udgere skattemaessig eller juridisk radgivning. Der geres
udtrykkeligt opmaerksom p3, at dette resumé ikke omfatter alle skattemaessige konsekvenser
af investering i de udbudte Aktier. Resuméet er udelukkende baseret p& gaeldende
skattelovgivning i Danmark pr. Prospektdatoen. Den danske skattelovgivning kan aendre sig,
eventuelt med tilbagevirkende kraft.

De udbudte aktier optages ikke til notering pa reguleret marked, og beskattes derfor efter
reglerne for unoterede aktier.

Resuméet daekker investering foretaget af fysiske personer bosiddende i Danmark med
private midler, og f.eks. ikke investorer, for hvem der geelder saerlige skatteregler, herunder
selskaber samt finansielle og institutionelle investorer.

Det anbefales, at investor inden keb af udbudte Aktier radferer sig med egen skatteradgiver
med hensyn til de konkrete skattemaessige konsekvenser af at kabe, eje og afhaende Aktierne
baseret pa individuelle forhold.

19.2 Aktieavancebeskatning

Ved afstaelse af udbudte Aktier beskattes fysiske personer af avance og tab som
aktieindkomst efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven. Skattelovgivningen giver visse
muligheder for at overdrage aktier til f.eks. familiemedlemmer uden beskatning, dog séledes at
modtageren indtraeder i overdragerens skattemaessige stilling. Familieoverdragelse med
succession forudsaetter en aktieandel pa mindst 1 % af den samlede aktiekapital svarende til
et Aktiekab i forbindelse med Udbuddet pa mindst nominelt kr. 286.370 ved investering af
kontant kr. 859.110. Betingelserne for at anvende disse regler er i gvrigt ikke naermere
beskrevet her.
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Avance og tab pa udbudte Aktier opggres efter gennemsnitsmetoden, hvor anskaffelsesprisen
for hver enkelt aktie opgeres som en forholdsmaessig andel af den samlede anskaffelsespris
for alle aktier i det pageeldende selskab, som investor ejer.

19.3 Beskatning af udbytte

Fysiske personer beskattes af udbytte fra Udbudte Aktier som aktieindkomst. Ved udbetaling
af udbytte indeholdes 28 % i udbytteskat. Indeholdt udbytteskat af investors samlede
aktieindkomst, der ikke overstiger DKK 48.300 (2011-niveau) anses for endelig betaling af
skatten, og udbytteskatten medregnes ikke i slutskatten.

19.4 Beskatning som aktieindkomst

| indkomstaret 2011 betales 28% af aktieindkomst op til DKK 48.300 (DKK 96.600 for
agtefaeller, der er samlevende ved indkomstarets udlgb), 42% af aktieindkomst, der
overstiger DKK 48.300 (DKK 96.600 for segtefaeller, der er samlevende ved indkomstarets
udigb).

Er aktieindkomsten negativ modregnes skatteveerdien ved anvendelse af ovennaevnte
skatteprocenter i slutskatten, og overskydende belgb kan fremfares til modregning i
slutskatten for de felgende indkomstar.

Skatten pa aktieindkomst under DKK 48.300 nedsaettes fra 28% til 27% med virkning fra 2012.

19.5 Pensionsmidler

Investor har mulighed for inden for visse rammer at placere udbudte Aktier pa en
pensionsordning. Nettoafkastet beskattes efter pensionsafkastbeskatningsloven.

19.6 Virksomhedsskatteordningen

Aktier kan ikke indga i viksomhedsskatteordningen.

19.7 Kapitalnedszettelse eller indlgsning

Vederlag, der modtages i forbindelse med kapitalnedszettelse eller indlgsning af Udbudte
Aktier, beskattes normalt som udbytte og ikke som aktieavance. Efter omstaendighederne vil
det vaere muligt at opna dispensation, saledes beskatning sker som aktieavance og ikke
udbytte.

20. UDGIFTER VED UDBUDDET

De samlede forventede omkostninger i forbindelse med Udbuddet anslés til ca. 630.000 kr.,
som. er indregnet i overdragelsessummen for Parken. Omkostninger udover det indregnede
belab vil skulle baeres af Selskabet, og Selskabet skal — i det omfang Vattenfall har betalt de
pageeldende omkostninger — overfere sadanne omkostninger til Vattenfall. Omkostningeme
forventes ikke at afhaenge vaesentligt af stgrrelsen af det samlede Aktiekab.
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Parken vil blive indskudt i Selskabet til en veerdi af DKK 85.911.000 mio., safremt der
gennemfares Aktiekab. Aktiekebene vil ikke tilfare Selskabet yderligere veerdier. Indteegterne
ved Aktiekab i medfer af Udbuddet vil udgare op til DKK 28.637.000, som vil tilfalde Vattenfall

som saelger af Aktierne.
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SELSKABETS NAVN, HJEMSTED OG FORMAL

§1.
Selskabets navn er Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S.

Selskabets hjemstedskommune er Esbjerg.

§2.

Selskabets formal er at eje og drive vindmelleparken i Ejsing samt direkte hermed forbundet

virksomhed.

KAPITAL
§ 3.

Selskabets kapital udger 28.637.000 DKK, fordelt i aktier & 5 DKK eller multipla heraf.
Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Safremt en aktionaer i Selskabet gnsker at overdrage, herunder ved salg, gave eller pa anden
vis - dog ikke arv, Aktier, skal de evrige aktionzerer i Selskabet have forkgbsret til de
pagaeldende Aktier. En aktionaer, der gnsker at athzende sine Aktier skal meddele dette til
Selskabet med angivelse af den pris, som aktionaererne gnsker at sezelge sine aktier til.
Selskabet videresender herefter tilbuddet til Selskabets gvrige Aktionzserer, som herefter inden
for 2 uger skal meddele Selskabet, om de @nsker at gere forkabsretten gasldende. Safremt
mere end en af de gvrige aktionaerer ensker at gere forkgbsretten geeldende til den tilbudte
pris, skal hver af disse aktionaerer vaere berettiget til inden for en frist pa 1 uge fra
meddelelsen herom fra Selskabet at afgive et hgjere bud pa Aktierne. Selskabet behandler
sadanne bud fortroligt. Safremt der er flere aktionzerer, som @nsker at overtage Aktierne til
den hgjest tilbudte pris, kan den saelgende aktionzer frit vaeige, hvilken aktionser denne @nsker

at saelge Aktierne til.
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Er der ingen af de avrige Aktionaerer i Selskabet, som @nsker at overtage den saslgende
aktionzers aktier, skal sidstnaevnte vaere berettiget til inden for en periode pa 3 maneder fra
ovennaevnte 2 ugers frist udlgb at seelge Aktierne til tredjemand til en pris, der ikke er lavere

end den til de @vrige aktionaerer tilbudte pris.

Uanset ovenstdende kan en aktionzer i Selskabet til enhver tid overdrage sine aktier i
Selskabet til et helejet holdingselskab, forudsat at holdingselskabet til enhver tid efter

overdragelsen ejes 100% af aktionaeren, ligesom aktierne kan overdrages ved arv.

De gkonomiske og forvaltningsmaessige rettigheder til aktierne overgar ved deponeringen til

den kgbende part.
Parterne er berettiget til at pantseette sine aktier i Selskabet, i hvilket tilfeelde panthaver skal
acceptere, at aktierne i tilfaelde af fuldbyrdelse alene kan overdrages i overensstemmelse med

ovenstdende bestemmelser. Parterne ma ikke isoleret overfare de forvaltningsmaessige

befajelser, der knytter sig til aktierne i Selskabet til tredjemand.

§ 4.
Aktierne skal lyde p& navn og veere noteret som lydende pa navn i selskabets aktiebog.
Aktiebogen indeholder en fortegnelse over samtlige aktionaerers navn og adresse samt
aktiernes starrelse.
Der udstedes ikke aktiebreve.

Ingen aktie har seerlige rettigheder.

Indigsning kan ske i overensstemmelse med reglerne i Selskabsloven.
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Aktierne er ikke-omsaetningspapirer.

Der geelder ingen begraensninger i aktiernes omsaettelighed udover hvad der matte fremga af

vedteegternes § 3.

GENERALFORSAMLINGER
§5.

Generalforsamlinger indkaldes med mindst 2 ugers og hgjst 4 ugers varsel og afholdes pa

selskabets hjemstedsadresse eller andet sted i Jylland

Ordinzere generalforsamlinger afholdes hvert ar i sa god tid, at den reviderede og godkendte
arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, s& den er modtaget i Styrelsen
inden udlgbet af fristen i Arsregnskabsloven. Forslag fra aktionaererne til behandling pa den
ordinsere generalforsamling ma vaere indgivet til selskabet senest 2 maneder efter

regnskabsarets udlgb.
Ekstraordinger generalforsamling skal afholdes, nar bestyrelsen, en revisor eller en
generalforsamling finder det hensigtsmaessigt. Ekstraordinzer generalforsamling skal indkaldes

inden 2 uger nar det til behandling af et bestemt angivet emne skriftligt forlanges af

aktionaerer, der ejer mindst 5% af aktiekapitalen.

§ 6.
Dagsordenen for den ordinaere generalforsamling skal omfatte:

1. Valg af dirigent.

2. Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.
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3. Forelaeggelse af den reviderede arsrapport til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til den godkendte
arsrapport.

5. Valg af mediemmer til bestyrelsen.

6. Valg af revisor.

Eventueit.

Forslag fra aktionsererne til behandling pa en generalforsamling ma veere indgivet til selskabet

senest 6 uger for aftholdelsen heraf.

STEMMERET
§7.

Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelab pa 1.335 DKK én stemme.

§ 8.

Alle beslutninger pa generalforsamlingen afggres ved simpelt stemmeflertal, medmindre
Aktieselskabsloven eller vedtsegterne foreskriver sezerlige regler om repraesentation og
majoritet. Star stemmerne lige, skal valg af dirigent, bestyrelsesmedlemmer, revisorer og

lignende afgares ved lodtraekning.

BESTYRELSE OG DIREKTION

§9.

Selskabet ledes af en bestyrelse bestdende af 3 medlemmer, der vaelges af

generalforsamlingen for et ar ad gangen.

Bestyrelsen anszetter en direktion bestdende af 1 medlem. Bestyrelsen veelger selv sin

formand.

\|
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TEGNINGSREGEL

§ 10.

Selskabet tegnes af to bestyrelsesmedlemmer i forening eller af den samlede bestyrelse.

REVISION

§ 11.

Selskabets arsrapporter revideres af en af generalforsamlingen valgt statsautoriseret eller

registreret revisor, der veelges for et ar ad gangen.

§12.

Selskabets regnskabsar lgber fra den 1.1 til den 31.12. Selskabets farste regnskabsar lgber

fra stiftelsen til 31. december 2011.

§13.

Arsrapporten opgeres overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagelse af

pabudte og nedvendige afskrivninger og henlaeggelser.

Séledes vedtaget pa selskabets generalforsamling den []2011.
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Ar2011, den 1. juli afholdtes ekstraordiner generalforsamling i Vattenfall Vindkraft A/S (CVR-nr. 31
59 75 44) pa selskabets kontor.

Dagsordenen var som fglger:

1. Valg af dirigent
2. Beslutning om stiftelse af datterselskabet Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S til at eje og drive vind-
mglleparken i Ejsing.

Ad dagsordenens pkt. 1:

Til dirigent valgtes Peter Wesslau, der med de mgdendes enstemmige tilslutning konstaterede general-
forsamlingens lovlighed og lovlige indvarsling samt at hele aktiekapitalen var reprasenteret.

Ad dagsordenens pkt. 2:

Den administrerende direktgr redegjorde for lovgivningen i Danmark, som betyder, at Vattenfall Vind-
kraft A/S skal tilbyde naboer, subsidizrt borgere i den pagzldende kommune, medejerskab i fremtidigt
opfgrte vindmglleparker. Parken i Ejsing er omfattet af de nye regler om pligt til udbud.

Bestyrelsesformanden fremlagde forslag om at stifte datterselskabet Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S.
Udkast til stiftelsesdokument, forretningsorden samt vedtagter for datterselskabet Vattenfall Vindkraft
Ejsing A/S blev fremlagt og er vedlagt som bilag til denne protokol.

Generalforsamlingen godkendte enstemmigt forslaget om at stifte datterselskabet ved indskud af Parken
i Ejsing. Generalforsamlingen gav Peter Wesslau og Anders Dahl til opgave at underskrive stiftelsesdo-

kumentet, sdfremt betingelsen opfyldes.

Advokat Jakob Kristensen blev bemyndiget til at foretage registrering af en eventuel stiftelse af selska-
bet hos myndighederne, herunder hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Generalforsamlingen haevet.
Séledes passeret.

Som dirigent:

L7

Peter Wesslau, bestyrelsesformand

1(2)



@vrige deltaggre: .

AM Dahl, bestyrelsesmedlem/administrerende direktgr

Peter Lovgren, bestyrelsesmedlem
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OM APPORTINDSKUD AF
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VATTENFALL VINDKRAFT A/S
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CVR-NR. 31 59 75 44
(“VV AS”)
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1. ERKLZAERINGENS BAGGRUND OG FORMAL

1.1 Baggrund

| forbindelse med opferelsen af vindmelleparken i Ejsing ("Parken”), som naermere beskrevet i denne
erkleering ("Erkleeringen”), har VV AS besluttet at tilbyde naboer og lodsejere medejerskab af Parken,
som naermere beskrevet i et prospekt ("Prospektet”). Der gennemfares et udbud ("Udbuddet”) af aktier i
selskabet Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S ("VV Ejsing”) pa baggrund af Prospektet.

Udtryk, som er defineret i Prospektet, skal have samme betydning i Erklzeringen som i Prospektet.

Formalet med denne Erklizering er at fastleegge betingelserne for VV AS’ apportindskud af Parken i VW
Ejsing mod samtidig udstedelse af aktier.

2. APPORTINDSKUD

21 Beskrivelse af Parken

Under forudsaetning af, at der foreligger underskrevet vurderingsberetning fra revisor, forpligter VV AS
sig til umiddelbart efter udlgbet af udbudsperioden i henhold til Prospektet at gennemfore et
apportindskud af Parken i VV Ejsing.

Apportindskuddet skal besluttes pa en ekstraordinzer stiftende generalforsamling i VV Ejsing, og Parken
indskydes med virkning fra 1. september 2011.

2.2 Vaerdi af Parken

Apportindskuddet er vurderet til DKK 85,911 mio. ("Vurderede veerdi”) pr. 1. september 2011. Der er
udarbejdet udkast til forelabig dbningsbalance af Ernst & Young, der vediaegges som bilag 1, hvoraf
fremgar, at de samlede omkostninger ved opfarelsen af Parken er budgetteret til DKK 85,911 mio pr. 1.
september 2011.

Safremt det matte vise sig, at anleegsomkostningerne ved Parken pr. 1. september 2011 (som
budgetteret i udkast til &bningsbalance) afviger fra DKK 85.911.000, vil Vattenfall regulere for
forskelsbelgbet, saledes at Vattenfall indskyder forskelsbelabet kontant i Selskabet, safremt de faktisk
opgjorte omkostninger er lavere end DKK 85.911.000, og saledes at Vattenfall far et tilgodehavende
mod Selskabet pa forskelsbelgbet, safremt omkostningerne overstiger DKK 85.911.000. Derved sikres,
at de indskudte veerdier svarer til vaerdiansaettelsen pa DKK 85.911.000.

23 Kurs for apportindskuddet

Parken vil blive indskudt i VV Ejsing til kurs 300, séiledes at den samlede aktiekapital efter
gennemfgrelse af apportindskud bliver DKK 28.637.000, som ejes af VV AS. Efter gennemfarelse af
apportindskuddet, vil der blive gennemfert Aktiekab i medfer af Udbuddet.
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3. RETTIGHEDER OG FORPLIGTELSER

3.1 Offentlige myndigheder

Parken indskydes sammen med alle rettigheder og forpligtelser overfor offentlige myndigheder.

3.2 Siemens
Alle rettigheder og forpligtelser i forhold til Siemens Wind Power A/S indskydes i VV Ejsing i forbindelse

med apportindskuddet. Overdragelsen sker i overensstemmelse med pkt. 1.7(d) i aftalen mellem VV AS
og Siemens Wind Power A/S.

3.3 Vattenfall-koncernen

VV Ejsing opnar ingen rettigheder overfor VV AS i forbindelse med apportindskuddet af Parken i VV
DF.

VV AS har fraskrevet sig enhver rettighed overfor gvrige selskaber i Vattenfall-koncernen i forbindelse
med projektet. VV Ejsing opnar ingen rettigheder overfor sadanne andre selskaber i Vattenfall-
koncernen i forbindelse med indskuddet, heller ikke i det omfang eventuelle rettigheder kunne vaere
gjort geeldende af VV AS overfor andre Vattenfall-selskaber.

Der er taget hgjde for ovenstdende forhold ved vurderingen af Parkens vaerdi.

4, VOLDGIFT OG LOVVALG

4.1 Lovvalg

Denne Aftale er i enhver henseende underlagt dansk ret.

4.2 Voldgift

Enhver tvist, som matte opsta i forbindelse med denne Aftale, herunder tvister vedrgrende Aftalens
eksistens eller gyldighed, skal afggres ved voldgift ved Voldgiftsinstituttet efter de af Voldgiftsinstituttet
vedtagne regler herom, som er gaeldende ved voldgiftssagens anleeg

For Vattenfall Vindkraft A/S:
Dato: 1. juli 2011

ol

Petér Wesslau
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BILAG 4 TIL PROSPEKTET

ADMINISTRATIONS- OG SERVICEAFTALE

VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S

VATTENFALL VINDKRAFT EJSING A/S
EXNERSGADE 2
6700 ESBJERG
CVR-NR. []
(“SELSKABET?”)

VATTENFALL VINDKRAFT A/S
EXNERSGADE 2
6700 ESBJERG
CVR-NR. 31 59 75 44
(“VV AS” ELLER "VATTENFALL”)
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1. AFTALENS BAGGRUND OG FORMAL

11 Baggrund

Selskabet skal eje og drive vindmglleparken i Ejsing ("Parken”). | forbindelse med driften af
Parken er der behov for levering af en lang raekke ydelser til Selskabet fra selskaber i
Vattenfall-koncernen.

Formalet med denne aftale ("Aftalen”) er at fastleegge, hvilke ydelser, der leveres til Parken og
under hvilke betingelser, herunder pris, disse ydelser leveres. VV AS er ansvarlig for at levere
eller sikre levering af de ydelser, som er beskrevet i denne Aftale. VV AS kan vzelge selv at
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levere ydelserne, sarge for, at et andet selskab i Vattenfall-koncernen leverer ydelserne eller
indga aftale med tredjemand om levering af ydelserne.

1.2 Varighed

Medmindre andet falger af Aftalens @vrige bestemmelser, skal Aftalen vaere gaeldende fra
underskrivelse indtil Parken er nedtaget og alle installationer, konstruktioner mv. er solgt
og/eller bortfjernet.

2. DRIFT OG VEDLIGEHOLD

21 Generel beskrivelse af ydelse

VV AS har driftsansvaret for Parken og forestar drift, service og vedligehold af Parken i hele
dens levetid. VV AS har ret til efter forudgaende aftale med Selskabet at lade driftsansvaret,
herunder service og vedligehold, overga til andre selskaber i Vattenfall-koncernen eller il
tredjemand udenfor Vattenfall koncernen.

VV AS er berettiget til at traeffe alle foranstaltninger vedrerende driften herunder service og
vedligehold af Parken.

| pkt. 2.2 er beskrevet de specifikke drifts- og vedligeholdsydelser, som skal leveres til
Selskabet. | det omfang der matte veere behov for levering af yderligere ydelser, skal VV AS
serge for dette. | sa fald skal Selskabet erleegge betaling for sddanne yderligere ydelser, som
ikke fremgar af nedenstaende.

2.2 Beskrivelse af de specifikke ydelser

2.2.1 Drift og Overvagning:

- Koordinering af servicearbejde i parken

- Overvagning af mgllemne 24/7 fra Vattenfalls overvagningscenter i Esbjerg

- Reset og opstart af maller i forbindelse med fejl

- Udarbejdelse af manedlige produktions- og radighedsrapporter

- Varetagelse af driftslederansvaret i forhold til sikkerhedsstyrelsen

- Kommunikation med offentlige myndigheder

- Administration af afregningsmalinger og kontrol af disse i forhold til Energinet.dk

2.2.2 Service og Vedligeholdelse:

- Fejlretning i forbindelse med utilsigtede stop af meallen
- Servicering af megllerne i henhold til den danske lovgivning vedr. servicering af
vindmgller
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- Handtering af lager for forbrugsvarer og reservedele

- Vedligeholdelse af veje og udenomsarealer

- Kontakt til lodsejere og @vrige naboer

- Servicering af kabel- og elanlaeg i parken

- Servicering af kommunikationsforbindelser til parken

- Kontakt til og administration af @vrige entreprengrer der arbejder i parken

- Diverse ad hoc opgaver i forbindelse med servicering af mgllerne

- Vedligeholdelse af servicebygninger i forbindelse med parken i det omfang disse ejes
af selskabet.

2.2.3 Support:

- Handtering af garantisager i forhold til leverandgrerme

- Lebende optimering af produktionen og mallerne

- Gennemfarelse af overleveringsforretninger i forbindelse med idriftsaettelse og
garantiafslutning.

2.3 Pris

Som udgangspunkt for afregning af ydelser mellem Vattenfall og Selskabet er anvendt
principperne i Transfer Pricing-modeller, hvilket vil sige afregning til markedspriser efter "arms-
leengde-princippet”.

| det omfang der er leveret eksterne serviceydelser og/eller materialer direkte af tredjemand,
faktureres sadanne ydelser direkte videre til Selskabet til Vattenfalls indkebspris uden tillaeg
udover betaling for i forbindelse med handteringen af sadanne aftaler og ordrer af Vattenfall
forbrugte tid og ressourcer.

Der skal geeldende falgende principper for prissaetning af de ovenfor nzevnte ydelser:

Drift og Overvagning, jf. pkt. 2.2.1

Omkostninger til Drift og Overvagning opgeres pa baggrund af principper for Activity Based
Cost.

De direkte omkostninger opsamles i Vattenfalls gkonomiregistreringssystem pa specifikke
stedkoder for Drift og Overvagning og afregnes til kostpris med tillaeg af 10%.

Allokering af omkostninger til Drift og Overvagning, der ikke direkte kan henfgres til en eller
flere bestemte vindmelleparker, sker pa basis af den til enhver tid eksisterende
mollekapacitet. Der kan sendres ved dette princip, hvis der opstar en situation, hvor en eller
flere molleparker har et sterre traeek pa faellesfunktionen for Drift og Overvagning. Allokerede
omkostninger afregnes til kostpris med tillaeg af 10%

Service og Vedligeholdelse, jf. pkt. 2.2.2
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Omkostninger til Service og Vedligeholdelse baserer sig pa de til enhver tid gseldende time-
og materialebaserede satser, og forbrug registreres i Vattenfalls
gkonomiregistreringssystemet pa de for Mglleparken relevante stedkoder.

De materialebaserede stykpriser er baseret pa indkebspriser for materialet plus et tillseg for
handtering/lagring, mens de geeldende timesatser afspejler en rimelig markedsvaerdi for de
pageeldende ydelser.

Support, jf. pkt. 2.2.3

Omkostninger til support baserer sig pa de til enhver tid geeldende time- og materialebaserede
satser, og forbrug registreres i Vattenfalls ekonomiregistreringssystemet pa de for
Mglleparken relevante stedkoder.

Betaling erleegges manedsvis, senest 5 dage efter modtagelse af faktura. Vattenfall er
berettiget til at foranledige betaling af fakturaer gennem regulering af mellemregning mellem
VV AS og Selskabet.

Omkostninger bliver reguleret én gang arligt med virkning fra efterfelgende budgetar.

3. ADMINISTRATION OG SALG

3.1 Generel beskrivelse af ydelse

Administrationen af Selskabet bliver forestaet af VV AS, dog har VV AS efter forudgaende
aftale med Selskabet ret til at lade administrationsansvaret, herunder konkrete administrative
opgaver overga til andre selskaber i Vattenfall-koncernen eller til tredjemand udenfor
Vattenfall koncernen.

VV AS er forpligtet til at levere alle de oplysninger, der er nadvendige for at Selskabet far et
retvisende billede af driften med henblik pa udbetaling af udbytte.

VV AS er berettiget til at treeffe alle foranstaltninger vedrerende administrationen af Parken.
I pkt. 3.2 er beskrevet de ydelser, som skal leveres til Selskabet. | det omfang der matte vaere

behov for levering af yderligere ydelser, skal VV AS sgrge for dette. | sa fald skal Selskabet
erlaegge betaling for sddanne yderligere ydelser, som ikke fremgar af nedenstaende.

3.2 Beskrivelse af de specifikke administrative ydelser

3.2.1 Regnskab og bogfering (Accounting) VN-BRC

- Afdelingen vil forestd behandlingen af ind- og udgaende fakturaer herunder
fakturakontrol.
- Drift og opstart af regnskabs- og bogfgringssystemer (ERP-system)
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- Bogfering

- Udarbejdelse af arsrapport

- Kontakt til selskabets revisor

- Indberetning til relevante myndigheder

3.2.2 HR/Personale

- VV AS sikrer at alle medarbejdere der er involveret i Selskabet har de
forngdne kvalifikationer til at forestd de normale drifts- og administrative
opgaver i forbindelse med parken

3.2.3 Miljg og kvalitetssikring

- Kuvalitets-, sundheds-, sikkerheds- og miljgledelse og kontrol er omfattet af
aftalen.

3.2.4 Controlling

- Medvirke ved budgetudarbejdelse
- Budgetkontrol

3.2.5 Ledelse

- VV AS forestar savel den overordnede ledelse samt den daglige driftsledelse
af Selskabet

3.2.6 Kommunikation/Public affairs

- Medvirke ved udarbejdelse af arsrapport

- Udarbejdelse af informationsannoncer, brochuremateriale

- Vedligeholde udstillingen

- Foresta og vedligeholde hjemmesiden

- Udsendelse af informationsmateriale til aktionaerkredsen

- Foresta besggstjeneste

- VWV AS vil forestda al myndighedskontakt pa savel lokalt-, regionalt- og
landsdzekkende niveau.

- W AS vil repraesentere Selskabet i brancheorganisationerne
Vindmelleindustrien og Dansk Vindmgileforening

3.2.7 Markedsovervagning

- VVAS vil foresta markedsovervagningen, der skal sikre at Selskabet opnar de
bedste priser pa levering af hovedkomponenter- og reservedele,
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3.2.8 Salg afel
- Vattenfall A/S forestar salg af elproduktionen fra Selskabet. Al salg vil indtil
videre forega via handelspladsen Nord Pool.
3.2.9 Balanceansvar:

- Vattenfall A/S forestar balanceansvaret for Selskabet.

3.2.10 Driftsoptimering og komponenter

- Overvagning af markedet for nye hoved- og delkomponenter for at sikre
muligheden for at driftsoptimere Parken

- Bistand med faglig sparring ved konkrete driftsopgaver, der kreever et dybere
analysearbejde

3.3 Pris

Som udgangspunkt for afregning af ydelser mellem Vattenfall og Selskabet er anvendt
principperne i Transfer Pricing-modeller, hvilket vil sige afregning til markedspriser efter "arms-
leengde-princippet”.

| det omfang der er leveret eksterne serviceydelser og/eller materialer direkte af tredjemand,
faktureres sadanne ydelser direkte videre til Selskabet til Vattenfalls indkabspris uden tillzeg
udover betaling for i forbindelse med handteringen af sadanne aftaler og ordrer af Vattenfall
forbrugte tid og ressourcer.

For ydelserne omfattet af pkt. 3.2.1 til 3.2.8 og 3.2.10 ovenfor:

Omkostninger til administrative ydelser er baseret pa ressourcetraek hos de pagaeldende
afdelinger. Ressourcetraekket opgeres pa basis af timeregnskaber eller kvalificerede sken
over relativt tidsforbrug for specifikke ydelser. Som udgangspunkt for timepriserne anvendes
Vattenfalls omkostningsforbrug til tilvejebringelse af disse ydelser, registreret via stedkode
regnskaber.

Der kan sendres ved ovennaevnte fordeling lgbende efter sken og/eller registreret forbrug.

For balanceydelser omfattet af pkt. 3.2.9 ovenfor:

Balanceydelser afregnes for hver maned til Vattenfall A/S. Levering sker efter principperne i
den som Appendix A vedhaeftede aftale om fysisk leverance inkl. balancekraft pa Jylland/Fyn
for 2009 af 20. februar 2009.

| det omfang det matte vaere rimeligt, skal Vattenfall vaere berettiget p4 andet sagligt grundlag
af fastssette de manedlige balanceomkostninger, herunder safremt det findes

=
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hensigtsmaessigt ved reference til balanceringsomkostninger hos andre udbydere af
balanceydelser eller pa anden vis.

Betaling for Administration, drift og vedligehold sker via et kvartarligt honorar til Vattenfall A/S,
der faktureres umiddelbart efter forlgbet af hvert kvartal og forfalder 5 dage fra fakturadato.

Vattenfall A/S er berettiget til at foranledige betaling af fakturaer gennem regulering af
mellemregning mellem Vattenfall A/S og Selskabet.

4, OVRIGE FORHOLD

4.1 Genforhandling af pris

Safremt det matte vise sig, at de i denne Aftale fastsatte priser afviger vaesentligt fra
markedsprisen for de leverede ydelser, skal Parterne forhandle om en aendring af prisen,
saledes at denne afspejler markedspris.

Kan Parterne ikke na til enighed om en pris skal hver af Parterne vaere berettiget til at anmode
Foreningen af Statsautoriseret Revisor om at udpege en upartisk og uafthaengig revisor til at

vurdere priserne og fastleegge priser, som svarer til markedspriser. Parterne skal dele
omkostningerne til en sadan revisor.

4.2 Force Majeure
| tifeelde af Force Majeure skal en Parts forpligtelser blive udskudt i det omfang Parten er
forhindret i at opfylde sine forpligtelser pa grund af Force Majeure begivenheden. 1 tilfeelde af

Force Majeure, skal den Part, som er berert heraf uden ophold underrette den anden Part
herom og om den forventede forsinkelse som fglge heraf.

5. VOLDGIFT OG LOVVALG

5.1 Lovvalg

|Denne Aftale er i enhver henseende underlagt dansk ret.

5.2 Voldgift

Enhver tvist, som matte opstd i forbindelse med denne Aftale, herunder tvister vedrgrende

Aftalens eksistens eller gyldighed, skal afgeres ved voldgift ved Voldgiftsinstituttet efter de af
Voldgiftsinstituttet vedtagne regler herom, som er gaeldende ved voldgiftssagens anlaeg

For Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S:
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For Vattenfall Vindkraft A/S:




AMS-AAA123-20101019-

Vattenfall koncernens struktur 1. januar 2011

@ystein Loseth
Administrerende direktor

Stabsfunktioner @konomidirektor

F thi hed Forretningsenhed : Forretningsenhed
Forretningsenhed orretningsenhe: orretningssystemer Forretningsenhed Renewables

orretningsudvikling fadakion & Handel Distribution & Salg (Vedvarende energi)

Faelles serviceenheder
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Forretningsenhed Renewables (Vedvarende Energi)

Renewables
(Vedvarende Energi)
Anders Dahl

Controlling
(@konomi med mere)

Maria Lundquist Peter Wesslau

Onshore Vind Projekter Offshore Vind Projekter Drift og Vedligehold Vind Biomasse

(Land projekter) (Havmelle projekter)

Alberto Méndez Rebollo Georg Friedrichs Martin Reinholdsson Goran Lundgren
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Oplysninger om selskabet

Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S under stiftelse
Exnersgade 2

6700 Esbjerg

Bestyrelse

Stefan Svéd, formand
Erik Slot

Bent Johansen

Direktion
Bent Johansen

Aktionserer med mere end 5% af aktiekapitalen eller 5% af stemmerne
Vattenfall Vindkraft A/S, Exnersgade 2, 6700 Esbjerg

Revision
Ernst & Young, Godkendt Revisionspartnerselskab
Gyngemose Parkvej 50, 2860 Seborg



Ledelsespategning

Abningsbalancen er aflagt i henhold til arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige skon for for-
svarlige, ligesom &bningsbalancen efter vores opfattelse indeholder de oplysninger, der er relevante for at
bedgmme selskabets gkonomiske forhold i forbindelse med stiftelsen.

Det er vores opfattelse, at bningsbalancen giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver og
den finansielle stilling pr. 1. januar 2011 og at dbningsbalancen i al vaesentlighed er udarbejdet i
overensstemmelse med drsregnskabslovens indregnings- og malekriterier.

Ledelsesberetningen giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets finansielle stilling samt
en beskrivelse af de vaesentligste forhold i forbindelse med stiftelsen.

Abningsbalancen indstilles til den stiftende generalforsamlings godkendelse.

Esbjerg, den
Direktionen:

...................................................

Bent Johansen

Bestyrelsen:

Stefan Svéd Erik Slot Bent Johansen
formand



Revisionspategning

Til aktionaererne i Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S under stiftelse

Vi har revideret &bningsbalancen for Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S under stiftelse pr. 1. september 2011,
der afleegges efter arsregnskabsloven.

Selskabets ledelse har ansvaret for &bningsbalancen. Vores ansvar er pa grundlag af vores revision at
udtrykke en konklusion om abningsbalancen.

Den udferte revision
Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever,

at vi tilrettelaegger og udferer revisionen med henblik pa at opnd hej grad af sikkerhed for, at
&bningsbalancen ikke indeholder vaesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikprgvevis undersagelse
af information, der understotter de i abningsbalancen anferte belgb og oplysninger. Revisionen omfatter
endvidere stillingtagen til den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de vaesentlige skon, som ledelsen
har udgvet, samt vurdering af den samlede praesentation af bningsbalancen. Det er vores opfattelse, at
den udferte revision giver et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at dbningsbalancen pr. 1. september 2011 i al vaesentlighed er udarbejdet i
overensstemmelse med arsregnskabstovens indregnings- og malekriterier.

Kgbenhavn, den
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskaty

Leif Shermer Karsten Bagel
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



Ledelsesberetning

Praesentation af virksomheden
Selskabet stiftes med henblik pd erhvervelse og drift af vindmelleparken "Ejsing” ved Holstebro.
Vindmelleparken idriftssaettes primo september 2011 og bestar af i alt 3 meller etableret og drevet af

Vattenfall Vindkraft A/S.
Vindmelleparken indskydes i selskabet til anskaffelsessummen med tilleg af interne byggerenter.

For en mere detaljeret beskrivelse af selskabet henvises der til prospektet udarbejdet i forbindelse med
udbud af aktier i vindmelleparkselskabet til naboer.

Usikkerhed ved indregning og maling
Da etableringsomkostninger i forbindelse med anleeg af vindmglleparken er afholdt eksisterer der ikke

naevnevardige usikkerheder ved indregning og maling af dbningsbalancen.

Forventet udvikling
Vindmelleparken har siden idriftsaettelsen bidraget med et positivt resultat efter skat.



Abningsbalance
pr. 1. september

Aktiver

Anlagsaktiver

Grunde og bygninger
Produktionsanlaag og maskiner
Forudbetaling tit lodsejere

Materielle anleegsaktiver
Anlaegsaktiver i alt

Aktiver i alt

Passiver
Egenkapital
Aktiekapital
Overkurs
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Hensatte forpligteiser
Hensaettelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Passiver i alt

Note

2011
t.kr.

8.600
73.442
3.869

85911
85911

— 85911

28.637
57.274

85.911

85911



Noter

Note 1. Anvendt regnskabspraksis

Abningsbalancen for Vattenfall Vindkraft Ejsing A/S under stiftelse er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,

og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balance, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller fak-
tisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtel-
sens vardi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Méting efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, som eksisterede pa balancedagen.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger, produktionsaniag og maskiner samt andre anlag,
driftsmateriel og inventar. Materielle anlaegsaktiver males til selskabets kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

De materielle anlaegsaktiver afskrives lineart over de enkelte aktivers forventede brugstid, baseret pa fol-
gende vurdering af brugstiderne;

Brugstid
Bygninger o. lign pa lejet grund 10-20ar
Produktionsanlaeg (Vindmelier) 10-20ar
Forudbetaling til lodsejere 10-203&r

Efterfolgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den
regnskabsmaessige vaerdi af det pagaeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre
fremtidige okonomiske fordele for selskabet.

Der foretages nedskrivningstest p& materielle anlaegsaktiver, sdfremt der er indikationer for vaerdifald. Ned-
skrivningstesten foretages for hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Aktiverne nedskrives til det
hojeste af aktivets eller aktivgruppens kapitalvaerdi og nettosalgspris (genindvindingsvaerdi), safremt denne
er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.



Noter

Egenkapital
Udbytte, som foreslds udbetalt for regnskabsaret, praesenteres som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede skattepligtige ind-

komst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte a conto skatter.

Henseettelse til udskudt skat beregnes med 25 % af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige veerdier bortset fra midlertidige forskelle, som opstar pd anskaffelsestidspunktet for aktiver
og forpligtelser, og som hverken pavirker resultat eller den skattepligtige indkomst, samt midlertidige for-
skelle pa ikke-afskrivningsberettiget goodwill.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes under andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved ud-
ligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede fremtidige omkostninger til oprydning og nedtagning af

vindmeglleanlaeg.

Hensatte forpligtelser indregnes, nar virksomheden pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse,
og det er sandsynligt, at indfriefse vil medfare et forbrug af virksomhedens skonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser, som forventes indfriet senere end et ar fra balancedagen, males til nutidsvaerdien af
de forventede betalinger. Andre hensatte forpligtelser males til nettorealisationsvaardi.

Veerdien af hensatte forpligtelser til nedtagning mv. indregnes ligeledes under materielle anlagsaktiver og
afskrives sammen med de relevante aktiver. Den tidsmaessige foregelse af nutidsvaerdien af forpligtelsen
indregnes i resultatopgerelsen under finansielle omkostninger.

Andre geldsforpligtelser
Andre galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, som i al vaesentlighed svarer til dagsvaerdien.



Noter

Note 2. Materielle anleegsaktiver

(t.kr.)
Kostpris

Tilgang ved stiftelse
Tilgang i arets lob
Overforsler

Afgang i drets lgb

Kostpris pr. 1/9 2011

Af- og nedskrivninger
Tilgang ved stiftelse
Arets afskrivninger

Arets af- og nedskrivninger p& afhandede
og udrangerede aktiver

Af- og nedskrivninger pr. 1/9 2011

Regnskabsmeessig veardi pr. 1/9 2011

Heraf aktiverede renter pr. 1/9 2011

Note 3.  Aktiekapital

Aktiekapitalen nom. t.kr. 28,937 sammensattes i
multipla af nom. kr. 500

Note 4. Eventualforpligtelser

Produktions-

Bygninger o. lign. anleg og Forudbetaling
P3 lejet grund maskiner til lodsejere lalt

8.600 73.442 3.869 85911

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

8.600 73.442 3.869 85.911

0 0 0 0

0 0 o]

Q — % 0 0 0

@ O - 0 0 0
- 8.600 73,442 3.869 85911
0 970 0 970

t.kr.

28.637

28637

Der pahviler selskabet en nedrivnings- og retableringsforpligtelse efter endt drift og senest i 2040. Det er
ledelsens vurdering, at denne forpligtelse modsvares af mellekomponenternes scrapvaerdi.
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