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0 Forord

Den 29. juni 2018 indgik samtlige partier i det daveerende Folketing en ny
energiaftale. | aftalen laegges der veegt pa fortsat udbygning af vedvarende energi,
og hvordan det bedst sikres, at den ngdvendige kapacitet etableres med henblik pa
at nd de danske mal om vedvarende energi.

Der blev saledes eksempelvis aftalt flere nye havvindmglleparker, og der blev afsat
4.2 milliarder kr. til teknologineutrale udbud af solceller, landvindmgller, kystnaere
havvind samt bglge- og vandkraft i perioden 2020-2024. Landvindmgller og
solceller er de billigste teknologier, der findes i dag. Derfor er de fra et
samfundsgkonomisk perspektiv et godt element i den grgnne omstilling. Disse
teknologier er dog samtidig oftest dem, der stilles op teettest pa naboerne. Naboer
til en vindmalle eller et solcelleanleeg kan opleve gener, og der blev derfor i
energiaftalen lagt vaegt pa at sikre, at de kompenserende ordninger skal veere
tilstreekkelige, og aftalens parter var enige om at forbedre forholdene for de bergrte
naboer.

Pa den baggrund blev det med energiaftalen besluttet at udarbejde flere analyser,

naermere bestemt:

o Et eftersyn af afstandskravet ved opstilling af landvindmagller

e En analyse og oplaeg til en salgsoptionsordning for de naermeste naboer til VE-
anlaeg

e Et eftersyn af kgberetsordningen

o Et opleeg til en fondskonstruktion, der kan skabe kommunale incitamenter for
gget udbygning med vedvarende energi.

Herudover er der ogsa foretaget et eftersyn af vaerditabsordningen.

| analyserne indgar saledes forslag til justeringer af eksisterende ordninger eller
opleeg til udformning af nye ordninger. De nye og reviderede ordninger skal samlet
set sikre forholdene for bergrte naboer og veere tidssvarende for udbygning af VE-
anleeg i dagens og fremtidens Danmark.

Analyserne er udarbejdet af Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet og af
Energistyrelsen i 2019.
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1 Indledning

| det felgende kapitel beskrives baggrunden for analysen samt dennes
afgreensning. Herudover opstilles de indstillinger, som foreslas pa baggrund af
analysen.

1.1 Opdrag fra energiaftale 2018

| energiaftalen 2018 er teksten vedragrende kgberetsordningen formuleret saledes:
"Herudover foretages der et eftersyn af kaberetsordningen med henblik pa at sikre,
at den er robust overfor en fremtidig udvikling med starre mgller.”

Dette notat indeholder en analyse af keberetsordningen, hvor data fra gennemfarte
projekter laegges til grund. Herudover indeholder notatet en indstilling om
ordningens fremadrettede indretning.

1.2 Sammenfatning

Med analysen af kgberetsordningen er en reekke uhensigtsmaessigheder
identificeret, og der kan stilles spargsmalstegn ved, om kgberetsordningen lever op
til hensigten om at bidrage til gget lokal accept af vindmalleprojekter. Mere specifikt
peger analysen pa felgende problemstillinger:

e Ordningen fremmer kun i begraenset omfang lokal interesse

o Det er ikke lokale borgere, der kaber andele

e Ordningen benyttes ikke efter hensigten

¢ Andelene kabes af f& andelskabere, som investerer store belgb
o Mere usikker investering som folge af lavere stgtteniveau.

Der er flere forhold der peger pa, at selv med en eller flere justeringer af
kaberetsordningen er det usikkert, om den gnskede sammenhang mellem hensigt
og virkelighed kan opnas samtidig med, at ordningen, som den er i dag, palaegger
opstillere store omkostninger. Pa den baggrund bgr muligheden for at udfase
kaberetsordningen overvejes, samtidig med, at alternative tiltag skal undersages.
Tiltagene skal — sammen med de gvrige ordninger - medvirke til at skabe gget lokal
opbakning til VE-projekter i fremtiden.

De alternative tiltag er praesenteret i saerskilt notat.
2 Den nuvaerende kgberetsordning
| det fglgende kapitel anfgres baggrunden for omfanget af eftersynet, og hensigten

med kaberetsordningen og selve kaberetsordningen beskrives sammen med
konklusionen fra evaluering af ordningen i 2011.
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2.1 Baggrund for eftersynet

Kgberetsordningen tradte i kraft med Lov om fremme af vedvarende energi (VE-
loven) pr. 1. januar 2009 og havde, sammen med de gvrige tre ordninger (gren
ordning, veerditabsordningen og garantifonden), til formal at fremme udbygningen
af vindmgller. | 2011 blev ordningen evalueret, og pa baggrund af dette blev der
foretaget mindre justeringer af ordningen. | forbindelse med det farste
teknologineutrale udbud i 2018 blev ordningen udvidet til ogsa at geelde stattede
solceller.

Formalet med naervaerende eftersyn er at undersage, om kgberetsordningen fortsat
fungerer efter hensigten, og om ordningen er robust over for fremtiden, hvor der
kan etableres sterre meller, og hvor stgtte i form af pristillaeg forventes at udgere
en stadig mindre del af VE-anlaeggenes indteegter.

Igennem en arraekke har der veaeret kritik af ordningen fra interessenter, herunder
opstillere, revisorer og andelskgbere. Kritikken omfatter bl.a., at det ikke er de
lokale, der kgber andelene, at andelene videreseelges til tredjepart, samt at
opstillerne opjusterer andelspriserne for at optimere egen investering.

Pa bagrund af kritikken af ordningen er der i forbindelse med eftersynet lavet
omfattende analyser, der har til formal at undersgge omfanget og karakteren af
potentielle uhensigtsmaessigheder ved ordningen. Eftersynet omhandler saledes
bade en vurdering af, om ordningen fortsat lever op til hensigten, og af hvorvidt
ordningen udmentes hensigtsmaessigt.

2.2 Hensigten med kgberetsordningen ved vedtagelsen i
2008

Kgberetsordningen blev som en af fire nye ordninger introduceret med VE-loven
den 1. januar 2009 med det formal at fremme udbygningen af vindmagller.
Kgberetsordningens formal var at gge den lokale interesse og opbakning til
opstilling af nye, moderne vindmgller. Ordningen skal desuden bidrage til at
stimulere den kommunale interesse i at sikre, at egnede arealer udlzegges til
opstilling af vindmaeller i den kommunale, fysiske planleegning, idet kommunens
borgere gennem ordningen kan fa incitament til at statte opstilling af vindmgller i
kommunen. Kgberetsordningen blev i 2018 udvidet til ogséa at geelde solcelleanleeg,
der vinder stgtte under de teknologineutrale udbud.

Salget af andele kan fra opstillers side ses som en mulighed for at rejse kapital til
vindmaglle- eller solcelleinvesteringen, men ogsa som en begraensning af

handlefriheden, fordi de palaegges at udbyde 20 pct. af investeringen.

Ordningen bygger pa et princip om, at opstiller og andelskaber skal stilles ensartet i
forhold til omkostninger, indtaegter, risiko og indflydelse. Disse betingelser skal
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gere ordningen attraktiv for andelskgberne og dermed bidrage til at sikre
ordningens udbredelse.

2.3 Beskrivelse af kaberetsordningen

Kgberetsordningen foreskriver, at opstilleren skal udbyde mindst 20 pct. af
ejerandelene i vindmgller og stettede solceller til lokale borgere, inden VE-
anlaegget opstilles. Ordningen geelder alle vindmgller over 25 meter med
undtagelse af udbudte havvindmagller, forsagsmeller og husstandsmgller (dvs.
mgller, som er tilsluttet i egen forbrugsinstallation med en maximal effekt pa 25
kW). Ordningen omfatter ogsa solcelleanlaeg, der modtager stgtte under de
teknologineutrale udbud i 2018 og 2019. Udbuddet af de 20 pct. skal ske pa en
sadan made, at indbetalingen fra udbuddet deekker en forholdsmaessig andel af
opstillers omkostninger til projektet, séledes at opstilleren og andelskagberne
indskyder samme belgb pr. ejerandel. Prisen pr. andel beregnes ud fra en
produktion pa 1.000 kWh pr. andel.

De borgere over 18 ar, som kan deltage i udbuddet af ejerandelene, er farst og
fremmest dem, som ifglge folkeregistret har fast bopeel i en afstand af 4,5 km fra
opstillingsstedet. Herudover er det borgere i den kommune, hvor VE-anlaegget
opstilles, eller for havvindmagller, som etableres uden for udbud, borgerne i den
kommune, hvis kyststraekning ligger naermest mgllen. Borgere med bopaelsadresse
inden for 4,5 km fra opstillingsstedet har fortrinsret til keb af andelene. Ved
overtegning er der indfgrt en saerlig fordelingsmodel, som afsluttes med en
lodtreekning, som foretages af Energistyrelsen. De ejerandele, som ikke afsezettes
gennem udbuddet, kan opstilleren frit rade over.

De dele af anleegget, som omfattes af udbuddet, skal drives i en seerlig juridisk
enhed, og udbudsmaterialet, som beskriver projektet, er underlagt en raekke
lovkrav, f.eks. at det skal indeholde et specificeret anlaegs- og driftsbudget,
oplysninger om finansiering og heeftelse m.v. Herudover skal udbudsmaterialet
veere ledsaget af en revisorerkleering.

Udbuddet skal annonceres i lokale aviser i de kgbsberettigedes omrader. Det er
fastsat i loven, hvilke oplysninger annoncen som minimum skal indeholde,
herunder antal og pris pa de ejerandele, som udbydes. Fristen for at afgive
kebstilbud skal vaere mindst 4 uger fra det tidspunkt, udbuddet annonceres. Det er
et lovkrav og en forudseetning for at fa udbetalt pristilleeg og andre ydelser efter VE-
loven, at Energistyrelsen har godkendt, at udbudsmaterialet er udarbejdet, og at
udbuddet af ejerandele er sket i overensstemmelse med de geeldende regler.
Andele, som er afsat gennem udbuddet, ma ikke stilles darligere end andre andele
i selskabet og kan ikke tvangsindlgses.
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2.4 Konklusioner fra evalueringen af keberetsordningen i
2011

Ordningen tradte i kraft pr. 1. januar 2009 og knap tre ar efter havde
Energistyrelsen gennemfgrt en evaluering®. Evalueringen skulle fokusere pa bl.a.
omfanget af ordningens brug, inddragelse af borgere samt indeholde en vurdering
af, om ordningen virkede efter hensigten.

Evalueringen konkluderede, at kagberetsordningen ikke til fulde virkede efter

hensigten. Blandt andet pa grund af falgende problemstillinger:

e Kun fa borgere i mgllernes naeromrade kgber andele

e Andelene kgbes af fa store investorer

e Udbud af andele sker tidligt i processen, farend der er fuld klarhed over
tilladelser og gkonomi.

| forlaengelse heraf er der i notatet fra 2011 blandt andet opstillet falgende

anbefalinger:

e Bedre oplysning om udbuddet

e Udbudsperioden forleenges fra 4 til 8 uger

e Sikring af, at udbuddet sker sa sent som muligt

¢ Indseettelse af loft over, hvor mange andele, de borgere, som bor teettest pa
mgllen, kan kabe med fortrinsret frem for borgere, der er bosiddende leengere
veek.

Med revisionen af VE-loven i 2013 blev en reekke aendringer af kaberetsordningen
indarbejdet. Disse omfatter anvendelsesomradet, tidspunktet for udbuddet,
fortrinsretten til keb af andele og opstillers oplysningsforpligtelser. £Endringerne
havde som nezevnt til formal at imgdekomme de kritikpunkter, der var identificeret
med evalueringen.

" Energistyrelsen 2011: Evaluering af keberetsordningen i lov om fremme af vedvarende energi
https://www.ft.dk/samling/20111/almdel/KEB/bilag/68/1040227.pdf
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3 Anvendelse af keberetsordningen

Neerveerende undersagelser bygger pa data fra de 30 nyeste projekter, der ved
opstart af eftersynet primo 2019 har afsluttet kgberetsprocessen. Undersggelserne
omhandler kun landvindprojekter, da ingen solcelleprojekter eller havvindsprojekter
(aben darprojekter eller kystneere mgller) endnu har gennemfart
koberetsordningen. Konkret er der foretaget folgende undersggelser:

Tabel 1 Udferte undersogelser
Delkapitel: Undersggelse: Baggrund:
3.1 Tilslutning til Som en del af formalet med ordningen er det undersggt, om
kaberetsordningen de lokale borgere benytter ordningen, og hvordan

udviklingen i tilslutningen har veeret siden seneste

evaluering i 2011.

3.2 Kortlaegning af Pa baggrund af input fra interessenter er det undersagt,
andelskaberne hvor andelskgberne er bosiddende. Er det lokale borgere,
der kaber andele, eller er det borgere bosat leengere veek
fra projekterne? Det er ogséa undersggt, hvor mange penge
der kgbes andele for, og om andelene videreseelges efter

erhvervelse.

3.3 Andelspriser Pa baggrund af input fra interessenterne er det undersagt,
hvilke andelspriser andele udbydes til samt udviklingen i
priserne siden seneste evaluering i 2011. Det er ogsa

unders@gt, om der er sammenhzaeng mellem andelspris og

tilslutning.
3.4 Baggrund for Pa baggrund af input fra interessenterne er grundlaget for
andelspriser andelspriserne undersggt, og om opstillerne puster

andelspriserne op for at optimere egen investering.

3.5 Selskabsmeessige Pa baggrund af input fra interessenterne er det undersagt,
forhold om andelskgberne har reel indflydelse i laugene, og om de

udseettes for en uforholdsmaessig stor risiko.

3.6 @konomiske forhold Som en del af formélet med ordningen er det undersggt,
hvor stor en gkonomisk byrde ordningen er for opstiller,
samt hvilken betydning afskaffelsen af 25’@ren har for den

fremtidige ordning.
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3.1 Tilslutning til keberetsordningen

Til undersagelse af tilslutning til ordningen er andelssalget for de 30 nyeste
projekter undersagt og sammenlignet med projekterne fra evalueringen i 2011.

Figur 1 Gennemsnitlig tilslutning per projekt til keberetsordningen
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Undersggelsen viser en reduktion i tilslutningen til keberetsordningen i forhold til
evaluering foretaget i 2011. Den gennemsnitslige tilslutningen per projekt er faldet
med 11 procentpoint, som det illustreres i figur 1. Det forventes, at tendensen med
en faldende tilslutning til ordningen fortsaetter, da gkonomien i projekterne
forventes at blive presset og konkurrencen at blive hardere i en fremtid uden fast
pristilleeg. | figur 2 illustreres det, at for halvdelen af projekternes vedkommende er

alle andele blevet solgt. Der er dog en stor spredning i tilslutningen, og ca. en
tredjedel af projekterne har en lav tilslutning.

Figur 2 Procentvis solgte andele for alle undersggte projekter
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BEM: Tilslutning for alle de 30 undersggte projekter, opstillet efter laveste tilslutning farst.
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3.2 Kortleegning af andelskoberne

Til undersagelse af kortlaegningen af andelskgberne har det vaeret muligt at
kortlaegge den geografiske placering af beboelsen for andelskaberne for 24 ud af
de 30 nyeste projekter, hvilket svarer til 86 pct. af alle solgte andele i perioden. | alt
er der kortlagt 168.000 andele. Data er indsamlet via henvendelser til opstillerne.
Der foreligger endnu ikke data pa keberetsordningen ifm. solceller, der modtager
stotte, hvorfor analysen alene indeholder data fra vindmelleprojekter.

3.21 Geografisk kortlaegning af andelskaberne

Det er ved hjeelp af GIS-analyser undersggt, hvor andelskgberne er bosiddende i
forhold til de pageeldende vindmaglleprojekter. Det er ogsa kortlagt, hvor mange
andele den enkelte andelskgber har kgbt. Figur 3 viser resultatet af GIS-analysen
for et af de 30 undersggte projekter. For dette projekt ses det, at enkelte af de
nuvaerende andelsejere er bosiddende uden for opstillingskommunen.

Figur 3 Visualisering af geografisk kortlaagning af andelsejere for et
vindprojekt
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BEM: Figur 3 viser oprindelige andelskgbere samt nuvaerende andelsejere for et projekt i Lolland
Kommune. Enkelte andele er nu ejet af borgere bosiddende udenfor kommunen.

Undersggelsen viser, at andelsejerne er fordelt pa et geografisk stort omrade.
Endvidere fremgar det af analysen, at der er en tendens til, at andelskabere
bosiddende geografisk langt fra projekterne kgber markant flere andele end lokale
andelskgbere, der bor i en kortere afstand til projektet. | gennemsnit er det kun 8
pct. af alle andele, som er kabt af borgere, der bor i neeromradet, mens ca. 27 pct.
af alle andele ejes af borgere, der bor mere end 16 km veek fra vindprojektet, jf.
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figur 4. For 8 pct. af de solgte andele har det ikke muligt at kortlaegge den
geografiske zone.

Inden for neerzonen (<4,5 km), hvor der er kgbt 8 pct. af de udbudte andele, er det

— under antagelse af, at én andelshaver repraesenterer én ejendom — i gennemsnit
1 pct. af de mulige kabere med forkgbsret, der har valgt at investere i andele.

Figur 4 Geografisk fordeling af andelskobere og antal andele
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BEM: Figuren viser, at 60 pct. af alle udbudte andele er blevet solgt, hvilket svarer til en gennemsnitslig
tilslutning pr. projekt pa 57 pct. jf. figur 1.

3.2.2 Belgb brugt pa andele

| forlaengelse af GIS-analyserne er det opgjort, hvor mange penge, andelskgberne
har brugt pa keb af andele sammenholdt med afstanden, de er bosiddende fra
projektet.
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Figur 5 Sammenhang mellem belgb brugt pa andele og geografisk afstand til
projektet
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BEM: Analysen er baseret pa data fra 24 ud af seneste 30 projekter.

Figur 5 illustrerer, at der er en generel sammenhaeng mellem afstand og
gennemsnitligt belgb brugt pa andele. Generelt kan det konkluderes, at jo lsengere
veek fra projektet andelshaverne er bosiddende, desto starre belgb er der brugt pa
andele.

Andelskgbere, der er bosiddende inden for en radius af 4,5 km af projektet, kaber i
gennemsnit andele for lidt over 200.000 kr. Andelskabere bosat uden for denne
radius keber i gennemsnit andele for over 500.000 kr.

Der er meget fa borgere, der blot har kgbt en enkelt eller to andele for at vaere med
i projektet. Under 6 pct. af andelskgberne har kgbt andele for under 10.000 kr. Der
kabes oftest andele for store belgb, og det kan konkluderes, at andelene generelt
erhverves af fa andelskabere.

3.2.3 Videresalg af andele

For at undersgge om andele videreseelges efter erhvervelse, er den geografiske
fordeling undersggt for de oprindelige andelskgbere og sammenholdt med de
nuveerende andelsejere. Undersggelsen viser, at kun et mindre antal af de
nuvaerende andelsejere er bosiddende uden for kommunegraensen.

Undersggelser indikerer derved, at videresalg af andele kun sker i begreenset
omfang, men der er en stor usikkerhed ved undersggelserne, da flere af de
undersggte projekter er opstillet ultimo 2017 og primo 2018, og mange vedteegter
tidligst tillader videresalg af andele et ar efter den stiftende generalforsamling.
Mange vedteegter har ligeledes bestemmelser, der giver andelsejere i laugene
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forsteret til kgb af andele, der gnskes solgt. Begge dele pavirker resultatet af
undersggelsen.

En sammenligning af specifikke adresser for oprindelige andelskabere og
nuveerende andelsejere indikerer dog, at nogle andele bliver kabt med henblik pa
en hurtig fortjeneste og ikke et aktivt medejerskab af VE-anlaegget. F.eks. har den
samme adresse uden for kommunen, hvori vindmgllerne er opstillet, efter
tidspunktet for udbuddet af kgberetsandele kabt sig ind i alle de undersagte
vindmagllelaug i et bestemt geografisk omrade. Andelene er umiddelbart oprindeligt
kabt af den samme person bosiddende i den oprindelige kommune, som samlet
har kebt andele for over 12 mio. kr. i lokale vindprojekter.

Undersagelsen indikerer derfor, at hurtig fortjeneste og videresalg af andele

forekommer, men det har ikke veeret muligt at belyse det samlede omfang af
faenomenet.

3.3 Andelspriser

Sammenligning af andelspriserne i figur 6 viser, at der generelt er stor forskel pa
andelspriserne. Det geelder ogsa for sammenlignelige projekter med samme

vindforhold, antal meller og mglletype. Baggrunden for andelspriserne er undersggt
videre i delkapitel 4.4.

Figur 6 Andelspriser for de 30 seneste projekter, der har gennemgaet
koberetsordningen.
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BEM: Projekterne er opstillet fra hajeste andelspris til laveste. Den gennemsnitslige andelspris per
projekt er pa ca. 2.800 kr.

3.3.1 Sammenhang mellem pris og tilslutning

Det er undersggt, om der er sammenhasng mellem den udbudte andelspris og
tillslutning.
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Figur 7 Gennemsnitslige antal solgte andele ved det givne prisinterval.

1000 - 2000 kr./andel (5)

2000 - 3000 kr./andel (15)

3000 - 4000 kr./andel (10)

0% 20% 40% 60% 80% 100%
Tilslutning til keberetsordningen [%]

BEM: Parentesen angiver antal projekter, der har udbudt andele inden for det givne prisinterval.

Undersagelsen viser, at projekter, der udbyder andele til en relativ hgj pris, generelt
har en lavere tilslutning end projekter, der udbyder andele til en lavere pris. Over 90
pct. af andelene er blevet solgt i de 5 projekter med en andelspris pa under 2.000
kr. For de 10 projekter med en andelspris pa over 3.000 kr. er der kun solgt 25 pct.
af disse andele. Ud over andelsprisen er der flere andre faktorer, der ogsa kan
pavirke tilslutningen. Det kan f.eks. taenkes, at opstillers imgdekommenhed overfor
potentielle andelskabere, befolkningens generelle holdning til projektet, borgernes
muligheder for at foretage en bedre investering andetsteds, eller at opstillers
fremstilling af investeringsmuligheden pa det offentlige m@de ogséa har en
betydning for kebelysten hos befolkningen. Disse faktorer er dog ikke undersggt
naermere.

3.4 Baggrund for andelsprisen

De store forskelle i andelspriserne er undersggt ved at gennemga
kaberetsmaterialet for de 30 nyeste projekter. Det bemaerkes, at der endnu ikke
foreligger erfaringer med kgberetsordningen for solceller. Andelsprisen bestemmes
grundleeggende af to faktorer; forventningen til elproduktionen fra VE-anleegget og
anleegsbudgettet.

3.41 Produktionsestimat

Gennemgangen af kgberetsmaterialerne viser, at starstedelen af opstillerne
benytter en gennemsnitsbetragtning til beregning af elproduktionen.

For to af projekterne har den samme opstiller dog yderligere medregnet en
usikkerhedsfaktor pa henholdsvis 5 pct. og 10 pct., hvilket giver en misvisende lav
produktion og derved en hgjere andelspris. Gennemgangen viser med enkelte
undtagelser, at der er ens praksis for beregning af produktionen til bestemmelse af
andelsprisen.

3.4.2 Anlaegsbudgettet

Gennemgang af anlaegsbudgetterne i kaberetsmaterialerne for de gennemgaende
projekter viser, at der er meget forskellig praksis for, hvilke budgetposter der
benyttes, samt hvad der medregnes i anleegsbudgettet. Tabel 2 viser, at
omkostningerne kan variere fra 21 til 36 mio. kr. pr. mglle for to projekter, som
ellers er naesten ens.
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Tabel 2 Eksempel pa nggletal for to projekter med en henholdsvis lav og hgj
andelspris, pa trods af sammenlignelige produktionsforhold.

[DKK pr. malle] Projekt X Projekt Y
Nye vindmaeller, radgivning, udvikling og anleegsarbejde 20.500.000 22.000.000
Omkostninger relateret til forudbetalt jordleje 0 6.500.000
Omekostninger relateret til eksisterende meller 200.000 2.300.000
Omkostninger relateret til egendomme 500.000 5.200.000
| alt 21.200.000 36.000.000
Produktion [kWh] 11.000.000 kWh 12.000.000 kWh
Andelspris [DKK] 2.000 3.100
Tilslutning [%] 100 % 31 %

BEM: Posterne i tabellen er rundet op/ned for at mindske genkendeligheden

Forskellen i omkostningerne skyldes forudbetalt jordleje eller brugsret, opkgb af
eksisterende vindmagller og boliger, som for mange af projekterne med en hgj
andelspris udger en stor del af anlaegsbudgettet.

Medregning af store fortjenester til lodsejre

| omkostningerne til opkgb af ejendomme, eksisterende vindmgller samt jordleje
indgar der i mange af projekterne store fortjenester til disse ejere, fordi de ofte har
en god forhandlingsposition over for opstiller, da opkab af deres ejendom eller
eksisterende mglle er en forudsaetning for, at projektet kan realiseres. Handler
indgas derfor ofte til en pris, der ligger over markedsprisen for tilsvarende
ejendomme mv.

| kgberetsmaterialet for de gennemgaede projekter fremgar det, at omkostninger til
forudbetalt jordleje varierer mellem 2 og 6,5 mio.kr. pr. mglle. Dette er vaesentligt
over priserne, der betales inden for andre omrader, som f.eks. telemaster og stgrre
solcelleanlaeg. Det vurderes at vaere meget over den fortjeneste, som lodsejeren
ville kunne opna ved alternative anvendelser. For nogle af projekterne opnas der
ligeledes en meget hgj fortjeneste ved erhvervelse af de eksisterende mgller og
ejendomme. F.eks. fremgar det for et af projekterne, at eksisterende mgller
opkgabes for 2 mio. kr. pr. stk. for at give plads til nye vindmeller pa arealet, men at
de kun kan videreseaelges til 0,5 mio. kr. pr. stk., hvilket giver en umiddelbar
fortjeneste eller overpris pa 1,5 mio. kr. pr. stk. til mglleejeren.

Medregning af disse omkostninger er problematisk, fordi de bidrager til en hgjere

andelspris, som pavirker tilslutningen til ordningen negativt, men ogsa fordi
andelskgberne er med til at finansiere de hgje lodsejeraftaler, som bidrager til den
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store forskel pa kompensationen, som lodsejer og naboer modtager, nar der
opstilles VE-anlzeg i lokalomradet.

Forudbetalt jordleje eller brugsret

Gennemgangen af kgberetsmaterialerne viser en forskellig praksis for, hvordan
opstiller udbetaler og medregner jordlejen eller brugsretten til lodsejerne. En
omkostning, som kan udggre en betragtelig andel af anlaeegsbudgettet. For
halvdelen af projekterne udbetales jordlejen som en arlig omkostning i
driftsperioden af vindmagllen. For den resterende halvdel af projekterne er jordlejen
forudbetalt, hvilket ggr, at den fremgar af anlaegsbudgettet. | tabel 2 er eksempel Y
vist med en forudbetalt jordleje pa 6,5 mio. kr. pr. mglle.

For andelskgberne gar det pa lang sigt ingen forskel, om jordlejen er betalt over
anlaegs- eller driftsbudgettet. Men det har betydning for niveauet pa andelsprisen,
som bliver hgjere, nar den forudbetales og medregnes pa anlsegsbudgettet, hvilket
kan pavirke tillslutningen til ordningen negativt.

Medregning af diverse omkostninger
Den store forskel pa praksis for, hvad der medregnes i anleegsbudgettet, ses ogsa
for omkostninger til finansiering og afrunding.

Halvdelen af de undersggte projekter har medregnet omkostninger til renter og
finansiering. Typisk varierer omkostningerne omkring 100.000 til 200.000 kr. pr.
mglle, men for enkelte projekter er omkostningerne op mod 1,5 mio. kr. pr. mglle.
Selv om der er stor forskel pa, hvordan opstillerne finansierer projekterne, er det
urealistisk og neeppe hensigtsmeessigt, at omkostninger til finansiering kan variere
med 1,5 mio. kr. pr. opstillet enhed. Dette indikerer, at nogle opstillere medregner
flere omkostninger end andre. Ligeledes har nogle projekter medregnet
omkostninger til afrunding og overskydende likviditet pa op til 1,5 mio. kr. pr. malle,
mens andre ikke har. Dette indikerer ligeledes, at nogle opstillere medregner flere
omkostninger end andre.

For nogle af projekterne er en stor del af omkostningerne ligeledes angivet som
sk@nnede poster. Dvs. at der pa tidspunktet for udbud af andele stadig udestar
arbejde inden for den pageeldende budgetpost. Tabel 3 viser et anlaegsbudget,
hvor naesten hele budgettet bestar af skgnnede poster. Dette sammenholdt med
storrelsesforskellen pa nogle budgetposter giver anledning til at stille spgrgsmal
om, hvordan de forskellige poster i anlaeegsbudgettet dokumenteres over for revisor
ved fastsaettelse af andelsprisen. Det er problematisk, hvis andelsprisen beregnes
pa bagrund af for hgje sk@n, som dermed driver andelsprisen op, og det er med til
at underminere ordningens troveerdighed.
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Tabel 3 Eksempel pa anleegsbudget med flere skennede budgetposter

[DKK] Pris pr. mglle
Vindmagller opstillet og indkert 18.500.000
Fundamenter, veje og kranpladser * 2.000.000
Geotekniske undersggelser, byggestyring * 100.000
Elarbejde/nettilslutning * 700.000
VVM. Lokalplan m.m. * 300.000
Erhvervelse af naboejendomme, vindmglle m.m. * 11.000.000
Lodsejererstatning/afgrgdetab * 200.000
Advokat-, revisorbistand m.m. * 200.000
Honorar for projektudvikler 500.000
Veerditabsordning * 200.000
Rente og finansieringsomkostninger * 1.500.000
Afrunding og overskydende likviditet * 1.500.000
I alt 36.700.000

Produktion [kWh]

12.000.000 kWh

Andelspris

3.050

Tilslutning [%]

10,3 %

* Skgnnede budgetposter

BEM: Posterne i tabellet er rundet op/ned for at mindske genkendeligheden

Aftaler med egne virksomheder

Gennemgang af keberetsmaterialet viser, at opstiller i nogle tilfeelde pa forhand har
indgaet aftaler med egne selskaber eller med selskaber, som kan relateres til
opstiller. Der er i alt fundet 9 tilfaelde ud af de 30 undersagte projekter, hvor disse
aftaler er indgaet. Aftalerne omhandler jordleje, administration af lauget,

ejendomme og eksisterende vindmgiller til nedtagning.

Det er generelt svaert at dokumentere og vurdere, om aftalerne er indgaet til

markedspris eller overpris. For enkelte tilfeelde fremgar det af keberetsmaterialet, at

aftalerne er indgaet med en stgrre fortjeneste til opstiller. F.eks. er det for et af
projekterne beskrevet, at to eksisterende mgller kabes af laugsselskab for 2 mio.
kr. stk. af en virksomhed relateret til opstiller. Mgllerne er oprindelig kgbt 3 ar
tidligere til en pris pa 1,2 mio. kr. stk. og har en forventet gensalgspris pa 550.000
kr. pr. stk. Eksemplet er problematisk, fordi de eksisterende magller er kabt pa et
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tidspunkt, hvor opstiller har vaeret medejer af bade kgbende og szelgende
virksomhed, og derfor ogsa har haft medindflydelse pa prisen og dermed egen
fortjeneste.

Et andet eksempel omfatter administrationsomkostninger, hvor der inden udbud af
keberetsandele er indgaet aftale mellem opstiller og laugsselskab om, at opstiller
skal varetage administrationen, hvilket er budgetsat til 110.000 kr. om aret. Evt.
opsigelsesklausul for aftalen er ikke beskrevet. | dette tilfeelde er det uklart, om
aftalen er indgaet til markedspris, men sammenlignet med andre
administrationsaftaler er prisen umiddelbart i den hgje ende.

Ud over at interne administrationsaftaler og lukrative jord- og ejendomsaftaler
forager andelsprisen, er de saerdeles problematiske, fordi opstiller optimerer egen
investering pa bekostning af andelskgber. Det svaekker ligeledes troveerdigheden
ved ordningen.

3.5 Selskabsmaessige forhold
For de 30 undersagte vindmglleprojekter er de selskabsmaessige forhold for
laugsselskaberne undersagt.

3.5.1 Selskabstyper for laugsselskaberne

Det fremgar af VE-loven, at opstiller skal oprette laugene i szerlige juridiske
enheder. Safremt opstilleren veelger at etablere virksomheden i et selskab med
personlig haeftelse, skal det fremga af vedteegterne, om selskaber kan stifte geeld,
saledes at andelskgberne dermed er oplyst om, hvorvidt de potentielt kan komme
til at haefte personligt for stiftet geeld.

Tabel 4 Selskabstyper for de 30 undersagte laugsselsskaber
Selskabstype: KIS 153 A/IS
Antal projekter 4 25 1

Undersggelsen har vist, at de fleste opstillere udskiller laugselskaberne i seerskilte
selskaber. For 25 ud af de 30 undersagte projekter har opstiller oprettet
laugsselskabet som et interessentselskab. Kun fa laugsselskaber er oprettet som
kommanditselskaber eller aktieselskaber. Det gaelder for interessentselskaberne, at
ejerne haefter personligt, ubegraenset og solidarisk. For alle de undersagte
projekter er det klart angivet i udbudsmaterialet, at der er personlig haeftelse, og at
selskaberne kan stifte geeld.

3.5.2 Andelskgbernes risiko i andelsselskaberne

Ved interessentselskaber er der risiko for, at andelskgberne kommer til at haefte for
mere end deres indskud. Risikoen er dog begraenset, specielt for de af projekterne,
hvori der i vedtaegerne er angivet en geeldsbegraensning, eller hvor laugsselskabet
ikke kan geeldseettes. Energistyrelsen har ikke kendskab til laugsselskaber, hvor
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andelskagberne har haeftet for mere end deres indskud, men risikoen herfor
forventes at blive starre i en fremtid uden statslig statte, da de reducerede
produktionsindteegter forventes at give en mere gkonomisk presset driftsgkonomi.

3.5.3 Andelskgbernes indflydelse i andelsselskaberne

Det fremgar af bestemmelserne for kgberetsordningen, at opstiller tidligst kan
udbyde andelene efter opnaelsen af en byggetilladelse fra kommunen, og at
processen skal veere afsluttet for, at VE-anlaegget kan nettilsluttes.

Byggetilladelsen er en af de sidste tilladelser, der opnas i processen for, at VE-
projektet kan realiseres. Mange af de grundlaeggende aftaler for projekterne som
f.eks. placering, type og serviceaftale for anlaegget, er derfor allerede indgaet af
opstiller. Andelskaberne har derfor primeert indflydelse pa driftsaftaler
omhandlende elsalg, forsikringer og administration. Derudover bestar laugsarbejdet
i at lave kontraktopfelgning pa de serviceaftaler, som opstiller i gvrigt oftest pa
forhand har indgaet med producenten af maller eller solceller.

Andelskgberne inddrages altséa meget sent i processen, hvor de grundlaeggende
aftaler er indgaet pa forhand af opstiller.

3.6 Gkonomiske forhold

3.6.1  Ordningens betydning for opstillers skonomi

Det er muligt ved hjeelp af en businesscase-beregning at foretage et skgn af,
hvordan kgberetsordningens krav om udbud af 20 pct. af projektet til kostpris
pavirker opstiller gkonomisk.

| den gennemfgrte businesscase-beregning benyttes anleegs- og
driftsomkostninger samt fuldlasttimer fra Energistyrelsens teknologikatalog og
vindveegtede elpriser fra Energistyrelsens Basisfremskrivningen fra 2019. Der
benyttes en rente pa 5 pct. til at foretage en nutidsvaerdiberegning. Med de
anvendte antagelser viser beregningerne, at ved en reduktion af ejerskabsandelen
fra 100 pct. til 80 pct. vil en opstiller miste ca. 200.000 kr. i nutidsveerdi pr. MW. For
et gennemsnitsprojekt pa 17,3 MW, hvor alle andele szelges, vil det svare til et
belgb pa 3,5 mio. kr. i nutidsveerdi. Oven i dette kommer gennemfgrelse af udbud
af andelene, oprettelse af laugsselskab og administrationsomkostninger for
opstiller.

| betragtning af, at gennemsnitstilslutningen er pa 68 andelskgbere pr. projekt, for
de udsolgte projekter, vurderes det, at kaberetsordningen er en meget
omkostningstung ordning for opstiller. Sammenholdt med, at andele kun i
begraenset omfang kgbes af de naboer, som bor teet pa anlaegget, er det en dyr
ordning, hvis formalet er at skabe lokal opbakning til VE-udbygningen.
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3.6.2 Fremtidig projektokonomi

Det er ligeledes ved hjeelp af en businesscase-beregning muligt at opggre, hvordan
det skennede afkast fra en investering i medfer af kaberetsordningen pavirkes af
afskaffelsen af det faste pristillaeg til vindmaeller i form af 25-gren (se Bilag A). Hvis
der tages udgangspunkt i samme antagelser som ved ovenstaende businesscase,
vil det sk@nnede afkast fra et vindprojekt, der modtager 25-gren veere pa ca. 13,5
pct. Hvilket vurderes at vaere et fornuftigt afkast. Til sammenligning vil et
vindprojekt, der modtager 2 gre/kWh i 20 ar (hvilket ca. svarer til pristillaegget for de
vindende vindprojekter i det teknologineutrale udbud i 2018) have et afkast pa ca.
8,5 pct., hvilket saledes betyder en reduktion i afkastet pa ca. 5 procentpoint. En
nedgang i afkastet pa 5 procentpoint er en vaesentlig reduktion af afkastet for en
investor og vil betyde, at projektgkonomien for et gennemsnitsprojekt bliver
presset.

Andelskgberne er primzert lokale investorer, som formentlig ser projekterne som en
god investering. Nar investeringen for andelskgbere i fremtiden forventes at give
mindre afkast, forventes det ogsa, at den gennemsnitslige tilslutning til ordningen
vil falde markant. Det vurderes dog stadig sandsynligt, at enkelte projekter med en
god projektakonomi kan opna en hgj tilslutning.
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4 Udfordringer ved keberetsordningen

| det felgende kapitel beskrives udfordringerne ved den nuveerende
kaberetsordning pa baggrund af resultaterne fra undersagelserne. Ligeledes
beskrives et Igsningsforslag og tilknyttede konsekvenser herved.

4.1 Ordningen og de politiske malsatninger
| det fglgende delkapitel beskrives det, om den nuveerende kaberetsordning lever
op til de politiske malsaetninger.

4.1.1 Ordningen fremmer kun i begraanset omfang lokal interesse
Hensigten med ordningen er at skabe lokal og kommunal interesse for VE-anlaeg
for derved at skabe opbakning til opsaetning af nye VE-anlaeg. Eftersynet af
ordningen har dog vist, at ordningen kun i begreenset omfang fremmer lokal
interesse og forankring for VE-anlaeggene.

Et vigtigt element for at skabe lokal forankring er en tidlig inddragelse af de
naermeste bergrte borgere af projekterne. For den nuvaerende ordning inddrages
borgerne farst, nar anlaegget er etableret, og borgerne har derved ikke indflydelse
pa de grundlaeggende aftaler for projekterne.

En af arsagerne til modstanden mod vindmaeller i lokalomraderne er den ulige
fordeling af kompensation mellem lodsejere og naboer?. Det opleves, at der ikke er
sammenhaeng mellem generne fra vindmellerne og den gkonomiske
kompensation, som naboerne til projekterne modtager. De lodsejere, som har
mgller pa deres jord, modtager en betydelig kompensation fra opstiller, mens
naboerne til vindmgllerne, modtager en vaesentlig mindre erstatning i form af
veerditab, eller maske slet ingenting. Kaberetsordningen bidrager ikke til at udbedre
denne modstand, da kgberetsordningen henvender sig investorer i hele kommunen
og ikke kun til den lokale borger.

41.2 Det er ikke lokale borgere, der keber andele

Gennemgang af de seneste 30 projekter viser, at alene 15 pct. af de solgte andele
ejes af folk, der bor teettere end 4,5 km fra opstillingsstedet. Resten er ejet af
borgere, der bor leengere veek. Generelt er 60 pct. af alle andele blevet solgt.
Formalet med ordningen er at skabe lokal opbakning, men det er saledes kun fa
lokale, der ejer andele. Mange VE-anleeg opstilles i omrader, hvor husene har en
lav ejendomsveerdi.

4.1.3 Andelene kgbes af fa andelskgbere, som kgber for store belgb
Kaberetsordningen benyttes primeert af borgere, som kaber for store belgb, men
som ikke bor i naeromradet. Den gennemsnitlige andelsejer uden for 4,5 km fra
projektet kaber andele for over 500.000 kr. Der er ligeledes eksempler pa, at
andele kgbes for derefter hurtigt at blive videresolgt.

2 Concito 2018: Lokal accept af udvikling af vindmglleprojekter — Opsamling pa Wind2050-projektet
https://concito.dk/sites/concito.dk/files/dokumenter/artikler/lokal accept og udvikling_af vindmoelleproj
ekter maj2018.pdf
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41.4 Ordningen benyttes ikke efter hensigten

Et af hovedprincipperne for ordningen er, at opstiller og andelskaber skal stilles
ensartet i forhold til omkostninger og indtaegter. Som den ovenstaende analyse har
pavist, er der dog mange eksempler pa, at opstiller i princippet helt eller delvist kan
omga dette til fordel for egen investering, eller at princippet benyttes imod
hensigten med ordningen.

Gennemgang af de seneste 30 projekter viser, at mange opstillere medregner dyre
forudbetale driftsaftaler i andelsprisen. Gennemgangen viser ogsa, at for ca. en
tredjedel af projekterne har opstiller indgaet aftaler med selskaber, der kan
relateres til opstiller selv, i nogle tilfaelde til overpris og pa bekostning af
andelskgberne. For neesten alle projekter gaelder det, at andelskgberne er med til
at finansiere store fortjenester til lodsejere, og der er eksempler pa, at netop disse
fortjenester er arsag til meget lokal modstand.

41.5 Ordningen fordyrer den grenne omstilling

Kgberetsordningen fordyrer den grgnne omstilling i den forstand, at ordningen er
omkostningstung for opstiller. Omvendt bidrager den kun i begraenset omfang til at
fremme den lokale opbakning blandt de naere naboer til opstilling af nye VE-anlaeg.

4.2 Losningsforslag for keberetsordning

Formalet med keberetsordningen er som beskrevet i afsnit 3.1 at fremme
udbygningen af VE gennem at @ge den lokale interesse og opbakning til opstilling
af nye, moderne vindmagller og solcelleanlzeg, der har vundet ret til pristilleeg efter
udbud samt at bidrage til at stimulere den kommunale interesse i at sikre, at
egnede arealer udlaegges til opstilling af VE-anleeg.

Med analysen er en raekke problemstillinger identificeret, hvoraf de to vaesentligste
— i forhold til at efterleve ordningens formal — er:

1. at det ikke i tilstraekkelig grad er de lokale naboer, som kgber andele,
hvorved formalet om at @ge den lokale interesse og opbakning til opstilling
af nye, moderne vindmagller ikke opnas.

2. atordningen ikke benyttes efter hensigten, idet opstiller kan pavirke
omkostningerne i projektet pa en made, som er til gkonomisk fordel for
opstiller og til ulempe for dem, som kaber andele gennem ordningen. Der
er fx flere eksempler pa, at der i andelsprisen typisk medregnes driftsaftaler
og store fortjenester til f.eks. lodsejere.

Der kan laves en justering af kaberetsordningen med henblik pa at forsgge at
overkomme de beskrevne udfordringer. Generelt gaelder det dog, at de aendringer,
som vil have en reel effekt, ogsa er aendringer, som er vaesentligt indgribende i
projektet. En justering giver dog ingen garanti for, at keberetsandele vil veere en
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god forretning fremadrettet, da dette afhaenger af det konkrete projekt, elpris og
eventuelt stgtteniveau.

Selvom en justering vil kunne have en forbedrende effekt, vil der fortsat veere
kendte problemstillinger, som ikke lgses til fulde. Eksempelvis har andelshavere et
medejerskab og et ansvar for at traeffe driftsmaessige beslutninger. Medejerskabet
er derved beheeftet med en vis risiko, mens der i forhold til de afggrende
gkonomiske beslutninger — herunder jordlejesatsen — ikke kan opnas indflydelse,
da beslutningerne treeffes inden stiftelse af laugene. Efter Energistyrelsens
vurdering er der ingen umiddelbare andringer af ordningen, der kan sikre, at dette
kan ske pa fornuftig vis.

En mulighed kunne vaere helt at undtage andelshaverne fra direkte medejerskab,
indflydelse og risiko i VE-projekterne. | sa fald skulle andelskgberne stadig
modtage et arligt afkast af investeringen, men altsa ikke vaere ansvarlige for
indgaelse af og opfaelgning pa serviceaftaler m.v. Det ville kraeve en
grundlaeggende modifikation af ordningen og omfattende aendringer af ordningens
bestemmelser.

Pa ovennaevnte baggrund begr det overvejes at udfase ordningen og i stedet
implementere et alternativ, der med stgrre sikkerhed vil kunne gge den lokale
interesse og opbakning samt stimulere den kommunale interesse (se notat om VE-
bonusordning).

5 Konklusion

Med analysen af kgberetsordningen er en raekke uhensigtsmaessigheder
identificeret. Hvis ordningen bibeholdes, som den er udformet i dag, ma disse
tendenser forventes at fortsaette. Helt overordnet viser analysen, at der kan seettes
spergsmalstegn ved, om kgberetsordningen lever op til hensigten om at bidrage til
aget lokal accept af vindmalleprojekter og dermed udbygning af VE.

Mere specifikt peger analysen pa fglgende problemstillinger:

e Ordningen fremmer kun i begraenset omfang lokal interesse

o Det er ikke lokale borgere, der kaber andele

e Ordningen benyttes ikke efter hensigten af opstiller

e Andelene kgbes af fa andelskabere, som investerer store belgb
o Mere usikker investering som folge af lavere stgtteniveau.

De andringer, som vil veere ngdvendige for at fa keberetsordningen til at fungere
efter hensigten, vil vaere administrativt tunge som falge af aget regulering, kontrol

og eftersyn og i sig selv indebeere en raekke udfordringer.

Derudover er det tvivisomt, om aendringerne i tilstraekkelig grad kan sikre en
ordning, der fremadrettet vil leve op til hensigten om at skabe lokal opbakning.

Side 22/24



Det bemeerkes desuden, at flere af de problemstillinger, der papeges med denne
analyse, ogsa blev papeget med evalueringen fra 2011, hvilket en raekke
justeringer skulle rette op pa. Nar naerveerende analyse af kaberetsordningen
identificerer de samme udfordringer som i 2011, kunne det tyde pa, at de
implementerede Igsninger ikke har haft den gnskede effekt.

Der er saledes flere forhold, der peger pa, at selv med en eller flere justeringer af
kagberetsordningen er det usikkert, om den gnskede sammenhaeng mellem hensigt
og udmentning opnas. Pa den baggrund bgr muligheden for at udfase
kagberetsordningen ngje overvejes, samtidig med at alternative tiltag skal
undersgges. Tiltagene skal — sammen med de gvrige ordninger - medvirke til at
skabe gget lokal opbakning til VE-projekter i fremtiden.

De alternative tiltag er praesenteret i seerskilt notat (se notat om VE-bonusordning).
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Bilag A - Tilbagebetalingstid samt afkast fra
vindmglleandele

Businesscase-beregning for vindmolleprojekt

Energistyrelsen har ved hjaelp af en businesscase-beregning opgjort, hvordan det
sk@nnede afkast fra en investering i medfar af keberetsordningen pavirkes af
afskaffelsen af det faste pristillaeg til vindmaeller i form af 25-gren. | beregningen
benyttes anleegs- og driftsomkostninger samt fuldlasttimer fra Energistyrelsens
teknologikatalog og vindvaegtede elpriser fra Energistyrelsens Basisfremskrivning
fra 2019. Der benyttes en rente pa 5 pct. til at foretage en nutidsveerdiberegning

Pa den baggrund vil det skennede afkast fra et vindprojekt, der modtager 25-gren,
veere pa ca. 13,5 pct., hvilket vurderes at vaere et godt afkast. Til sammenligning vil
et vindprojekt, der modtager 2 gre/kWh i 20 ar (hvilket ca. svarer til pristillaegget for
de vindende vindprojekter i det teknologineutrale udbud i 2018) have et afkast pa
ca. 8,5 pct., hvilket saledes betyder en reduktion i afkastet pa ca. 5 procentpoint.
En nedgang i afkastet pa 5 procentpoint er en vaesentlig reduktion af afkastet for en
investor og vil betyde, at projektgkonomien for et gennemsnitsprojekt bliver mere
presset.

Andelskgberne er primeert lokale investorer, som formentlig ser projekterne som en
god investering. Nar investeringen for andelskgbere i fremtiden forventes at give
mindre afkast, forventes det ogsa, at den gennemsnitslige tilslutning til ordningen
vil falde markant. Det vurderes dog stadig sandsynligt at enkelte projekter med en
god projektakonomi kan opna en hgij tilslutning.

Vurdering af konkrete eksempler under 25-gren.

Energistyrelsen har faet indsigt i afkastet fra to bestemte projekt, som modtager 25-
gren. Den oprindelige andelspris i det ene projekt var 3.600 kr. pr. andel.
Andelshaverne i det pagaeldende vindmallelaug far 100 kr. udbetalt hvert kvartal pr.
andel. Den resterende indtaegt opspares i lauget eller bruges til at betale drift,
reparationer mv. Nar 25-gren udigber vil det udbetalte belgb nedsaettes til 75 kr. pr.
kvartal.

Hvis det antages, at mgllerne modtager 25-gren i 7 ar, er andelen tilbagebetalt
efter knap 10 ar. En tilbagebetalingstid pa ca. 10 ar vurderes at veeret en god
forretning, da vindmgllen har en forventet levetid pa ca. 25 ar. S&fremt el-prisen
stiger, ma det antages, at udbetalingen af afkast saettes op, og tilbagebetalingen vil
dermed ske hurtigere — og omvendt safremt el-prisen falder.

| et andet projekt med samme udbetalingsrate var andelsprisen 2550 kr. Dette giver

en tilbagebetalingstid pa ca. 6,5 ar, hvilket séledes kan holde tilbagebetalingstiden
inden for det tidsrum, hvori 25-gren modtages.
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