Responsum vedrerende etablering af juridisk person i forbindelse med
udvikling/projektering og etablering af havvindmellepark ved Samseg.
Formal:

Formélet med naervaerende responsum er at fremkomme med en raekke juridiske anbefalinger i
forbindelse med etablering af en juridisk person(er) til:

1) at forestd handteringen af forundersegelsen vedrerende etableringen af en havvindmellepark
ved Samsg.

2) at foresta ejerskabet af den senere etablerede havvindmellepark.

Baggrund:

Samso Energiselskab har fra Energistyrelsen modtaget tilsagn om ret til at iverksatte
forundersogelser vedrerende etablering af en havvindmellepark ved Samsg, ligesom Samse
Energiselskab har modtaget stotte fra Energistyrelsen til projektet. Det er fra Samse Energiselskabs
side vurderet, at der herefter er gode muligheder for, at en havvindmellepark bliver etableret.

Den samlede investeringsmaessige ramme for projektet antages at vare mellem 200 og 250 mio. kr.,
athzengig af mollestorrelsen.

P4 baggrund heraf har Samseo Energiselskab ensket udarbejdet et juridisk responsum til belysning af
hvorledes etableringen af den ovenfor nzvnte juridiske person(er) kan ske.

Baggrundsmateriale:

Grundlaget for nzrvarende responsum er folgende materiale udleveret af Samsg Energiselskab:

- Notat af 25. marts 2000, ”Samse Havvindmellepark — principper for ejerskab”.

- Skrivelse af 25. april 2000 fra Samsg Energiselskab til advokaterne Storgaard og Heholt Jensen.
- Vedtegter for Samsg Energi- og Miljokontor.

- Vedtagter for Samsg Energiselskab S.M.B.A.

- Skrivelse af 17. november 1998 fra Samsg Energiselskab til Energistyrelsen.

- Skrivelse af 23. november 1998 fra Energistyrelsen til Samsg Energiselskab.

- Uddrag af skrivelse af 15. februar 2000 fra Energistyrelsen til Samso Energiselskab.

Endvidere bygger nervaerende responsum pé folgende yderligere “materiale™:

- Maode den 11. april 2000 med deltagelse af Projektleder Aage Johnsen, Samsg Energiselskab,
Seren Hermansen, Samsg Energi- og Miljokontor, Hans Bjerregérd, Green Globe Int., advokat
Peter Storgaard og advokat Torben Heholt Jensen.

- Referat af fornaevnte mede.



- Made den 9. august 2000 med deltagelse af Projektleder Aage Johnsen, Samsg Energiselskab,
Brian Juel Jensen, Green Globe Int. og advokat Torben Hoholt Jensen.

- Made den 5. september 2000 med deltagelse af Projektleder Aage Johnsen, Samse
Energiselskab, Seren Hermansen, Samse Energi- og Miljekontor, Brian Juel Jensen, Green
Globe Int. advokat Peter Storgaard og advokat Torben Heholt Jensen.

Grundlaget for de i nzervaerende responsum givne anbefalinger:

Med udgangspunkt i det fornevnte baggrundsmateriale kan Samsg Energiselskab ensker, som
danner grundlag for vore anbefalinger, efter vor opfattelse, sammenfattes séledes:

Der anskes etableret en juridisk person(-er) - i det folgende kaldet den nye organisation - der
medforer/indebarer:

a) at Samsg Energiselskabs tilladelse/ret til iveerkseettelse af forundersegelsen vedr. etableringen af
havvindmelleparken kan tilgd/overdrages, til den nye organisation,

b) at Samsg Energiselskab sikres ejerandel samt indflydelse p4 rammerne og styringen af den nye
organisation,

c¢) at det juridiske ansvar pahviler den nye organisation,

d) at ejerskabet af den nye organisation bliver lokalt, og folkeligt

e) at ejerskab alene medforer begranset haftelse for deltagerne,

f) at indtjeningen i den nye organisation bidrager ekonomisk til Samses udvikling,

g) at skatteindtegter, sa vidt muligt, forbliver pa Samsg,

h) at der sker en lokal kompetenceopbygning.

Nearvarende responsum vil sdledes for at undgé unedvendig vidtleftiggerelse, i det vesentlige
alene beskeaftige sig med juridiske problemstillinger, der er relevante i forhold til Samse
Energiselskabs ensker.

Responsummet vil dog for fuldsteendighedens skyld ligeledes komme med en reekke anbefalinger
med henblik p4 at sikre, at den organisationsform der valges, kan tiltreekke mulige investorer og at
den valgte organisationsform er en form, som mulige langivere vil vare trygge ved.

Kan tilladelsen til iveerkszettelse af forundersegelsen vedr. etableringen af havvindmelle-
parken overdrages?

Niér henses til pkt. a i det forudgaende afsnit, vil det vaere afgerende for om der i det hele taget skal
etableres en juridisk person, hvorvidt retten til iveerksattelsen af forundersegelsen kan overdrages.
Dette sporgsmal vil blive gjort til genstand for en nzermere undersegelse i det folgende.

Som det fremgar af det udleverede materiale har Samse Energiselskab, fra Energistyrelsen faet en
tilladelse til at iveerksatte forundersegelsen vedrerende etableringen af en havvindmellepark. Som
folge af den givne tilladelse har Energistyrelsen, saledes som vi har forstéet det, bevilget et storre
belob, ca. 5 mio. kr., til gennemforelsen af forundersegelsen.



Den givne tilladelse ma rent juridisk betragtes som en rettighed, der er tildelt Samse Energiselskab.
Der er dog som udgangspunkt intet der tyder pa at der er tale om en eksklusiv ret.

Pa baggrund af det ydede tilskud ma man efter vor opfattelse ligeledes leegge til grund, at der for
Samsg Energiselskab bestar en pligt til udelukkende at anvende de modtagne midler til denne

forundersogelse eller aktiviteter som er forbundet hermed. I modsat fald vil midlerne, som det er
sedvanligt for sd vidt angdr offentlige bevillinger, kunne kraeves tilbagebetalt af Energistyrelsen.

Vi er ikke bekendt med Samse Energiselskabs gkonomiske stilling, men vi formoder at der i
selskabet ikke ville veere midler til at gennemfore forundersggelsen, uden den ydede bevilling.

Det juridiske udgangspunkt er at overdragelse af rettigheder frit kan ske. I lovgivningen er der dog
undtagelser til dette udgangspunkt, og i den juridiske teori er man ligeledes enige om, at rettigheder
hvor rettighedsgiveren har lagt vaegt pa rettighedshaverens person, kvalifikationer og lign., ikke er
frit overdragelige.

Med hensyn til forpligtelser er det juridiske udgangspunkt at disse kun kan overdrages med
samtykke fra den man er forpligtet overfor.

Man ma formode at Energistyrelsen i forbindelse med at tilladelsen er givet, har lagt vagt pd Samso
Energiselskabs organisation og know-how. Nar hertil kommer den forpligtelse, der er palagt Samsg
Energiselskab i forbindelse med de ydede tilskud, kan man efter vor opfattelse ikke frit overdrage
tilladelsen og de ydede tilskud til trediemand - i dette tilfaelde - til en juridisk person.

Det mé pa baggrund heraf anbefales, at der hos Energistyrelsen anseges om tilladelse til at lade de
meddelte rettigheder og forpligtelser overga til en juridisk person.

Kan en sadan tilladelse ikke gives, er det vor opfattelse, at det ma vaere muligt at oprette en juridisk
person til at udfore forundersogelsen, séledes at denne juridiske person fra Samse Energiselskab far
i opdrag, for Energiselskabets regning, at udfore dette arbejde. Opmaerksomheden skal dog i den
forbindelse henledes pa at opgaven, alt efter storrelsen heraf, kan vaere omfattet af EU reglerne om
offentligt udbud, hvorfor det ikke er givet at denne lgsning kan anvendes.

-=-000---

Generelle oplysninger om "juridiske personer”, definitioner og begreber:

Efter dansk ret har en fysisk person:

Materiel retsevne, d.v.s. evnen til at erhverve rettigheder og patage sig forpligtelser.
Materiel handleevne, d.v.s. evnen til selv at disponere over sin retsevne.

Processuel partsevne, d.v.s. evnen til at vaere part i retstvister.

Procesevne, d.v.s. evnen til selv at disponere over sin processuelle partsevne.



En juridisk person mé antages at foreligge, hvor en formuemasse er udskilt séledes fra sine ejere, at
den i eget navn og principielt uafhengigt af ejerne har opnaet de samme evner som en fysisk
person. Definitionen er dog pa ingen made entydig eller naermere fastlagt i lovgivningen.

Som eksempler pé juridiske personer kan nzvnes:

aktieselskaber,
anpartsselskaber,
andelsforeninger og
andelsselskaber
fonde.

For nemheds skyld vil begrebet selskab blive anvendt som synonym for en juridisk person.

Retsstillingen i henhold til geeldende dansk ret er den, at der galder selskabsretlig aftalefrihed.
Dette indbaerer at der lovligt kan stiftes selskaber som ikke er omfattet af selskabslovene. Et selskab
der ikke pa vaesentlige punkter adskiller sig fra eksempelvis et aktie- eller anpartsselskab vil dog
blive betragtet som varende et sddant, med den folge at selskabet er omfattet af de love der knytter
sig til disse selskaber.

Nok galder der selskabsretlig aftalefrihed, men i realiteten eksisterer denne aftalefrihed ikke, hvis
man gnsker at drive virksomhed. Lov om erhvervsdrivende virksomheder og lovens krav om
anmeldelse af selskaber med begraenset heftelse medforer at der eksisterer en udstrakt grad af
typebundethed der indebearer, at man i realiteten ma valge mellem en af de kendte
konstruktioner/former hvis man ensker at etablere en juridisk person til drift af virksomhed, og
vindmelledrift med overskud for gje er virksomhed.

Den selskabsretlige aftalefrihed ma séledes i hojere grad antages at foreligge indenfor rammerne af
den enkelte selskabstype hvor lovgivningen i mange henseender levner et vist spillerum for/giver en
raekke valgmuligheder for organiseringen af selskabet. Som et eksempel kan n@vnes, at man i et
anpartsselskab kan valge om man ensker at have en bestyrelse eller ej.

Kendte selskabsformer med begraenset heeftelse:

Som folge af de tidligere nevnte ensker vil der i det folgende ske en kort gennemgang af forskellige
kendte selskabsformer med begraenset haeftelse:

Aktieselskab (A/S):

Selskabsformen er lovreguleret i aktieselskabsloven.

Selskabets aktionzrer hafier alene med deres indskud. Selskabet heefter til gengaeld med hele
aktiekapitalen samt erhvervede aktiver overfor selskabets kreditorer.



Aktiekapitalen skal vare pd minimum kr. 500.000. Belgbet kan i forbindelse med stiftelse
indskydes kontant eller ved indskud af andre aktiver, ofte bensevnt som realindskud eller
apportindskud.

Stiftelse sker ved at stifteren(-erne) underskriver et stiftelsesdokument som bl.a. skal indeholde
vedtaegterne for selskabet, herefier skal atholdes en stiftende generalforsamling hvor bestyrelse og
revisor valges.

Et aktieselskab skal have en bestyrelse pa min. 3 medlemmer.

Som en "gyldighedsbetingelse™ skal selskabet anmeldes og registreres i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Generalforsamlingen er selskabets overste myndighed.
Selskabet er skattepligtigt i henhold til selskabsskatteloven. Skatte procenten er p.t. 32 %.

De enkelte aktionzrer beskattes af evt. aktieudbytte samt evt. kursgevinster ved salg.

Anpartsselskab (ApS):

Selskabsformen er lovreguleret i anpartsselskabsloven.

Selskabets anpartshavere hafter alene med deres indskud. Selskabet haefter til gengeeld med hele
anpartskapitalen samt erhvervede aktiver overfor selskabets kreditorer.

Anpartskapitalen skal veere pd minimum kr. 125.000. Belobet kan i forbindelse med stiftelse
indskydes kontant eller ved indskud af andre aktiver, ofte benzvnt som realindskud eller
apportindkud.

Stiftelse sker ved at stifteren(-erne) underskriver et stiftelsesdokument som bl.a. skal indeholde
vedtagterne for selskabet. Der skal ikke atholdes stiftende generalforsamling.

Et anpartsselskab skal ikke nedvendigvis have en bestyrelse.

Som en gyldighedsbetingelse” skal selskabet anmeldes og registreres i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Generalforsamlingen er selskabets gverste myndighed.
Selskabet er skattepligtigt i henhold til selskabsskatteloven.

De enkelte anpartshavere beskattes af evt. udbytte samt evt. kursgevinster ved salg.

Kommanditselskab (K/S):

Selskabsformen er ikke lovreguleret.



Ved drift af erhvervsmaessig virksomhed i selskabet, gaelder dog lov om erhvervsdrivende
virksomheder.
I henhold til denne lovs definition indgér i et K/S to hovedbetingelser:

1. Mindst to deltagere skal sammen drive en erhvervsmessig virksomhed med det formél at
fremme deres ekonomiske interesser.

2. Der skal vere to typer af selskabsdeltagere, dels skal der vare en eller flere komplementarer
som hzfter personligt, dels skal der veere én eller flere kommanditister, som hafter begraeenset
med det indbetalte eller lovede indskud. Selskabet hafter til gengaeld med hele kapitalen samt
erhvervede aktiver overfor selskabets kreditorer.

Der er intet krav til selskabskapitalens storrelse. Ofte vil komplementaren (og kommanditisterne) i
selskabet dog vere et aktie- eller anpartsselskab hvorfor der i disse tilfeelde som minimum vil vaere
kapital svarende hertil.

Stiftelse sker ved aftale ved at stifterne underskriver et stiftelsesdokument/aftale om selskabs-
stiftelsen. Ofte vil man i selskabets vedtagter mv. skele til reglerne for aktie- og anpartsselskaber.
Et kommanditselskab skal ikke nedvendigvis have en bestyrelse, men det vil ofte veaere praktisk.

Selskabet skal anmeldes og registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket dog ikke er en
gyldighedsbetingelse.

Generalforsamlingen vil ofte vere selskabets overste myndighed.
Selskabet er ikke skattepligtigt. Skattepligten pahviler de enkelte selskabsdeltagere som er
skattepligtige i forhold til deres ejerandele.

Andelsselskaber (A.m.b.a. eller S.m.b.a.):

Selskabsformen er ikke lovreguleret.

Ved drift af erhvervsmeessig virksomhed i selskabet galder dog lov om erhvervsdrivende
virksomheder.

I henhold til denne lovs definition indgér to hovedbetingelser:

1. Der skal vare tale om en erhvervsdrivende virksomhed, hvis formal er at virke til fremme af
deltagernes falles interesse gennem deres deltagelse i virksomheden som aftagere, leveranderer
eller pa anden lignende made.

2. Virksomhedens afkast skal, bortset fra en normal forrentning af den indskudte kapital, enten
fordeles blandt selskabsdeltagerne i forhold til deres andel af omsatningen eller forblive
indestdende i virksomheden.

Andelshaverne hafter begraenset, med det indbetalte eller lovede indskud. Selskabet hafter til
gengald med hele kapitalen samt erhvervede aktiver overfor selskabets kreditorer.



Der er intet krav til selskabskapitalens storrelse. Stiftelse sker ved aftale, oftest ved at stifterne
atholder en konstituerende generalforsamling.

Et andelsselskab skal ikke nedvendigvis have en bestyrelse, men det vil vaere praktisk.

Selskabet skal, som en gyldighedsbetingelse, anmeldes og registreres i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Generalforsamlingen vil ofte vare selskabets gverste myndighed.

Selskabet er skattepligtigt i henhold til selskabsskatteloven, med mindre selskabet ikke er omfattet
af lovens § 1, stk. 1, nr. 3. Beskatningen sker som en procentdel af foreningsformuen ved érets
udgang.

Opmarksomheden skal henledes pa, at domstolene i enkelte tilfeelde har tilsidesat den begransede
haftelse for selskabsdeltagerne i et S.m.b.a. og A.m.b.a.. D.v.s. man har tilsidesat
selskabskonstruktionen. Det er ikke muligt neermere at gennemskue hvad arsagen hertil har varet.
Noget tyder dog pa, at der i disse tilfaelde har vaeret tale om selskaber hvor vedtegterne samt
kapitalen mv. har veere "tvivlsom”.

Fonde:

Fonde der driver erhvervsmaessig virksomhed er reguleret i lov om erhvervsdrivende fonde.

En erhvervsdrivende fond skal have en kapital pa4 minimum kr. 300.000. Belobet kan i forbindelse
med stiftelse indskydes kontant eller ved indskud af andre aktiver, ofte benevnt som realindskud

eller apportindskud.

Stifteren(-erne) haefter ikke for fondens forpligtelser. Fonden hafter til gengzld med hele sin
formue.

Stiftelse sker ved at stifteren(-erne) underskriver et stiftelsesdokument som bl.a. skal indeholde
vedtagterne for fonden.

En erhvervsdrivende fond skal have en bestyrelse pa4 min. 3 medlemmer.

Som en "gyldighedsbetingelse” skal fonden anmeldes og registreres i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Bestyrelsen er fondens gverste myndighed.

Fonden er udover tilsyn fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen underlagt tilsyn fra fondsmyndigheden.
(Erhvervsministeriet).

Fonden er skattepligtigt i henhold til Fondsbeskatningsloven. Skatte procenten er p.t. 32 %.



Stiftelse af en fond er efter vor opfattelse ikke en made hvorpa de af Samsg Energiselskab udtrykte
onsker bedst kan opfyldes, henset til at fonden ejer sig selv”. Ejerkredsen kan séledes ikke udvides,
saledes at lokale investorer kan tiltreekkes.

Hertil kommer, at de administrative regler for fonde efter vor opfattelse vil medfere en reekke
bindinger for den valgte organisationsform som vil vere lidet hensigtsmaessige. Eksempelvis kan
fondens formal ikke frit eendres.

Valg af selskabsform:

Valget af selskabsform vil som hovedregel tage udgangspunkt i de fordele den enkelte selskabsform
vil frembyde for selskabsdeltageren(-erne). Hertil kommer naturligvis de ensker som den enkelte
selskabsdeltager matte have til organisationsformen.

Det gkonomiske samt skatteretlige aspekt vil ligeledes have en vasentlig indflydelse pa valget.
Hvor meget kapital skal der anvendes? Hvorledes med skatten?

Der kan ikke gives et entydigt juridisk svar pa hvilken selskabsform der passer til den enkelte, idet
elementer fra flere af de kendte selskabsformer som regel ville have varet ideel blanding (hvis det
ellers kunne gennemferes).

Henset til projektets storrelse og indhold skal vi anbefale, at der i forste rakke stiftes et aktieselskab
til handteringen af forundersegelsen vedrerende etableringen af havvindmelleparken. Nér
forundersegelsen er gennemfort og projektet forhabentlig skal gennemfores forestér dette selskab
ligeledes bygherre rollen. Herefter stiftes eventuelt i anden raekke et aktieselskab til at forestéd
ejerskabet af havvindmelleparken.

Baggrunden for vor anbefaling er neermere den, at et aktieselskab vil vere den selskabsform som
bedst vil kunne opfylde de af Samsg Energiselskab udtrykte ensker som ovenfor skitseret, hvilket
vil blive uddybet i det folgende. Hertil kommer at der er tale om en kendt selskabsform som
investorer og langivere vil vaere trygge ved.

Samse Energiselskabs aktiebesiddelse:

Efter en gennemgang af Samse Energiselskabs vedtagter er det vor opfattelse, at Samse
Energiselskab ikke lovligt kan stifte et aktieselskab eller besidde aktier i et sadant, uagtet at
formalet med et sddant selskab vil vare at arbejde i overensstemmelse med, eller realisere dele af de
mal som indgér i formélet med Samse Energiselskab.

Dette grundlaeggende problem ber lases forinden et nyt selskab stiftes. Det kan ske ved at formalet
for Samsg Energiselskab @ndres, saledes at selskabets formal kan "rumme” aktiebesiddelsen.

En endring af Energiselskabets vedtagter i overensstemmelse med denne anbefaling vil indebare
at Energiselskabet skal anmeldes og registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen i henhold til lov
om erhvervsmassige virksomheder.



Alternativet til denne logsning vil vare, at lade andelshaverne i Samse Energiselskab stifte aktie-
selskabet. Man kunne ligeledes forestille sig en kombination af ejerskabet mellem Samso
Energiselskab og Energiselskabets andelshavere.

Med hensyn til Energiselskabets rolle i gvrigt kan man forestille sig at Energiselskabet fungerer
som sekretariat for selskabet/selskaberne, evt. udforer radgivning for disse.

Et andet spergsmal der i den forbindelse ber overvejes naermere er om Samsg Kommune enten via
sin deltagelse i energiselskabet eller ved direkte tegning/ejerskab af aktier overtraeder kommunal-
fuldmagten.

Det vil fore for vidt - i neerverende sammenhzeng - narmere at redegere for indholdet af
kommunalfuldmagten som i vid udstraekning bestér af uskrevne regler. Det er dog vor opfattelse nar
henses til formélet med aktietegningen/besiddelsen, det miljemaessige aspekt, samt det forhold at
kommunerne via lovgivningen forudsettes at deltage i elproduktionen direkte eller indirekte, at der
ikke i den foreliggende situation vil vare tale om en overtradelse af kommunalfuldmagten.

Stiftelse af det ”forste” aktieselskab:

Det forudsattes i det folgende, at Samse Energiselskab lovligt har mulighed for, at stifte det
onskede aktieselskab. Det laegges ligeledes til grund, at der forinden selskabet stiftes opstilles et
budget for selskabets drift med henblik pa gennemferelsen af forundersegelsen.

Stiftelsen af aktieselskabet til handtering af forundersggelsen kan relativt let ske. Aktiekapitalen kan
indskydes kontant eller ved at der indskydes andre aktiver. I tilfeelde af der indskydes andre aktiver
skal der foreligge en vurderingsberetning (revisorerklaering) til dokumentation af aktivernes vardi.

Man kunne forestille sig, at tilladelsen til udferelsen af forundersegelsen evt. indskydes som et aktiv
i selskabet. Hvorvidt tilladelsen har en verdi, eller hvilken vaerdi der er tale om og hvorvidt denne
veerdi kan vurderes, er det pa det foreliggende grundlag ikke muligt at fastsla. Det kraver siledes en
n@rmere undersogelse.

Aktiekapitalens storrelse ber i forste omgang, efter vor opfattelse, begranses til kr. 500.000.
Safremt der matte vise sig et behov herfor kan aktiekapitalen forhgjes. Stiftelsen kan ske til kurs
100 eller til en overkurs, d.v.s. en kurs der ligger over 100.

Safremt stiftelse sker til overkurs vil selskabet vaere “fodt” med en egenkapital der er storre end
anpartskapitalen. Dette indebzrer at selskabet vil have en gkonomisk “buffer” til at modsta
uforudsete udgifter med. Hvorvidt der skal ske stiftelse til en overkurs kreever en n@rmere analyse
af aktieselskabets budget.

Selskabets hjemsted ber naturligvis vare pa Samse, hvorved en del af selskabets skatter vil blive
tilfort Samse.

Ved stiftelse af et aktieselskab til handtering af forundersegelsen er det vor opfattelse at der i dette
selskab, qua det arbejde der gennemfores i forbindelse med forundersegelsen, vil ske en lokal
kompetenceopbygning. Vi forestiller os i den forbindelse ligeledes, at det "forste” selskab er



bygherre for vindmellerne, idet det ma forudses, at der er i forbindelse med byggeriet af
vindmellerne vil kunne tilfores selskabet og dettes medarbejdere en hgj grad af kompetence med
hensyn til havbaserede vindmeller.

Selskabets indtegtsgrundlag skabes ved, at de tilskud der fremkommer fra Energistyrelsen tilfalder
selskabet helt eller delvist, eller ved at selskabet udferer forundersogelsesarbejdet for Energisel-
skabets regning. Det vil i den forbindelse sandsynligvis vaere muligt rent regnskabsteknisk at
aktivere forundersegelses-/udviklingsomkostningerne, saledes at der med tiden via denne aktivering
kan ske en forhgjelse af selskabets aktiekapital.

Man kunne i den forbindelse forestille sig, at dette “forste” aktieselskab ad dre overtager Samsg
Energiselskabs aktiviteter med henblik pa at sikre, en rationel drift af aktiviteterne og at den
kompetence der er opbygget i Samsa Energiselskab forbliver i systemet” efterhdnden som Samse
Energiselskabs indtaegtskilder md formodes at blive farre.

Opmarksomheden skal dog henledes p4, at der i forbindelse med forundersegelsen og ikke mindst
opferelsen af vindmellerne vil veere behov for finansiering af selskabets aktiviteter. Finansieringen
kan eksempelvis fremskaffes ved at de nedvendige kreditfaciliteter stilles til rddighed for selskabet

eller ved at der sker fortegning af aktier i det aktieselskab der skal eje mellerne/det “andet”
aktieselskab.

Selskabets vedtagter:

Indholdet af selskabets vedtaegter ber afspejle de af Samse Energiselskab opstillede ensker.

Der ber saledes i selskabets vedtagter tages stilling til storrelsen af bestyrelsen for selskabet og
dennes sammensetning. Vi skal i den forbindelse anbefale at bestyrelsens sammensatning bliver
den samme som i Samse Energiselskab.

Det er vores umiddelbare vurdering at der for sa vidt angar dette selskab ikke nedvendigvis i forste
omgang skal indsattes bestemmelser i vedtegterne der sikrer at ejerskabet forbliver lokalt, idet
Samse Energiselskab er eneejer heraf og som udgangspunkt selv bestemmer til hvem der skal
udstedes/sxlges aktier.

Der ber endvidere mellem andelshaverne i Samsg Energiselskab indgaes nermere aftale om, at der i
ejerkredsen til det nystiftede selskab skal kunne optages andre aktionarer end Samse Energiselskab,
og pa hvilke vilkér dette kan ske.

Hvis man senere matte valge ligeledes at anvende dette selskab til ejerskabet af havvindmelle-
parken ber der afgjort indsattes bestemmelser i vedtaegterne om eksempelvis bestyrelsens sammen-
seetning, samt at bestyrelsen skal godkende ethvert salg af aktier, med henblik pé at sikre at
ejerskabet forbliver lokalt.

Med hensyn til det folkelige element er det vor opfattelse at dette vil kunne opnés ved salg af en del

af aktiekapitalen til lokalbefolkningen. Vi forestiller os ikke, at dette skal ske forend selskabet
eventuelt skal foresta ejerskabet af havvindmelleparken. Et alternativ hertil kan vare, at man ved
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udvidelse af aktiekapitalen opdeler kapitalen i A- og B-aktier, séledes at hovedindflydelsen i
selskabet bevares pa en mindre del af kapitalen.

Hvis der i selskabets optages storre aktionzrer skal vi anbefale at dette ikke sker forend der mellem
disse og Samsg Energiselskab er indgéet en aktionazroverenskomst, der fastlegger hvorledes
synspunkter mellem aktionarerne koordineres, hvorledes der stemmes vedrerende bestemte
spergsmal og endelig tager stilling til hvorledes udtreeden af aktionarkredsen/athendelse af aktier
til trediemand kan ske.

En aktionzroverenskomst vil ligeledes vare et effektiv veern mod, at aktionzrkredsen bliver
udvidet med aktionaerer uden lokal baggrund eller med aktionzrer hvis interesser i selskabet ikke er
i overensstemmelse med de oprindelige aktionzrers interesser.

Stiftelse af det ”andet” aktieselskab:

Nar behovet for stiftelse af det andet aktieselskab opstar, d.v.s. nar havvindmelleparken er
feerdigbygget, kan stiftelse heraf ske pd samme made som ved stiftelsen af det forste aktieselskab.

Med hensyn til det “andet” selskabet vedtaegter og indholdet heraf henvises til det i det forudgéende
afsnit nevnte.

Vi skal i den forbindelse anbefale, at der nar eller forinden ejerskabet til havvindmelleparken skal
fastlegges sker stiftelse af dette andet aktieselskab, “ejerselskabet”. Det ma forudses, at det vil vare
en fordel at der ikke sker sammenblanding af ejerskabet til vindmellerne og den kompetence-
opbygning der er sket i det selskab der skal foresta forundersggelsen og bygherre rollen. Dette
”forste” selskab kan herefter koncentrere sig om lignende opgaver for andre samt yde radgivning til
havvindmelle-selskabet.

Selskabernes bidrag til Samses gkonomi:

Det er vor opfattelse at selskaberne qua det faktum at de har hjemsted pa Samseg samt at der er tale
om selskaber, der skal handtere relativt store budgetter, indirekte via den skabte beskaftigelse samt
det heraf flydende skatteprovenue, vil tilfore oen midler.

Det ma forudses, at ved en rentabel drift vil iszr ejerselskabet kunne generere et passende overskud.
Der er efter vor opfattelse intet i vejen for at en del af dette overskud, séfremt der blandt
aktionaererne kan skabes enighed herom, via eksempelvis sponsorater og lignende kan komme egen
til gode. Bestemmelser herom kan medtages i den for omtalte aktionaroverenskomst.

Konklusion:
Det er vor anbefaling, under forudsatning af at Energistyrelsen giver tilladelse hertil, at Samso
Energiselskab stifter et aktieselskab til at foresta forundersogelsen i forbindelse med

havvindmelleparken. Det forudsettes ligeledes at Samse Energiselskabs vedtaegter @ndres séledes
at selskabet ma besidde aktier.
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Aktiekapitalen tilvejebringes ved kontant indskud af minimum kr. 500.000. Samtlige aktier tegnes
af Samseg Energiselskab.

Séfremt projektet gennemfores stiftes af Samse Energiselskab og eller det forste aktieselskab,
endnu et aktieselskab til at foresta ejerskabet af havvindmelleparken.

Aktiekapitalen heri tilvejebringes ligeledes ved kontant indskud, og om muligt, ved indskud af
vaerdien af den foretagne forundersegelse og vindmellerne. Vedtagterne i dette selskab indrettes
med henblik pa i sterst mulige omfang, at tilgodese de af Samsg Energiselskab opstillede ensker.
Samtidig udarbejdes der en aktionzroverenskomst i dette selskab.
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Grafisk kan vore anbefalinger illustreres séledes, idet pilene markerer ejerskab til aktier:
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