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el opkeb og fijernelse af eldre mgller, forventet vaerd-
itabsbetaling til naboer for veerditab, udarbejdelse af
projekt- og udbudsmateriale samt gennemfarelse af
udbud.

For s& vidt angér heeftelsens omfang pr. andel har
udbyder bl.a. en seerlig informationsforpligtelse over
for en keber af en andel, hvor udsteder alene kraver
delvis indbetaling af en kapitalandel. Der tenkes her
pa de situationer, hvor der ved keb af andelen alene
opkraeves delvis betaling, men hvor keber haefter med
den fulde sterrelse pa andelen, og selskabet séledes
senere vil kunne kreeve indbetaling af et ofte sterre
restbelgb. Ud fra forbrugerbeskyttelseshensyn stilles
der sdledes krav om, at det tydeligt fremgér, hvad den
enkelte kgber haefter med, iser nér der er tale om del-
vis indbetaling af kapitalandele.

Hertil kommer redegorelse for vindmelleprojektets
udgifter og forventede indteegter, finansiering og an-
dre forhold af betydning for en investors beslutning
om erhvervelse af ejerandele i projektet.

Det vil vaere en betingelse for opnéelse af pristilleg,
at de fastsatte krav til udbudsmateriale er fulgt.

Det bemerkes, at udbudsmaterialet i nogle tilfelde
ogsé vil vaere omfattet af prospekireglerne i vardipa-
pirhandelsloven, der er ufravigelige. Safremt udbud-
det er omfattet af reglerne i veerdipapirhandelsloven,
er det sterrelsen p& udbuddet, der afger, hvilke regler,
der geelder for prospektet. Det er storrelsen af det fak-
tiske udbud, der er afgerende. Det er kun den del af
projektet, som faktisk skal udbydes, der medregnes
ved fastsettelsen af udbuddets sterrelse, dvs. verdien
af de 20 %, af ¢jerandelene, som efter fmslagets §13
skal i udbud.

Verdipapirhandelslovens kapitel 12 samt bekendt-
gorelse nr. 1231 af 22. oktober 2007 om prospekter
ved offentlige udbud mellem 100.000 Buro og
2.500.000 Euro af visse verdipapirer regulerer udbud
mellem 100.000 Euro og 2.500.000 Euro. Udbud over
2.500.000 Euro reguleres af verdipapirhandelslovens
kapitel 6 samt bekendtgerelse nr. 1232 af 22. oktober
2007 (om prospekter for veerdipapirer, der optages til
handel pé et reguleret marked og ved offentlige udbud
af vardipapirer over 2.500.000 Euro).

Finanstilsynet har oplyst, at udbud af interessent-
skabsandele kan vaere omfattet af plospektreglerne i
lov om veerdipapirhandel m.v.

- Dette forudseetter, at instrumenterne primert har et
finansielt sigte, at instrumenterne er omszattelige, og
at de handles pa kapitalmarkedet.

Hvorvidt de pagaeldende 1nte1essentskabsandele i
vindmalleselskaberne vil veere omfattet af prospekt-
reglerne afheenger i hej grad af andelenes udformning,

herunder hvilke omsettelighedsbegransninger, der er
knyttet til andelene, og hvorvidt andelene er egnet til
efterfolgende handel. )

Det vil bero pd en konkret vurdering, om interes-
sentskabsandelene er omfattet af prospektreglerne i
lov om veerdipapirhandel m.v. En sddan vurdering vil
bero pé en fortolkning af lov om verdipapirhandel
m.v., og henhgrer under Fondsradet.

Efter bestemmelsen i stk. 2 skal der i udbudsmate-
rialet seerligt fremhaeves oplysninger om antal og pris
pé de ejerandele, der udbydes, og frister og betingelser
for afgivelse af kabstilbud, heeftelsens omfang per an-
del, samt, safremt vindmgllen skal drives i et selskab
med personlig haeftelse, i hvilket omfang vedtagterne
giver mulighed for at stifte geeld.

Bestemmelsen skal sikre, at de lokale borgere far
oplysninger, der er ngdvendige for at kunne tage stil-
ling til keb af ejerandele i-melleprojektet.

Keberetsordningen skal bl.a. ses pa baggrund af, at
vindmellerne i dag er sé store og derfor sé dyre, at in-
vesteringens storrelse vurderes at veere en barriere for
et lokalt initiativ til opstilling af vindmeller. Det er
derfor i sig selv en fordel for personer, der gnsker at
deltage i en vindmelleinvestering, at de kan deltage i
et ferdigt udviklet projekt for en afgreenset og pé for-
hand fastsat investering med en afgraenset gkonomisk
risiko

Med bestemmelsen i stk. 3 sikres det, at opstilleren
ikke stilles ekonomisk ringere pga. ordningen. Der
skal saledes ikke vzre tale om, at opstilleren skal
overfare vardier til deltagerne i keberetsordningen el-
ler lignende. Opstilleren skal have mulighed for at
opnA relativt samme gkonomiske udbytte af projektet,
som hvis ordningen ikke have eksisteret. Keberne ef-
ter keberetsordningen skal pd deres side skonomisk
set stilles pd samme made som opstilleren.

Bestemmelsen indebeerer endvidere, at prisen p de
udbudte ejerandele til sammen skal fastsettes siledes,
at opstilleren far deckket alle omkostninger i henhold
til udbudsmaterialet ved mslleprojektet, herunder
planleegning, udarbejdelse af projekt- og udbudsmate-
riale, projektering, keb/leje af grund, gennemforelse
af udbud og opferelse af mellen osv.

Prisen pd de enkelte ejerandele fastsasttes ud fra en
beregnet produktion pa 1.000 kWh. Vindmglleopstil-
leren kan ikke stille krav om, at den lokale borger skal
kebe mere end en andel. Gennem udbuddet kan de be-
rettigede herefter byde pé det antal ejerandele, som de
ensker at erhverve. Prisfastseettelsen, der baseres pd
den beregnede produktion pa 1.000 kWh er begrundet
i et pnske om at gere ordningen sd gennemsigtigt og
overskuelig som muligt for keberne. Den valgte meto-



