Prospekt for

Greentech Energy Systems A/S

Udstedt antal nye aktier: 10.998.052
Nominel vaerdi af nye aktier DKK: 54.990.260
Antal udstedte aktier fer emission: 19.974.210
Nominel vaerdi af aktier fer emission DKK: 99.871.050
Antal udstedte aktier efter emission: 30.972.262

Nominel veerdi af aktier efter emission DKK: 154.861.310
Svarende til en udvidelse pa 55,06 %.

Tilbagevaerende rammebemyndigelse til emissioner i alt nominelt
DKK 445.009.740 svarende til 89.001.948 stk. aktier
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INDLEDNING

Prospektet

Naervaerende prospekt omhandler Selskabets udstedelse af 10.998.052 stk. nye aktier 4 DKK 5,00 i
to trancher.

Greentech Energy Systems A/S offentliggjorde i "Fondsbarsmeddelelse nr. 17/2006” den 14. juli
2006, at Selskabet havde indledt forhandlinger med aktionarerne i Vindenergi Invest A/S om
overtagelse af samtlige projekter og projektrettigheder i Vindenergi Invest A/S. Overtagelsen var
betinget af tilfredsstillende due diligence. Greentech Energy Systems A/S offentliggjorde i den
forbindelse, at Selskabet samtidigt ville gennemfare en rettet emission. Tegningskursen pa DKK
52,45 pr. ny aktie blev fastsat som et simpelt gennemsnit af kurs alle handler pa Kgbenhavns
Fondsbgars i perioden 19. juni 2006 til 30. juni 2006.

Den 8. november 2006 offentliggjorde Greentech Energy Systems A/S, at man havde underskrevet
en aftale med aktionarerne i Vindenergi Invest A/S om overtagelse af samtlige aktier i
datterselskabet VEI 1T A/S mod udstedelse af nye aktier i Greentech Energy Systems A/S i en
apportemission. Der udstedes i den forbindelse 4.325.030 stk. aktier a DKK 5,00.

Greentech Energy Systems A/S gennemfgrer samtidigt en rettet kontantemission pa 6.673.022 stk.
nye aktier & DKK 5,00 til en af bestyrelsen fastsat kreds af investorer.

Begge ovennavnte transaktioner er beskrevet i Fondsbersmeddelelse nr. 20/2006 den 8.
november 2006.

Aktierne udstedes efter Selskabet har faet godkendt og offentliggjort naervaerende prospekt.

@vrige oplysninger

Kapitalforhagjelsen er vedtaget af Greentechs bestyrelse den 7. februar 2007 og bliver anmeldt i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest den 19. februar 2007. Aktierne ansgges om optagelse til
notering pa Kebenhavns Fondsbars og ferste handelsdag er den 23. februar 2007.

Henvisninger i prospektet til "Greentech Energy Systems”, “Selskabet”, "Greentech”, "GES” eller
"Udsteder” er til Greentech Energy Systems A/S.

Henvisninger i prospektet til Prospektdatoen er til datoen for offentliggerelsen af narvaerende
prospekt den 14. februar 2007.

Det er ikke hensigten, at narvaerende prospekt skal danne grundlag for en investerings- eller
anden vurdering, og prospektet ma ikke betragtes som en anbefaling fra Udsteders side om, at
modtagere af prospektet ber tegne eller kebe aktier i Selskabet. Potentielle ksbere bar selv
vurdere, om oplysningerne i prospektet er relevante, og et eventuelt kab ber baseres pa de
undersggelser, som vedkommende finder ngdvendige.

Det er ikke tilladt nogen at give oplysninger eller fremsatte erklaeringer, der ikke er indeholdt i
dette prospekt, og sadanne oplysninger og erklaringer kan i givet fald ikke betragtes som tiltradt
af Selskabet. Udlevering af prospektet kan ikke pa noget tidspunkt betragtes som en indestaelse
for, at der ikke er sket andringer i Selskabets virksomhed eller forhold siden datoen for
offentliggaerelse af prospektet, eller at oplysninger indeholdt heri er korrekte pa noget tidspunkt
efter datoen for offentliggarelse af prospektet. | henhold til regelsattet for Kebenhavns Fondsbars
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skal Selskabet offentliggere alle vasentlige nye oplysninger, der matte fremkomme efter datoen
for prospektets offentliggerelse i et prospekttilleg.

| forbindelse med at Udsteders aktier optages til handel pa Kabenhavns Fondsbars er naervaerende
prospekt kun udarbejdet pa dansk.

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

Prospektet bar ikke videresendes, reproduceres eller pa anden made videredistribueres.

Der henvises til afsnittet om “Risikofaktorer” for en beskrivelse af vasentlige faktorer vedrgrende
investering i Selskabet.

Savel Selskabets eksisterende som nye udstedte aktier, optaget til handel pa Kebenhavns
Fondsbars, er ikke underlagt begraensninger i omsattelighed og videresalg.

Fremadrettede udsagn

Visse udsagn i dette prospekt er baseret pa Selskabets ledelses opfattelse samt ledelsens
forudsaetninger og de oplysninger, der i gjeblikket er til radighed for ledelsen, og disse udsagn
kan udgere fremadrettede udsagn. Alle udtalelser med undtagelse af historiske kendsgerninger i
prospektet, herunder uden begransning udtalelser vedrgrende Selskabets skonomiske stilling,
forretningsstrategi, planer og mal for den fremtidige drift (herunder udviklingsplaner og -mal
vedrgrende Selskabets produkter), er fremadrettede udsagn, der indebzrer kendte og ukendte
risici, usikkerheder og andre forhold, der kan fa Selskabets faktiske resultater, udvikling eller
prastationer til at afvige vaesentligt fra de fremtidige resultater, den udvikling eller de
praestationer, der er udtrykt eller underforstaet i forbindelse med disse fremadrettede udsagn.
Disse fremadrettede udsagn er baseret pa forudsatninger om fremtidige begivenheder, herunder
en rekke forudsaetninger vedrgrende Selskabets nuvarende og fremtidige forretningsstrategier og
fremtidige driftsmiljg, som kan vise sig ikke at vaere korrekte. Selskabets faktiske resultater,
udvikling eller prastationer kan afvige vaesentligt fra de fremadrettede udsagn i prospektet som
folge af vaesentlige faktorer, herunder blandt andet risici forbundet med projektudvikling,
usikkerhed vedrgrende produktionsvolumen af elektricitet, usikkerhed i afregningspriser pa
elektricitet og grenne certifikater, uforudsete vanskeligheder med Selskabets samarbejdsaftaler og
datterselskaber i Danmark, Tyskland, Polen, Italien og Norge f@r og efter overtagelsen af VEI 1 A/S,
konkurrenceforholdene for Selskabets forretningsomrader og markeder samt andre faktorer, der
omtales i prospektet, herunder de faktorer, der omtales under afsnittet “Risikofaktorer’”. De
fremadrettede udsagn i prospektet galder kun pr. datoen for offentliggarelse af prospektet, og
Selskabet patager sig ingen forpligtelse til offentligt at opdatere eller revidere fremadrettede
udsagn, hvad enten disse falger af nye oplysninger, fremtidige begivenheder eller andre forhold.

Prasentation af regnskaber og andre oplysninger

Selskabet har for arene 2003 og 2004 aflagt arsrapporter i overensstemmelse med den danske
Arsregnskabslovs bestemmelser for klasse D-virksomheder, danske regnskabsvejledninger samt
de krav Kgbenhavns Fondsbears i gvrigt stiller til regnskabsaflaeggelse for barsnoterede selskaber.
De reviderede regnskaber for regnskabsarene 2003 og 2004, der henvises til i dette prospekt, er
udarbejdet i henhold til disse regler.
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Selskabet har for 2005 aflagt arsrapport i henhold til International Financial Reporting Standards
(IFRS), som er godkendt af EU. Den reviderede arsrapport for 2005, der henvises til i dette
prospekt, er udarbejdet i henhold til disse standarder. | forbindelse med overgang til IFRS i 2005
er sammenligningstallene for 2004 tilpasset hertil.

| prospektet er alle henvisninger til “danske kroner” eller “DKK” henvisninger til Kongeriget
Danmarks valuta, alle henvisninger til “zloty” eller “PLN” er henvisninger til Den Polske Republiks
valuta, alle henvisninger til "norske kroner” eller "NOK” er henvisninger til Kongeriget Norges
valuta, mens alle henvisninger til “euro” eller “EUR” er henvisninger til den Europaziske Monetaere
Unions valuta.

Visse skonomiske og statistiske oplysninger i prospektet kan vare afrundet til nermeste hele tal.

Summen af tallene i en kolonne svarer saledes ikke ngdvendigvis til totalen for den pagaldende
kolonne.
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TERMER

CASIC

DKK

EEG

EU
EUR

Fuldlasttime

Gronne
certifikater

GRTN

GME

IAFR-
certifikat

IFRS

kWh
MW

PLN

OG FORKORTELSER

(Consorzio per I’Area di Sviluppo Industriale di Cagliari) - Konsortium for Cagliaris
Industrielle Udviklingsomrade. En lokal institution, der er etableret af en rakke
kommuner, der ligger omkring Cagliari. CASIC forestar udviklingen af et starre
industriomrade, der er beliggende i disse kommuner.

Danske kroner, den officielle valuta i Danmark.

Erneuerbare-Energien-Gesetz. Tysk lovgvning vedrgrende vedvarende energi, der
tradte i kraft den 1. april 2000.

Den Europaiske Union.
Euro, den officielle europaiske valuta i bl.a. Italien og Tyskland.

Ved produktion i en fuldlasttime forstas produktion svarende til en times produktion
med vindmgllens installerede effekt, jf. Vindmgllebekendtgarelsen § 1, stk. 1, nr. 7.
Opgerelsen baseres pa den afregnede el-produktion. Produktionen i aret, hvor en
vindmalle tilsluttes nettet forste gang, beregnes forholdsmassigt, hvorved en
maneds produktion betragtes som 1/12 af et ars produktion.

Italien og Polen har indfert grenne certifikater, der tildeles producenter af alternativ
energi i forhold til den produktion, den enkelte producent prasterer. Der er tale om
et rent tilskud til producenterne, der bidrager til, at prisen for elektricitet fra
alternativ energi afregnes til en hgjere pris end elektricitet produceret ved fossilt
brendstof. De grenne certifikater szlges via sarlige energibgrser, hvor keberne er
de elektricitetsselskaber, der producerer ved fossilt brandstof, idet disse
producenter ved lov er underlagt et krav om at producere en vis procentdel af deres
samlede produktion ved alternativ energi. Hvis denne produktion ikke findes, ma de
erhverve grgnne certifikater som kompensation.

(Gestore della Rette di Transmissione Nationale) - italiensk distributionsselskab ejet af
@konomi- og Finansministeriet i Italien.

(Gestore del Mercato Elettrico) - datterselskab til GRTN, der bl.a. er ansvarlig for
afviklingen af handelen med grgnne certifikater.

(Qualifica Impiani Alimenti a Fonti Innovabili) - certifikat udstedt af GRTN, der
bekraefter, at certifikatindehaveren producerer elektricitet ved anvendelse af
vedvarende energikilder.

International Financial Reporting Standards, der er den internationale regnskabs-
standard, som er godkendt er EU

Kilowatt timer.
MegaWatt (1 MW = 1.000 kW).

Zloty, den officielle valuta i Polen.
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VBL

Kgbsaftalen

Kabs-
aftalens
parter
NOK
VEI A/S

VEI 1 A/S

(5

Bekendtggrelse om  nettilslutning af vindmgller og prisafregning af
vindmeglleproduceret elektricitet mv. (Vindmegllebekendtgerelsen)

Aftalen om Greentech Energy Systems A/S’ overtagelse af VEI 1 A/S indgaet mellem
kobsaftalens parter.

Salger af aktierne i VEI 1T A/S er 5 selskaber som defineret i afsnittet om "Aftalens
parter” i hovedafsnittet om "Kegbet af VEI 1 A/S”. Kgber af aktierne i VEI 1 A/S er
Selskabet, Greentech Energy Systems A/S.

Norske kroner, den officielle valuta i Norge.

Vindenergi Invest A/S.

Vindenergi Invest 1 A/S.
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RESUME

Som indledning til resuméet skal det oplyses: 1) Resuméet bgr leses som en indledning til
prospektet. 2) Enhver beslutning om investering i veaerdipapirerne ber treffes pa baggrund af
prospektet som helhed. 3) Hvis en sag vedrgrende oplysningerne i prospektet indbringes for en
domstol, kan den sags@gende investor vare forpligtet til at betale omkostningerne i forbindelse
med oversattelse af prospektet, inden sagen indledes. 4) De fysiske eller juridiske personer, som
har udfaerdiget resuméet eller eventuelle oversaettelser heraf og anmodet om godkendelse heraf,
kan ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun safremt det er misvisende, ukorrekt eller
uoverensstemmende, nar det leeses sammen med de andre dele af prospektet.

Baggrunden for prospektet

Narvaerende prospekt udarbejdes i forbindelse med Greentech Energy Systems A/S’ overtagelse af
samtlige aktier i selskabet VEI T A/S mod udstedelse af nye aktier i Greentech Energy Systems A/S
i en apportemission. Endvidere gennemfgrer Greentech Energy Systems A/S en rettet
kontantemission af nye aktier til en af bestyrelsen fastsat kreds af investorer. Udstedelsen af
aktierne sker under henvisning til Selskabets vedtagter § 4a "Bemyndigelse til kapitalforhgjelse”.
Information til offentligheden herom er fremsendt til Kgbenhavns Fondsbgrs og offentliggjort i
Fondsbagrsmeddelelse nr. 17/2006 den 14. juli 2006 og 20/2006 den 8. november 2006.

Kapitaludvidelsen omfatter saledes:

e En apportemission med udstedelse af 4.325.030 stk. nye aktier & DKK 5,00 i forbindelse
med Selskabets overtagelse af samtlige aktier i VEI 1 A/S.

e En kontant emission rettet mod en kreds af investorer med udstedelse af 6.673.022 stk.
nye aktier a DKK 5,00.

Aktierne udstedes efter Selskabet har faet godkendt og offentliggjort nervaerende prospekt.

Keb af VEI 1 A/S

Vindenergi Invest A/S er et dansk selskab, der dels ejer vindmglleaktiviteter i forskellige
europaiske lande og dels ejer aktier i bgrsnoterede selskaber og ejendomme. Ved godkendelsen
af dette prospekt har Vindenergi Invest A/S gennemgaet en spaltning, hvor vindmaealleaktiviteterne
er blevet udskilt i et selvstaendigt selskab Vindenergi Invest 1 A/S (VEI T A/S).

Bestyrelsen i Greentech Energy Systems A/S har den 8. november 2006 indgdet kebsaftale om
overtagelse af Vindenergi Invest A/S’ vindmglleaktiviteter i selskabet, VEI 1 A/S ved keb af
samtlige aktier i VEI 1 A/S. Kgbsprisen for aktierne i VEI 1 A/S er DKK 209.800.000.

Ved kgbet af VEI 1 A/S overtager Greentech en fordring pa DKK 17.047.890, der bestar mellem VEI
1 A/S og aktionaererne i VEI 1 A/S. Fordringen afregnes ved udstedelse af 325.030 stk. nye aktier i
Selskabet til kurs 52,45 med 65.006 stk. nye aktier til hver af de saelgende aktionaerer i VEI T A/S.

Den samlede sum af ovennavnte to transaktioner pa DKK 226.847.890 afregnes ved, at Greentech
udsteder 4.325.030 stk. nye aktier til aktionarerne i VEI 1 A/S. Tegningskursen er DKK 52,45 pr.
ny aktie fastsat som et simpelt gennemsnit af kurs alle handler pa Kebenhavns Fondsbgrs i
perioden 19. juni 2006 til 30. juni 2006.
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Ved erhvervelsen af aktierne i VEI 1 A/S overtager Greentech fglgende aktiviteter:
1) Ejerandele pa henholdsvis 50%, 50% og 100% i 3 operationelle tyske vindmealleparker. Der
overtages med disse ejerandele en kapacitet pa ca. 30 MW

2) En 85 % ejerandel i et ferdigudviklet 42 MW projekt pa Sicilien, hvor byggeri kan starte nar
malleleverance og finansiering er sikret.

3) 11,5 % af et 38 MW projekt under udvikling i Norge, hvor der er indgaet aftale om
erhvervelse af de resterende 88,5 %, nar projektet har opnaet tilladelser.

4) En 75 % ejet projektpipeline pa 310 MW i Italien.

Kebsaftalen var betinget af, at vindmeglleaktiviteterne i Vindenergi Invest A/S blev spaltet ud i
Selskabet VEI 1 A/S, og at de nye aktier vil vaeere godkendt til optagelse til notering pa Kgbenhavns
Fondsbars.

Kontant emission af 6.673.022 stk. nye aktier

Samtidigt med erhvervelsen af aktierne i VEI 1 A/S gennemfarer Greentech en rettet emission, hvor
Selskabet udsteder 6.673.022 stk. nye aktier & nominelt DKK 5,00 pr. aktie. Emissionen giver et
bruttoprovenu pa DKK 350.000.000. Tegningskursen er DKK 52,45 pr. ny aktie fastsat som et
simpelt gennemsnit af kurs alle handler pa Kebenhavns Fondsbgrs i perioden 19. juni 2006 til 30.
juni 2006.

Kontantprovenuet fra den rettede emission anvendes primart til egenkapitalindskud i
vindmeglleprojekter i Polen og Italien.

Lanefacilitet DKK 350.000.000

Greentech er samtidig med kgbet af aktierne i VEI 1 A/S blevet tilbudt at overtage et tilsagn om en
lanefacilitet pa DKK 350.000.000, som VEI A/S havde opnaet i et dansk pengeinstitut. Greentech
har indtil videre besluttet at udskyde en eventuel udnyttelse af dette tilsagn indtil en passende
finansieringsmodel kan etableres.

Greentech Energy Systems A/S

Greentech Energy Systems A/S er noteret pa Kgbenhavns Fondsbgrs og optaget pa OMX listen
under Midcap selskaber. Selskabet er endvidere optaget i Morgen Stanleys Smallcap indeks.
Selskabet er indregistreret i Kebenhavns Kommune med CVR-nr. 36 69 69 15 og blev
indregistreret i Erhvervs- og selskabsstyrelsen den 3. oktober 1924. Selskabets hjemsted er
Marielundvej 48, 2730 Herlev.

Selskabet er et forsyningsselskab, der producerer og salger elektricitet baseret pa vindkraft til de
nationale markeder i Den Europaiske Union. Selskabets malsatninger er at:

e Have en installeret produktionskapacitet ultimo 2006 pa 40 MW

e Installere minimum 100 MW om aret fra begyndelsen af 2008
e Opna en EBITDA/investeret kapital pa minimum 15 procent i det enkelte projekt.

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 8 af 145



(5

Selskabet gnsker at opretholde en beskeden organisation, der besidder kompetencer indenfor
projektevaluering, styring af udviklingsprocesser og finansieringsmodeller. Derfor outsources en
rekke arbejdsopgaver ud fra den filosofi, at det dels ikke er rentabelt at opretholde egen
ekspertise pa dette omrade og dels, at projekternes kompleksitet kraever en ekstern vurdering.

Selskabets strategi er koncentreret om nagleordene ’vind’ og 'EU’ og kan sammenfattes i falgende
hovedpunkter:

e Selskabet ejer og driver produktionsanlaeg, der fremstiller elektricitet ved vindkraft
e Selskabet erhverver sin produktionskapacitet ved:
> Egen udvikling af vindmglleprojekter fra greenfield-stadiet
» Keb af vindmelleprojekter i udviklingsfasen, der fardiggeres i eget regi
> Kgb af eksisterende vindmeglleprojekter
e Selskabets markedsomrade er Den Europaiske Union og E@S omradet. Selskabet har pt. Italien
og Polen som fokusomrader.

Selskabets aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar efter overtagelsen af VEI 1 A/S af idriftsatte vindmalleparker i
Danmark, Polen og Tyskland samt udvikling af vindenergiprojekter i Italien, Polen og Norge.

Danmark

Greentech producerer elektricitet fra 19 danske vindmaealler opstillet i Milbak, Oppelstrup,
Hannesborg og Frerup. Vindmeglleparken bestar af 15 stk. NEG-Micon 750 kW maller idriftsat i
august 2001 samt 2 stk. Nordex 1,3 MW og 2 stk. Nordex 800 kW mgller idriftsat i lebet af 2000
og 2001.

Tyskland

Selskabet overtager i forbindelse med kabet af VEI 1 A/S tre vindmglleparker i de tyske delstater
Niedersachsen, Brandenbrug og Bayern.

Gehlenberg

Gehlenberg projektet i Niedersachsen i Tyskland bestar af 13 Enercon E66/18,70 mgller, hver med
en nominel kapacitet pa 1,8 MW. Projektets totale nominelle kapacitet er 23,4 MW. Mgallerne blev
sat i drift lebende i arene 2000 og 2001. Produceret elektricitet afsattes til en fast pris pa EUR
0,091 pr. kWh i henhold til den tyske EEG lovgivning. Dette projekt ejes 100%

Wormlage

Wormlage projektet i Brandenburg har en samlet nominel kapacitet pa 7,5 MW og bestar af 5 stk.
Vestas V82 mgller pa hver 1,5 MW. Mgllerne blev sat i drift ved udgangen af 2005. Produceret

elektricitet afsaettes til en fast pris pa EUR 0,0853 pr. kWh i henhold til den tyske EEG lovgivning.
Dette projekt ejes med 50%.
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Tiefental

Tiefental projektet i Bayern har samlet nominel kapacitet pa 6,0 MW og bestar af 4 stk. Vestas V82
mealler pa hver 1,5 MW. Mgllerne blev sat i drift i 2005. Produceret elektricitet afsattes til en fast
pris pa EUR 0,0853 pr. kWh i henhold til den tyske EEG lovgivning. Dette projekt ejes med 50 %.

Italien

Selskabets aktiviteter i Italien omfatter efter overtagelsen af VEI 1 A/S projekter i de italienske
regioner Abruzzo, Basilicata, Campanien, Calabrien, Puglien, Sardinien og Sicilien.

Sardinien

Selskabet har siden 2002 arbejdet pa udviklingen af 4 vindenergiprojekter pa i alt ca. 160 MW
beliggende pa Sardinien.

Energia Verde projektet har opnaet alle ngdvendige tilladelser og projektselskabet Energia Verde
Srl. indgik i februar 2006 en turnkey aftale med Nordex Italia om opstilling af 14 stk. 1,5 MW S-77
mealler samt nagdvendig infrastruktur og nettilslutning. Den samlede nominelle kapacitet er 21 MW.
Byggeriet forlaber planmassigt og forventes afleveret i april 2007. | henhold til
produktionsberegninger foretaget af Risg forventes en arlig produktion pa 46.000.000 kWh ved et
normalt vindar.

Monte Grighine projektet har ligeledes opnaet alle nedvendige tilladelser, hvorfor der er
pabegyndt arbejder pa siten i form af anlaggelse af tilkerselsveje og kranpladser. Selskabet
forventer, at stebning af de fgrste mgllefundamenter vil bliver igangsat i 1. kvartal 2007. Der er
netop underskrevet leverancekontrakt med en mglleleverandear, der sikrer levering af 43 stk. 2,3
MW vindmaeller i 1. kvartal 2008. Projektets samlede nominelle kapacitet er 98,9 MW. Der skal
herefter indgas aftale med en leverander af de elektriske installationer inklusiv nettilslutning og
en leverandgr af de samlede jord og stgbeleverancer, saledes at vindmalleparken kan vaere i drift i
lgbet af sommeren 2008. De forelgbige produktionsberegninger viser en arlig produktion pa ca.
185.000.000 kWh i et normalt vindar.

Cagliari Il og Cagliari Ill projekterne ejes af Energia Alternative Srl, der igen er ejet af Coron Srl.
Selskabet har indgaet aftale med Coron Srl om at erhverve alle aktierne i Energia Alternative Srl,
nar Selskabets italienske advokat har bekrzftet, det fgrste af de to projekter har opnaet alle
ngdvendige tilladelser til start af byggeri. Betalingen for aktierne i Energia Alternative Srl erleegges
med 3.500.000 nye aktier i Selskabet. De to projekter er pa tilsammen 37,5 MW og er rent
geografisk beliggende i umiddelbar forlengelse af Energia Verde projektet og kan rent
byggeteknisk sammenkobles med dette projekt, nar opferelsen skal ske. Cagliari Il projektet har
opnaet alle nedvendige tilladelser med undtagelse af byggetilladelsen. Cagliari Il projektet
mangler stadig visse tilladelser.

Abruzzo
Selskabet har indgaet en samarbejdsaftale med den italienske projektudvikler Clean Power Project

Srl om at udvikle et projekt pa 32 MW beliggende ved Casoli i Abruzzo Regionen. Projektet er i en
udviklingsmaessig startfase.
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Sicilien

Som led i overtagelsen af VEI 1 A/S opnar Selskabet en 85 % ejerandel i projektselskabet Minerva
Messina Srl. De resterende 15% af projektselskabet ejes af den lokale projekt developer. Projektet
har en nominel kapacitet pa 42 MW og er beliggende ved byen Messina i den nordgstlige del af
Sicilien. Der er planlagt opstillet 21 maealler pa hver 2,0 MW. Der fgres pt. forhandlinger med
vindmeglleleverandar om leverance af turbiner til sitet. De forelgbige produktionsberegninger
anslar en arlig produktion pa ca. 90.000.000 kwh.

Calabrien

Selskabet har en option pa at overtage 90 % af ejerskabet til et projekt i Isca sullo lonio kommune
til en pris pa i alt EUR 3.276.000. Projektet udvikles i projektselskabet Parco Eolica di Isca Srl i
samarbejde med et lokalt projektudviklingsselskab. Der er modtaget ’"convenzione” fra den
involverede kommune, hvilket er en hensigtserklaring, hvori kommunen erklaerer, at denne stiller
sig positivt overfor muligheden for installation af et vindenergianlag. Vindparken omfatter 14 stk.
mgller pa hver 2,0 MW. Projektet er i en udviklingsmaessig startfase.

Basilicata, Campanien og Puglien

Selskabet erhverver ved overtagelsen af VEI 1 A/S en 75 % ejerandel af en projektportefglje i
Basilicata, Campanien og Puglien, der bestar af 6 vindenergiprojekter pa i alt 296 MW. Projekterne
udvikles i samarbejde med en lokal partner. Projekterne er alle pa et meget tidligt udviklingsstade,
hvor der indtil videre kun er sikret jordlejeaftaler pa en del af de ngdvendige arealer. Der rejses for
tiden vindmalemaster pa en del af de involverede sites. Der forventes en samlet udviklingstid pa
disse projekter pa minimum 2 ar. | begyndelsen af 2007 vil der blive udfardiget en detaljeret plan
for projekternes udvikling og prioritetsorden.

Polen
Eolica Polczyno

Polczyno projektet bestar af 2 stk. Enercon 800 kW magller, der blev sat i drift i august 2006.
Selskabet har fardigforhandlet en ny elsalgsaftale med Energa, Gdansk, der sikret projektet en
afregning pa DKK 0,6/kWh. Denne pris er galdende indtil 31. december 2007, hvorefter
kontrakten skal genforhandles.

Wiatropol International: Onshore projekter

Onshore projektportefgljen i dette selskab udger ca. 220 MW under udvikling, hvoraf ca. 40 MW
forventes faerdigudviklet i 2007. Udviklingen af vindmalleprojekter i Polen er for en haj grads
vedkommende afhangig af mulighederne for nettilslutning, idet nettet i den nordlige del af Polen,
hvor alle disse projekter er beliggende, generelt er underdimensioneret. Udviklingen af portefaljen
sker derfor med skyldig hensyntagen til udbygningen af nettet. Dette muligger, at et antal
projekter kan faerdigudvikles i 2007 og 2008, hvorimod en del af portefgljen vil have lengere
udviklingstid pa grund af den omtalte netudbygning. Nedenfor beskrives kort de projekter i
portefaljen, der forventes faerdigudviklede i Igbet af 2007 og 2008.
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Krokowa

Med udskiftningen af borgmesteren i Krokowa Kommune er der abnet mulighed for at koordinere
udviklingsprocessen pa 3 eksisterende mindre projekter Starzynski Dwér, Sulicice og Stawoszyno
samt 1 nyt projekt i kommunen Werblinia, saledes at Selskabet kan betragte disse 4 projekter som
et samlet projekt, Krokowa onshore, pa 32,4 MW. Der er opnaet nettilslutningsaftale pa denne
kapacitet, ligesom der er pabegyndt arbejde med at fa byggetilladelse til den ca. 10 km lange
kabelrute og transformerstationen, der er ngdvendig for projektets gennemfarelse.

Ustka

Udviklingen af Ustka projektet pa op til 40 MW fortsaetter i henhold til planen. Den nye lokalplan
omfattende 20 mglleplaceringer er vedtaget og design for kabelrute er indleveret til godkendelse.
Behandlingen forventes afsluttet i farste kvartal 2007. . Det forventes, at dette projekt kan vaere
fuldt udviklet i 2007.

Porzecze-Dobieslaw

Dette projekt pa i alt 46 MW har opnaet lokalplan og har netop underskrevet nye jordlejeaftaler.
Borgmesteren i den involverede kommune har udstedt et “letter of intent”, hvori han erklaerer
kommunens fulde statte til projektet. Projektet vil fgrst kunne fa nettilslutning i 2008, da der skal
foretages betydelige investeringer i en transformerstation, der skal bygges i et samarbejde mellem
netoperatgren og det lokale elektricitetsselskab.

Parnowo

Parnowo projektet har, som en del andre projekter, vanskeligt ved at opna nettilladelse. Dette har
medfert, at Wiatropol har tilsluttet sig en gruppe af 5 andre developere, der er i samme omrade,
for sammen at lagge juridisk pres pa den lokale afdeling af elektricitetsselskabet Energa i
Koszalin. Malet med denne aktion er at presse Energa til at give endelige betingelser for
nettilslutningen, saledes at denne del af projektudviklingen kan fortszette.

Kieszcze

Kieszcze projektet har varet stoppet i en periode pga. de lokale myndigheders modstand mod
vindmeglleprojekter. Det netop overstaede valg, som har bragt nye politikere i det lokale billede,
har igen abnet mulighed for at forhandle med de lokale myndigheder og herved genoptage
projektet og fortsatte dets udvikling.

Lisewo

Lisewo projektet var oprindeligt et mindre projekt med 3 mglleplaceringer. Da Wiatropol, pa grund
af for hgje krav til jordlejen, har undladt at forlenge aftalen med en jordejer, er der kun 2
mealleplaceringer tilbage. Det er derfor besluttet at saelge de projektrettigheder, der var opnaet for
disse to placeringer, til en anden developer, der har mulighed for at integrere de to placeringer i et
starre projekt. Det forventes, at dette salg vil blive gennemfgart i indevarende ar.
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Wiatropol International: Pomorze offshore

Pomorze offshore projektet har i sterstedelen af 2005 varet opholdt af en retssag. Wiatropol
vandt denne retssag, som selskabet havde anlagt mod Infrastrukturministeriet i anledning af, at
Ministeriet trak visse tilladelser tilbage, der tidligere var givet til dette offshore-projekt.
Udviklingen af projektet er derfor blevet genoptaget i indevaerende ar. Selskabets har modtaget
skriftlig bekraeftelse fra Maritimkontoret i Gdansk om, at alle tidligere opnaede tilladelser er
galdende.

Projektet mangler kun at opna byggetilladelse til den kabelrute pa ca. 17 km, der skal treekkes fra
megllerne til den 400 MW transformerstation, hvor nettilslutning skal foretages samt den
transformerstation, der skal etableres pa kabelruten. Wiatropol har udarbejdet et forslag til denne
kabelrute og nu officielt ansggt om tilladelse til at bygge denne. Nar denne kabelrute er godkendt,
vil Selskabet pabegynde arbejdet med at finde en kgber eller partner til projektet.

Eolica Wojciechowo

Molleleverancer til dette projekt udbydes i offentlig licitation. Eolica Wojciechowo har nu
gennemfert 3 licitationer pa malleleverancen, der alle er blevet stoppet som falge af klager fra
samme polske selskab. Eolica Wojciechowo har paklaget den seneste afggrelse til det polske
retssystem og har den 27. november 2006 faet medhold i klagen i en retsafgerelse, der ikke kan
ankes. Der kan herefter arbejdes videre med den seneste licitation. Det var tidligere antaget, at
projektet kunne vaere operationelt medio 2007. Det ma nu forventes, at projektet bliver ca. 12
maneder forsinket.

Norge

Selskabet erhverver ved overtagelsen af VEI 1 A/S et projekt i @ygarden kommune ved Bergen i
Norge. Den lokale samarbejdspartner og projektudvikler, Gefion Engineering AS, har i henhold til
Plan- og bygningsloven fremsendt ansagning til Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE) om at
installere op til 19 stk. vindmaller med en samlet nominel kapacitet pa 38 MW. Gefion Engineering
AS har modtaget svar pa denne ansegning i form af et udredningsprogram som selskabet skal
gennemfgre. Det forventes, at disse undersagelser og yderligere beregninger vil tage 12-18
maneder.

Risikofaktorer

Projektudvikling

| forbindelse med processen omkring udvikling af et vindenergiprojekt er Selskabet eksponeret
overfor risici vedrerende forsinkelser, lokale samarbejdspartnere, konkurrence, installering af
vindmelleanlag, finansiering samt turnkey-leverandaren.

Driften af vindmeolleanlaeggene

Risici ved driften af en vindmegllepark relaterer sig i udgangspunktet til klimaet, kreditrisiko pa
keober af elektricitet og grenne certifikater, politisk risiko samt variationer i elektricitetspriserne.
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Generelle risici

Risici udover risici ved projektudvikling og driftsricisi forekommer sarligt i forbindelse med
Selskabets vidensressourcer, den generelle renteudvikling og ved valutakursfluktuationer.

For en uddybende beskrivelse af risikofaktorerne henvises til hovedafsnittet om "Risikofaktorer”.

Bestyrelse og ledelse

Selskabets bestyrelse bestar af formand Ejvind Sandal samt Jens Kjelde Mors, Carsten Risvig
Pedersen, Jargen Bendsen Poulsen, Erik Damgaard Nielsen og Peter Hgstgaard-Jensen.

Selskabets direktion bestar af administrerende direkter Kaj Larsen og direktgr Martin M.
Kristensen.

Kapital og aktionarforhold

Selskabets kapital bestar forud for datoen for narvaerende prospekt af 19.974.210 stk. aktier a
DKK 5,00. Selskabets aktiekapital udger derfor DKK 99.871.050. | relation til naerverende
prospekt forgges Selskabets aktiekapital med samlet 10.998.052 stk. aktier 4 DKK 5,00, svarende
til i alt DKK 54.990.260. Selskabets aktiekapital for@ges herefter til 30.972.262 stk. aktier & DKK
5,00, svarende til i alt DKK 154.861.310.

Kapitalforhajelsen bliver anmeldt i Erhvervs- og selskabsstyrelsen senest den 19. februar2007.

Aktionarer i Selskabet, der forud for nzrveerende prospekt ejer 5 % eller mere af Selskabets
kapital, er Erik Damgaard Portefaljeinvest A/S, Nordic Venture Partner B.V., Mr. Paul Laursen og
Eolica Holding ApS.

Hver af Salgerne, herunder Kgs. Nytorv 21 ApS, Synerco ApS, A/S PSE nr. 2123, Strong Breeze ApS
og Firkanten Invest ApS, modtager 865.006 stk. aktier i forbindelse med Selskabets kgb af VEI 1
A/S, jf. beskrivelse heraf i afsnittet om "Kgbet af VEI 1 A/S”.

Falgende tegner mere end 5 % af de 6.673.022 stk. nye aktier i forbindelse med den kontant
rettede emission:

Aktionaer Tildelt antal aktier (stk.) Andel af udbudte aktier (pct.) Nominelt (DKK)
APE Invest A/S 400.000 5,99% 2.000.000
Capinordic A/S 1.906.578 28,57% 9.532.890
Kgs. Nytorv 21 ApS 953.289 14,29% 4.766.445
Synerco ApS 944.878 14,16% 4.724.390
KBUS 8 nr. 2051 ApS 500.000 7,49% 2.500.000
UBS Luxembourg 500.000 7,49% 2.500.000
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Selskabet forventer derfor, at falgende vil vaere storaktionarer i Selskabet, efter kapitaludvidelsen i
relation til nervaerende prospekt er gennemfort:

Storaktionaer Ant(asltzix:()tier S:I;T((;e;(::sns:::iat';l Nominelt (DKK)
Erik Damgaard Nielsen samt selskaber kontrolleret af denne 2.260.037 7,30% 11.300.185
Eolica Holding ApS og Selskabet kontrolleret af beslagtede hertil 2.241.369 7,24% 11.206.845
Capinordic A/S 1.906.578 6,16% 9.532.890
Kgs. Nytorv 21 ApS 1.818.295 5,87% 9.091.475
Synerco ApS 1.809.884 5,84% 9.049.420

Hverken Nordic Venture Partner eller Mr. Paul Laursen modtager nye aktier i forbindelse med
kapitaludvidelsen i relation til naervaerende prospekt, hvorfor bade Nordic Venture Partner og Mr.
Paul Laursen efter emissionen forventes at have en ejerandel i Selskabet, der er mindre end 5 %.
KBUS 8 nr. 2051 ApS, som er kontrolleret af beslaegtede til Eolica Holding ApS, tegner 500.000 stk.
nye aktier. Efter kapitaludvidelsen forventer Selskabet, at Erik Damgaard Nielsen og Selskaber
kontrolleret af denne, fortsat vil veere den starste enkeltaktionaer i Selskabet.

Finanskalender

Selskabets ledelse har besluttet at periodeoplysninger offentliggeres pa felgende datoer for
regnskabsarene 2006 og 2007:

Arsrapport 2006 30.03.2007
Kvartalsrapport for 1. kvartal 2007 30.05.2007
Kvartalsrapport for 2. kvartal 2007 28.08.2007
Kvartalsrapport for 3. kvartal 2007 27.11.2007

Ordinaer generalforsamling forventes afholdt den 26. april 2007.
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Hoved- og nagletal for koncernen for perioden 2001-2005

Hoved- og nagletal for perioden 2001-2005

TDKK 2005 2004 2003 2002 2001
Hovedtal

Nettoomsatning 15.875 17.069 15.048 16.536 8.268
Resultat af primaer drift (7.292) (3.882) (2.103) 8.775 1.370
Resultat af finansielle poster (5.015) (4.298) (2.436) (6.130) (2.022)
Arets resultat (16.040) (6.458) (2.953) 2.645 2.040
Langfristede aktiver 165.484 169.999 158.873 126.219 125.979
Kortfristede aktiver 35.541 13.167 12.794 15.790 22.384
Aktiver i alt 201.025 183.166 171.667 142.009 148.363
Aktiekapital 75.739 75.433 69.600 62.050 62.050
Egenkapital 70.316 84.519 56.006 44,513 41.868
Hensatte forpligtelser - - - 2.692 2.692
Langfristede forpligtelser 106.763 79.029 98.104 82.291 89.726
Kortfristede forpligtelser 23.946 19.618 17.557 12.513 14.077
Pengestrgm fra driftsaktivitet 2.026 (3.470) (966) 6.558 (198)
Pengestrgm til investering, netto (2.305) (10.389) (9.597) (5.486) (97.761)
Heraf til investering i materielle aktiver (6.257) (10.419) (13.992) (5.477) (93.766)
Pengestrgm til finansiering 25.062 15.335 6.809 (7.435) 75.651
Pengestrem i alt 24.783 1.476 (3.754) (6.363) (22.308)
Negletal

Bruttomargin 45% 42% 44% 61% 64%
Overskudsgrad - - - 37% 17%
Egenkapitalgrad 35% 46% 33% 31% 28%
Egenkapitalforrentning 21% -9% -6% 6% 5%
Resultat pr. aktie (EPS basic), DKK -1,06 -0,44 -0,22 0,21 0,16
Indre vaerdi pr. aktie 4,65 5,72 4,11 3,59 3,37
Kurs/indre veerdi 15,18 4,29 8 2,46 1,36
Barskurs ultimo 70,59 24,53 32,89 8,83 4.6
Gennemsnitligt antal ansatte 8 7 6 2 2

Hoved- og nggletal for 2004 og 2005 er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS.
Sammenligningstallene for 2001-2003 er ikke tilpasset den andrede regnskabspraksis, men
udarbejdet i henhold til den hidtidige regnskabspraksis baseret pa bestemmelserne i
Arsregnskabsloven og danske regnskabsvejledninger, jf. Selskabets "Regnskabsmeddelelse pr. 31.
december 2005”, som offentliggjort via Kegbenhavns Fondsbgrs i "Fondsbgrsmeddelelse nr.
08/2006” den 24. marts 2006.

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 16 af 145



RISIKOFAKTORER

Det er Selskabets overordnede malsatning at udvikle og investere i energianlaeg, der producerer
elektricitet ved udnyttelse af vindkraft. Selskabets aktiviteter er imidlertid behaftet med risici.

Selskabet rader laeseren til at inddrage felgende risici i sin vurdering og samtidig vare
opmaerksom pa, at listen over risici er udarbejdet pa baggrund af Selskabets erfaringer med
projektudvikling i Italien og Polen, men at denne ikke nedvendigvis er udtemmende og ikke er
opstillet i nogen prioriteret rekkefalge.

Operationelle risici
| henhold til Selskabets strategi erhverves produktionskapacitet ved:

e Udvikling af egne projekter fra greenfield-stadiet.
e Kab af delvist udviklede projekter.
e Kab af eksisterende energianlaeg.

Greentechs aktiviteter straekker sig som falge af ovennavnte over falgende faser:

e Projektudvikling.
e Installation af vindmeglleanlaeg.
e Drift af vindmglleanlaeg.

Selv om der forud for ethvert engagement fra Selskabets side foretages en ngje projektevaluering,
hvor projektrisici bliver identificeret og i sterst muligt omfang elimineret, vil der vare risici
forbundet med Selskabets aktiviteter. Der er nedenfor foretaget en gennemgang af de risici, der er
vigtige at tage ind i en bedemmelse af Selskabets fremtidige muligheder:

Projektudvikling

Udviklingen af et vindmaelleprojekt vil ofte straekke sig over en tidsperiode pa mellem to og tre ar,
hvor der skal opnas de tilladelser, som det pagaldende projektland kraver for opstilling af
vindmglleanlaeg. Denne proces kan pavirkes af felgende risici.

Forsinkelser

Der vil i enhver projektudviklingsproces kunne opsta forsinkelser i opnaelsen af enkelte tilladelser.
Det vil som oftest vaere forhold, der opstar i processen, som ikke kunne afdaekkes ved den
indledende projektevaluering. En sarlig alvorlig karakter af forsinkelser kan opsta, hvor de
politiske forhold i projektlandet a&ndrer sig under projektudviklingen. Der kan vaere tale om ny
regering pa nationalt eller regionalt plan, der gnsker andringer af den bestaende procedure.
Forsinkelsen vil i forste omgang medfare foregede omkostninger i projektudviklingsfasen men kan
i sin yderste konsekvens medfare, at projektet ma opgives.

Lokale samarbejdspartnere

Selskabet er afhangig af et samarbejde med lokale partnere, der som oftest forestar dele af det
tekniske projektudviklingsarbejde og samtidig star for kommunikationen med lokale og regionale
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myndigheder. Opstar der fejl i disse processer, som fglge af den lokale samarbejdspartners
manglende ekspertise, kan der i bedste tilfelde opsta forsinkelser i projektudviklingen og i vaerste
tilfaelde opsta en situation, hvor projektet ikke kan gennemfares.

Det vil som udgangspunkt vare vanskeligt for Selskabet at erstatte de samarbejdspartnere, der
indtil nu har medvirket ved udviklingen af projekterne. Pa de italienske projekter har man et
samarbejde, der er baseret pa en konsulentaftale, hvor betalingen af ydelserne forfalder i takt med
fremskridt i udviklingen af projekterne. Der samarbejdes pa Sardinien med to hold konsulenter,
idet projekterne i Cagliari udvikles i samarbejde med Coron Srl og projektet i Monte Grighine med
PMB Engineering.

Hvis én eller begge af disse aftaler matte blive afbrudt, vil det primart bergre relationerne til det
politiske system pa Sardinien. Den tekniske udvikling af projekterne vil kunne varetages af andre
radgivende ingenigrer. | Polen er samarbejdet med PSE-gruppen forankret i et joint venture
selskab, hvor der i den eksisterende samarbejdsaftale er klare regler for et eventuelt afbrud af
samarbejdet. Hvis dette matte komme pa tale, har Greentech mulighed for at trekke sig ud af
projektet med fuld omkostningsdaekning eller eventuelt keabe PSE-gruppen ud af projektet pa
samme vilkar, det vil sige til en pris, der svarer til PSE gruppens omkostninger ved
projektudvikling, og faerdiggere projektet selv. Med den organisation, som Greentech har i Polen
via datterselskabet Wiatropol, er det muligt at feerdigudvikle projektet i eget regi.

Konkurrence

Som oftest eksisterer der fra politisk side, enten lokalt, regionalt eller nationalt, et gvre loft for det
antal vindmegller, der ma opstilles i et givent geografisk omrade. Selskabet kan derfor vaere i
konkurrence med andre projektudviklere om det begraznsede antal tilladelser, der eksisterer for
det geografiske omrade. En tilsvarende situation kan opsta i relation til nettilslutning, hvor det
eksisterende net kun kan absorbere energi fra et begranset antal vindmegller. Der er derfor en
risiko for, at Selskabet ikke kan udvikle projekter i lokalomradet eller afsaette den producerede
elektricitet til markedet.

| ltalien kan konkurrencesituationen bedst beskrives ved, at der, forud for de politiske indgreb i
2004, var fremkommet ansggninger til Regionen pa Sardinien svarende til tre gange den
produktionskapacitet, der pa davaerende tidspunkt var forudset installeret i perioden frem til
2010. Efter indgrebet er et stort antal af disse ansegninger trukket tilbage, men
konkurrencesituationen ma stadig betegnes som hard. | Polen har der over de seneste fem ar
vaeret et stort antal tyske og lokale polske developere, der har udviklet projekter. Her giver
konkurrencesituationen sig isar udslag i en kamp om nettilslutning. En raekke af de projekter, der
er karakteriseret som B og C projekter i Greentechs portefglje, er netop i en sadan
konkurrencesituation og afventer mulighed for nettilslutning. Konsekvensen af denne konkurrence
kan blive forsinkelser i projektudviklingen eller en situation, hvor projektet ma opgives. Selskabet
forventer dog at situationen lgbende forbedres i takt med, at det polske elektricitetsnet udbygges
pa mellemlangt sigt.

Installation af vindmelleanlaeg

Selskabet vil, safremt det er muligt, altid vaelge en turnkey-model for installation af
vindmeglleanlaeg. Dette medferer, at turnkey-leveranderen har det fulde ansvar for hele leverancen
og som sadan skal levere et testet og ikraftsat anlag, der opfylder den lokale lovgivning, til
Selskabet. Det vil som oftest vaere den valgte vindmealleproducent, der optrader i rollen som
turnkey-leverandgr. Pa trods af ovennavnte forhold opererer Selskabet med falgende risici i denne
proces.

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 18 af 145



Finansiering

| forbindelse med installation af vindmaealler i de enkelte projekter vil det vaere nedvendigt for
Selskabet at kunne fremskaffe en finansiel pakke, der sikrer betalingen af anlaegget. En sadan
finansiel pakke vil som oftest besta af en projektfinansiering pa 75-80 procent af den totale
investering, der tilvejebringes af en eller flere banker. Den resterende del af den finansielle pakke
bestar som oftest af en egenkapital, der skal tilvejebringes af Selskabet. Safremt Selskabet ikke er i
stand til at fremskaffe en sadan finansiel pakke kan opstillingen ikke gennemfares, hvilket kan
medfare, at der ma ske salg af dele eller hele projektet.

Turnkey-leverandgren

Selskabet er afhangigt af, at den valgte turnkey-leverandgr er i stand til at foresta installationen af
vindmeglleanlegget i det pagzldende projektland. Den vasentligste risiko i denne proces er
turnkey-leverandarens evne til at opfylde de lokale regler og love vedrarende vindmalleanlag.

Selskabet indgar i udgangspunktet samarbejder med leverandarer, der har erfaringer fra tidligere
vindenergiprojekter i det pagaldende land. Selskabet s@ger endvidere at indhente de relevante
garantier herom fra turnkey-leverandaren.

Drift af vindmelleanlzeg
Klimatiske risici

Der er i al vasentlighed tale om, at vindforhold kan variere og pavirke produktionen og dermed
driftsresultatet for det enkelte anlaeg. For at minimere denne risiko gar Selskabet udelukkende ind
i projekter, hvor vindforholdene er kortlagt med vinddata over en periode pa minimum ét ar. Som
oftest vil der herudover vare vinddata fra referencemalestationer over en langere periode til
understottelse af de malte data. Det skal understreges, at der, selv med langerevarende
vindmalinger, kan opsta vasentlige udsving i vindforholdene, der kan pavirke de enkelte ars
resultater.

Driftsrisiko pa vindmellerne

Der kan opsta driftsmassige forstyrrelser pa vindmaellerne, der medferer, at disse ikke producerer
energi i en kortere eller leengere periode. Det er Selskabets politik at minimere denne risiko ved at
have en Igbende teknisk drifts- og vedligeholdelsesaftale med vindmglleproducenten. Denne aftale
forpligter producenten til at reagere hurtigst muligt pa driftsstop, hvad enten det sker pa
vindmeller her i Danmark eller i udlandet. Ved investeringer i udlandet l&gges der vaegt pa, at den
valgte vindmelleproducent har en velfungerende serviceorganisation i projektlandet.

Det skal herudover bemarkes, at samtlige koncernens vindmaller er forsikret mod driftstab. En
typisk driftstabsforsikring deekker produktionstab som falge af tekniske problemer pa en eller
flere vindmaller med en selvrisiko pa de fgrste 48-120 timer. Driftstabet bliver beregnet pa
baggrund af produktionstal fra andre producerende vindmgller i vindkraftanlaegget. Forsikringen
daekker ikke driftstab som falge af manglende vind, netfejl, netudfald, reparationer og andre
forstyrrelser, der reducerer vindmallens produktion.
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Kreditrisiko pa keber af elektricitet og grenne certifikater

| Danmark salges elektricitet i henhold til geldende lovgivning til det elektricitetsselskab, der er
beliggende i omradet, hvor meallerne er opstillet. | Italien og Polen skal salget af elektricitet ske
over en el-bars, hvor der i selve transaktionen udveksles elektricitet mod penge. Der er saledes i
alle tre lande tale om en risiko pa det lokale elektricitetsselskabs betalingsevne. Da aktgrer ikke
kan deltage i el-bgrsens aktiviteter uden at vaere i stand til at honorere sine forpligtelser, vurderer
Selskabet risiciene i Italien og Polen for at vaere forholdsvist lave. Grenne certifikater handles
ligeledes i et bagrssystem i Italien og Polen, hvor administratorer af barssystemet garanterer for
betalingen af de grgnne certifikater. | savel Polen som Italien er det statsselskaber, der forestar
rollen som administratorer. Risikoen for manglende afregning kan derfor betragtes som en
landerisiko pa Polen og ltalien.

Politisk risiko

Som det fremgar af beskrivelsen af el-markederne i Polen og lItalien, sker der en subsidiering af
producenter af vedvarende energi ved udstedelsen af grgnne certifikater, idet indtaegten fra salg af
disse er et supplement til den rene elektricitetspris. Safremt ordningen vedrgrende grgnne
certifikater @ndres i et af landene vil dette kunne pavirke Selskabets indtaegtsgrundlag.

Ligeledes kan andringer i lovgivningen pa Sardinien permanent stoppe de projekter, der er under
udvikling og under konstruktion, hvorfor Selskabet kan risikere at matte realisere et tab i relation
hertil.

Endvidere afregnes elektriciteten fra Greentechs danske megller i henhold til Bekendtgarelse nr.
187 fra 16. marts 2001, hvor afregningen bestar af en fast grundpris pa 33 ere/kWh samt et
pristilleg pa 27 ere/kWh, i alt 60gre/kWh. Denne afregning er fast i de fagrste 12.000
fuldlasttimer, hvilket stort set svarer til 6,5 - 7 ars produktion. Efter udlgbet af de 12.000
fuldlasttimer bortfalder 17 gre/kWh af ovennaevnte pristilleg, saledes at afregningsprisen indtil
udlgbet af det tiende ar er fast pa 43 are/kWh. Efter det tiende ar er prisen fast 33 a@re/kWh.
Ovennavnte prisstruktur indeholder et subsidie, idet spotprisen for elektricitet i den periode
megllerne har varet i drift, har ligget under afregningsprisen pa de 60 gre/kWh. For 2005 har den
gennemsnitlige spotpris saledes varet ca. 25 ere/kWh. Da Selskabets investeringskalkuler er
baseret pa de forhold, der eksisterer pa tidspunktet for den enkelte investering, vil der kunne ske
sadanne andringer resultatet af investeringerne og dermed Selskabets samlede resultat. Fx er der
en risiko for a&ndringer i politiske beslutninger vedrgrende tildelingen af granne certifikater.

Variationer i elektricitetspriserne

Pa det italienske marked patanker Greentech at salge savel elektricitet som grgnne certifikater i
spotmarkedet. Priserne pa dette marked varierer fra dag til dag, hvorfor det ikke er muligt at
garantere en fast pris.

Pa det polske marked patenker Greentech at salge elektriciteten pa tiarige aftaler. Prisen
fastsaettes dog for et ar ad gangen. De grgnne certifikater pataenkes solgt i spotmarkedet. Den
samlede effekt af disse salg bliver en variabel pris.

Et vindmglleanleg estimeres i udgangspunktet til at have en teknisk levetid pa 20 ar. De
markeder, som Greentech opererer pa, har ikke systemer, der kan garantere en 20arig fast pris pa
elektriciteten. Der er som falge heraf en risiko for, at de variable indbetalinger, der genereres fra
mellerne periodevist er utilstraekkelige til at fyldestgare den med langiverne fastsatte afdragsprofil
pa finansieringen af de enkelte vindmglleprojekter.
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Videnressourcer

Selskabets kernekompetencer er evaluering af projekter pa alle niveauer, etablering af det
nadvendige kapitalgrundlag herunder projektfinansiering samt styring med implementering af
projekter. Koncernens bestyrelse og organisation har en omfattende viden inden for disse
omrader, der gar Selskabet i stand til at traeffe beslutninger pa et veldokumenteret grundlag.

Det er vitalt for Selskabet at kunne fastholde og rekruttere medarbejdere, der bevarer og udbygger
disse kernekompetencer. Da der ikke findes et starre antal virksomheder i Danmark, der har
samme profil som Greentech, kan det blive vanskeligt at rekruttere de rette medarbejdere.
Finansielle risici

Renterisici

Selskabets samlede bogferte gald pr. 30. september 2006 belgber sig til DKK 128.199.000
Galden er sammensat som falger:

Galdstype Belob Udlab
TDKK

Bankgeald 60.701 2011
Heraf med fast rente 32.250

Heraf med variabel rente 28.451

Lan: Erik Damgaard Portefaljeinvest A/S* 48.174

Med variabel rente 9.964 2007
Med variabel rente 38.210 2008
Skyldig kebesum Wiatropol ** 9.749

Lanekreditorer (fast rente) 3.623 2007/2008
Leverandgrer af varer/tjenesteydelser 4.713 2006
Anden gald 1.239 2006
TOTAL GALD 128.199

* Optaget af to omgange den 2. maj og 28. september 2005.

** Skyldig kebesum Wiatropol relaterer sig til en royalty betaling, som skal erlegges til en af de
tidligere ejere i Wiatropol. Greentech skal, i henhold til aktieoverdragelsesaftale indgaet i marts
2003, erlegge en royalty pa EUR 8.000 pr. MW til den ene af salgerne af aktierne i Wiatropol,
World Wide Wind A/S. Denne royalty skal erleegges, nar de enkelte projekter enten opferes i eget
regi eller saelges til tredjepart. Det ovenfor naevnte belgb er et estimat over den potentielle royalty,
som Greentech forventer, der skal erlegges over arene. Belgbet er ikke rentebaerende.

Med udgangspunkt i ovennavnte geaeldsstruktur kan den samlede variabelt forrentede gald
beregnes til TDKK 80.424. En stigning i den arlige rente pa ét procent-point vil derfor medfare
foragede arlige renteudgifter pa TDKK 0,8

Valutakursrisiko

Selskabets regnskaber afleegges i danske kroner. En stor del af Selskabets fremtidige indtagter,
udgifter og investeringer forventes at vaere i andre valutaer end danske kroner, primart euro,
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norske kroner og polske zloty. Som konsekvens heraf kan Selskabets fremtidige regnskabstal for
drift og investeringer blive pavirket af mulige valutakursudsving igennem hele processen, fra
budgettering og investering til en indbetaling eller udbetaling har fundet sted. Eftersom Selskabet
endnu ikke har lebende indtaegter eller udgifter i andre valutaer end danske kroner, er Selskabets
specifikke falsomhed overfor @ndringer i andre valutaer beskeden. Det skal dog papeges, at et af
Selskabets datterselskaber har indgaet en leverandgraftale pa EUR 25,6 millioner, der er
finansieret i danske kroner. Ved en stigning i euro kursen overfor danske kroner pa én procent, vil
prisen i danske kroner vokse med anslaet to millioner danske kroner.
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ANSVAR OG ERKLARINGER

Direktion og bestyrelse

Vi erklaerer hermed, at vi som ansvarlige for prospektet har gjort vores bedste for at sikre, at
oplysningerne i prospektet efter vores bedste vidende er i overensstemmelse med fakta, og at der
ikke er udeladt oplysninger, der kan pavirke dets indhold.

Herlev, den 14. februar 2007.

Kaj Larsen, administrerende direktar Martin M. Kristensen, direktar
Ejvind Sandal, advokat Jens Kjelde Mors, pensioneret
Bestyrelsesformand Nastformand

Carsten Risvig Pedersen, salgsdirekter Jergen Bendsen Poulsen, direkter
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Erik Damgaard Nielsen, direkter Peter Hgstgaard-Jensen, direktar
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Juridisk radgiver

Hertz Burton Jakobsen har gennemgaet de i prospektet indeholdte oplysninger omkring Selskabets
selskabsretlige registreringsforhold, Selskabets aktiekapital og vedtaegter og kan erklzaere, at disse
oplysninger er i overensstemmelse med de foreliggende registreringer i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Kgbenhavn, den 14. februar 2007.

Hertz Burton Jakobsen
CVR no. 28 53 74 41

St. Kongens Gade 128, 1.
1264 Kgbenhavn K

Mike Steen Burton
Advokat
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Finansiel formidler

| vor egenskab af formidler skal vi hermed bekrafte, at vi har faet forelagt alle de oplysninger vi
har anmodet om, og som vi har skennet ngdvendige, fra udsteder og dennes revisor. De
udleverede eller oplyste data, herunder de data, som ligger til grund for regnskabsoplysninger,
oplysninger om markedsforhold mv., har vi ikke foretaget en egentlig efterpregvelse af, men vi har
foretaget en gennemgang af oplysningerne og har sammenholdt de navnte oplysninger med de i
prospektet indeholdte informationer, og har herved ikke konstateret ukorrektheder eller
manglende sammenhang.

Kgbenhavn den 14. februar 2007.

Korral Partners A/S
CVR-nr. 28 11 96 31
Kongens Nytorv 26, 4. sal
1050 Kgbenhavn K
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Revision

Navn og adresse pa Udsteders revisor

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR nr. 16 99 48 94

Strandvejen 44

2900 Hellerup

Selskabets arsrapporter for regnskabsarene 2003 og 2004 , der er indeholdt i dette prospekt, er
revideret af PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab ved de
statsautoriserede revisorer Karsten Rasmussen og Mark Fromholt samt Steen Drewsen,
Statsautoriseret Revisor, Praestejorden 7, Sgllergad, 2850 Neaerum i faellesskab. Selskabets
arsrapport for regnskabsaret 2005, der er indeholdt i dette prospekt, er revideret af
PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab ved de statsautoriserede revisorer
Seren Skov Larsen og Mark Fromholt. De pagaldende regnskabsoplysninger er indarbejdet i
prospektet ved henvisning, jf. Krydsreferencetabel i underafsnittet om "@vrige oplysninger om
finansielle forhold” i hovedafsnittet om "Finansielle oplysninger”.

Der er ikke angivet gvrige oplysninger i registreringsdokumentet, som er revideret af revisorerne.
PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab medlem af FSR (Foreningen af
Statsautoriserede Revisorer).

PROSPEKTERKLARING AFGIVET AF SELSKABETS REVISOR
Til aktionzererne i Greentech Energy Systems A/S
Vi har gennemgaet oplysninger af regnskabsmaessig karakter indeholdt i prospekt for Greentech Energy
Systems A/S dateret 14. februar 2007. De regnskabsmaessige oplysninger gengives fra arsrapporterne for
2003, 2004 og 2005 samt kvartalsmeddelelse for 3. kvartal 2006. Der er endvidere udarbejdet ureviderede
proforma tal pr. 30. juni 2006.
Selskabets ledelse har ansvaret for prospektet og for indholdet og praesentationen af oplysningerne heri.
Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde at udtrykke en konklusion om, hvorvidt oplysninger af
regnskabsmeessig karakter er korrekt gengivet fra arsrapporterne for 2003, 2004 og 2005 samt
kvartalsmeddelelse for 3. kvartal 2006 og de ureviderede proforma tal pr. 30. juni 2006.
Vi har ikke foretaget revision eller review af kvartalsmeddelelsen for 3. kvartal 2006 eller de udarbejdede
proforma tal.
Det udfgrte arbejde
Vi har udfgrt vores arbejde i overensstemmelse med den danske standard for andre erkleeringsopgaver med
sikkerhed. Vi har tilrettelagt og udfert vores arbejde med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for vores

konklusion.

Som led i vores arbejde har vi kontrolleret prospektets oplysninger af regnskabsmaessig karakter, herunder
opstilling af hoved- og nggletal, og paset, at disse er korrekt gengivet fra arsrapporten for regnskabsarene
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2003, 2004 og 2005 samt kvartalsmeddelelse for 3. kvartal 2006 og proforma regnskab pr. 30. juni 2006. Det
er vores opfattelse, at det udfgrte arbejde giver et tilstrackkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

I henhold til Kebenhavns Fondsbars A/S’ regler skal vi herved bekreefte, at alle veesentlige forhold
vedrgrende Greentech Energy Systems A/S som er os bekendt, og som efter vores opfattelse kan pavirke
vurderingen af selskabets aktiver, forpligtelser og finansielle stilling samt resultatet af selskabets aktiviteter
og pengestramme, som angivet i arsrapporterne for regnskabsarene 2003, 2004 og 2005, er indeholdt i
prospektet.

Supplerende oplysninger

Uden at det har pavirket vores konklusion, gar vi opmeerksom pa, at de regnskabsmaessige oplysninger
gengivet fra arsrapporterne for 2003 er udarbejdet i overensstemmelse med selskabets davaerende
regnskabspraksis i henhold til arsregnskabsloven og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for
bgrsnoterede selskaber. De regnskabsmeessige oplysninger for regnskabsaret 2004 og 2005 samt
kvartalsmeddelelse for 3. kvartal 2006 er udarbejdet i overensstemmelse med bestemmelserne om
indregning og maling i de internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU.

Endvidere ger vi opmaerksom pa, at de ureviderede proforma tal pr. 30. juni 2006 er baseret pa
abningsbalancen i spaltningsregnskabet for VEI 1 A/S, som er udarbejdet i overensstemmelse med dette
selskabs hidtidige regnskabspraksis i henhold til arsregnskabsloven og ikke i overensstemmelse med IFRS,
som anvendes af Greentech Energy Systems A/S.

Abningsbalancen i spaltningsregnskabet for VEI 1 A/S er revideret af Mortensen & Beierholm. |
revisionspategningen pa spaltningsregnskabet er afgivet falgende supplerende oplysning:

"Uden at det har pavirket vor konklusion, skal vi henvise til omtalen af usikkerhed ved indregning og maling
af veerdipapirer og kapitalandele i ledelsesberetningen. Der er usikkerhed forbundet med veerdiansaettelsen,
og en realisationsveerdi kan derfor variere vaesentligt fra den i balancen indregnede veerdi. Vi er enige i
beskrivelse i ledelsesberetningen og den foretagne indregning.”

Kagbenhavn, den 14. februar 2007

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Sgren Skov Larsen
Statsautoriseret revisor
Tidligere revision

Selskabets arsrapporter for 2003 og 2004 revideret og pategnet af PricewaterhouseCoopers og
Steen Drewsen, Statsautoriseret revisor.

| forbindelse med de lovgivningsmaessige andringer, der gav bgrsnoterede selskaber mulighed for

kun at anvende én revisor, besluttede Selskabet ved den ordinare generalforsamling i 2005 ikke
at genvalge Steen Drewsen, saledes at PricewaterhouseCoopers nu er enerevisor i Selskabet.
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BESKRIVELSE AF SELSKABET
Generelle oplysninger

Selskabet er et aktieselskab. Selskabets juridiske navn er Greentech Energy Systems A/S.
Selskabets registrerede hjemsted og domicil er

Greentech Energy Systems A/S
Marielundvej 48, 1. tv.
2730 Herlev

Selskabets indregistreringsnummer i Erhvervs- og selskabsstyrelsen er

CVR-nr.: 36 696915

Hjemsted: Herlev kommune
Telefon: +45 33 36 42 02
Telefax: +45 33 36 42 01
Hjemmeside: www.greentech.dk
E-mail: greentech@greentech.dk

Selskabets hovedbankforbindelse er

Nordea Erhvervsafdelingen
Vesterbrogade 8
0900 Kgbenhavn C

Selskabet er underlagt galdende lovgivning i Danmark. Selskabet har ingen registrerede binavne.
Der er ingen begransninger i Selskabets levetid.

Arsrapporter, vedtaegter og dokumenter

Selskabets arsrapporter og regnskaber siden ar 2003, vedtegter samt de dokumenter, der
henvises til i Aktieselskabslovens § 29, stk. 2, ligger til gennemsyn indenfor Selskabets
almindelige abningstid pa Selskabets adresse: Marielundvej 48, 1. tv, 2730 Herlev. De
dokumenter, som § 29, stk. 2 i Aktieselskabsloven henviser til, omfatter et eksemplar af
Selskabets seneste reviderede arsrapport, en erklering fra bestyrelsen, der i den udstraekning,
dette ikke er til skade for Selskabet, under sarlige omstendigheder belyser vasentlige
begivenheder, som er opstaet efter offentliggerelsen af arsrapporten og som pavirker Selskabet,
og en erklering fra Selskabets generalforsamlingsvalgte revisor vedragrende bestyrelsens
beretning.

Selskabets historie

Selskabet blev stiftet som aktieselskab og indregistreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 3.
oktober 1924 under navnet Sydfyns Diskontobank. Selskabet &ndrede i 1991 navn til Top-Sydfyn
Invest A/S og siden til Cederholm & Voss Danmark i 1993. Siden 1998 har Selskabet vaeret drevet

under dets nuvarende navn Greentech Energy Systems A/S.

Selskabets nuvaerende administrerende direktgr tiltradte i ar 2000:

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 27 af 145


mailto:greentech@greentech.dk

(5

2000: Salg af samtlige aktier i det graeske datterselskab Wind Park of Rhodes.
Samtlige aktiviteter i Graekenland nedlukkes.
Erhvervelse af to vindmeller i Danmark.

2001: Erhvervelse af en portefglje pa 17 vindmeller i Danmark.
2002: Kab af selskabet Energia Verde Srl pa Sardinien.
Pabegyndelse af udviklingsaktiviteter af fire projekter beliggende pa Sardinien.
2003: Kab af selskabet Wiatropol International Sp. z.0.0.
2005: Indgaelse af joint venture samarbejde med PSE-koncernen i Polen

Indgaelse af de farste leverancekontrakter til projekter i Polen og Italien.
2006: Idriftsaettelse af Selskabets farste faerdigudviklede vindmegllepark i Polczyno i Polen.

Pabegyndt anlaegsarbejder pa Sardinien i Italien samt projektudvikling pa det
italienske fastland.

2007: Overtagelse af aktierne i VEI 1 A/S.

Udvikling i Selskabets medarbejderstab

Selskabet har i 2006 haft gennemsnitligt 9 ansatte i Danmark og Polen, hvilket er én ansat mere
end gennemsnittet for 2005.

Ar Antal ansatte i alt Danmark| Italien Polen
2002 2 2 0 0
2003 6 3 0 3
2004 7 4 0 3
2005 8 5 0 3
2006* 9 6 0 3

* Gennemsnit ar-til-dato pr. 30.9.2006.

Hovedvirksomhed

Vedtegtsmassigt formal

Selskabets formal er at deltage og investere i projekter og selskaber, der har til formal at
producere energi pa kommerciel basis ved udnyttelse af vedvarende energiformer, jf. Selskabets
vedtaegter § 3.

Forretningsideé

Selskabet er et forsyningsselskab, der producerer og salger elektricitet baseret pa vindkraft til de
nationale markeder i Den Europaiske Union og E@S omradet.
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Baseret pa de nuvaerende markedsbetingelser i Selskabets markedsomrade vil det, over de naste
fem til syv ar, vaeere muligt at udvikle vindmealleprojekter med hgj rentabilitet. Dette skyldes ikke
mindst den politiske velvilje, der rettes mod alternative energiprojekter i form af tilskuds- og
statteordninger, der gennemgas nedenfor:

a)

b)

c)

d)

Tilskud til afregningsprisen pa den producerede elektricitet

Dette princip har varet anvendt i Danmark, hvor elektricitet fra vindmaealler i en lang
arrekke fik hgjere afregningspris end elektricitet fremstillet ved fossilt brendstof. Dette er
stadig tilfeldet for de vindmegller, som Selskabet ejer i Danmark. Princippet kommer
ligeledes til udtryk i Polen og Italien, hvor vaerdien af de grenne certifikater reelt er et
tilskud til afregningsprisen for elektricitet fremstillet ved alternativ energi. Tyskland har
gennem en laengere arrekke haft et afregningssystem, hvor producenter af vedvarende
energi er sikret en fast afregningspris over investeringens tekniske lgbetid pa 20 ar. Denne
faste afregningspris ligger over den afregningspris, der betales for elektricitet fra fossilt
brandstof. Norge har endnu ikke indfert szrlige subsidieordninger for elektricitet fra
vindkraft.

Skattelettelser

Visse lande veaelger at tiltreekke investorer til den alternative energisektor ved at give de
selskaber, der producerer alternativ energi, skattelettelser eller direkte skattefritagelse over
en given arrekke. Dette princip anvendes i ltalien, hvor det er muligt at opna
skattefritagelse i et antal produktionsar.

Investeringstilskud

Visse lande har ordninger, hvor man nationalt giver mulighed for, at en given procentdel af
investeringen dakkes af statslige midler. Ordningerne administreres oftest saledes, at
investor skal gennemfare investeringen, hvorefter tilskuddet bliver udbetalt. Italien har haft
sadanne generelle ordninger, men de er for nazrvaerende kun tilgengelige i visse
geografiske omrader af landet.

Finansieringsordninger

Visse lande yder statslan, der er enten rentefrie eller med en subventioneret rente.
Labetiden pa disse lan er ofte lengere end pa det almindelige bankmarked. Polen
administrerer et sadant system via den statsejede EcoFund.

Det er Selskabets opfattelse, at det efter udlagbet af ovennavnte tidshorisont pa mellem fem og syv
ar fortsat vil vaere muligt at udvikle rentable vindmglleprojekter, hvor elektriciteten salges til de
gaeldende markedspriser.

Selskabets langsigtede forretningsidé baseres pa en rakke markedsmassige forudsaetninger.
Disse opstilles af en raekke internationale organisationer, der udarbejder prognoser og forecasts i
relation til energisektoren, samt den udvikling, som vindmgllefabrikanterne forudser for deres
produkter.

Malsatninger

Selskabets malsatninger er

at have en installeret produktionskapacitet ultimo 2006 pa 40 MW
fra begyndelsen af 2008 at installere minimum 100 MW om aret
Opna en EBITDA/investeret kapital pa minimum 15 procent i det enkelte projekt.
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Kernekompetencer og strategi

Greentech gnsker at opretholde en beskeden organisation, der er i stand til at fastholde og udvikle
Selskabets kernekompetencer indenfor projektevaluering, styring af udviklingsprocesser og
finansieringslasninger. Derfor outsources en rakke arbejdsopgaver ud fra den filosofi, at det dels
ikke er rentabelt at opretholde egen ekspertise pa dette omrade og dels, at projekternes
kompleksitet kraver en ekstern vurdering. Det sidstnaevnte punkt er ikke mindst galdende i
relation til de finansielle institutioner, der tilvejebringer finansieringen af det enkelte projekt.
Disse banker kraever eksterne konsulentrapporter pa en reekke omrader.

Ved anvendelse af denne organisationsmodel opnas beskedne faste omkostninger i den daglige
drift og en omkostningsstruktur af variabel karakter, der kan tilpasses det aktuelle
aktivitetsniveau.

Selskabets strategi er koncentreret om negleordene ’vind’ og 'EU’ og kan sammenfattes i falgende
hovedpunkter

e Selskabet ejer og driver produktionsanlaeg, der fremstiller elektricitet ved vindkraft
e Selskabet erhverver sin produktionskapacitet ved:

> Egen udvikling af vindmalleprojekter fra greenfieldstadiet

> Kgb af vindmeglleprojekter i udviklingsfasen, der faerdiggares i eget regi

> Kgb af eksisterende vindmeglleprojekter

e Selskabets markedsomrade er Den Europziske Union og E@S omradet. Selskabet har pt.
Italien og Polen som fokusomrader.
Ny koncernstruktur

Efter overtagelsen af aktierne i VEI 1 A/S har Greentech Energy Systems A/S falgende
koncernstruktur:

Greentech Energy Systems A/S

100 % 100 % 100 % 50% 100 %
GES E . Wiatropol Eolica
Development Ver:'?i:aglsa:‘l International Wojciechowo VEI 1 A/S
A/S Sp. z.o.0. Sp. z.0.0.
GES Wind Eolica Colli de
100 % —|Development I 100 %] Polczyno Montebove
A/S °l  Sp. z.0.0. EolicaSrl | 80%

Koncernen indeholder herefter falgende datterselskaber:
1. Navn: GES Development A/S

Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %
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2. Navn: GES Wind Development | A/S
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

Der er ingen aktivitet i de danske datterselskaber bortset fra, at GES Wind Development | A/S,
sammen med moderselskabet Greentech Energy Systems A/S, er medejer af 15 vindmallelaug,
hver med ejerskab til én dansk mglle. Falgende vindmegllelaug er ejet med en andel pa 99 % af
Greentech Energy Systems A/S og 1 % af GES Wind Development | A/S:

- Milbak Mgllelaug VI I/S

- Milbak Mgllelaug VII I/S

- Milbak Mgllelaug VIII I/S

- Milbak Mgllelaug IX I/S

- Milbak Mgllelaug X I/S

- Oppelstrup Mallelaug 1/S

- Oppelstrup Mallelaug 11 1/S
- Oppelstrup Mallelaug IV I/S
- Oppelstrup Mgllelaug V I/S
- Oppelstrup Mallelaug VI I/S
- Oppelstrup Mallelaug VII I/S
- Oppelstrup Mallelaug VIII I/S
- Oppelstrup Mgllelaug IX 1/S
- Oppelstrup Mgllelaug XI 1/S
- Oppelstrup Mallelaug XII 1/S

3.  Navn: Energia Verde Srl
Indregistreringsland: Italien
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

Energia Verde Srl er hjemhgrende i Cagliari, Italien. Selskabet opfarer pt. et vindmalleprojekt

pa 21 MW.
4, Navn: Wiatropol International Sp. z.0.0.
Indregistreringsland: Polen

Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

Wiatropol International Sp. z.0.0. er et polsk datterselskab, hvor udviklingen af den stgrste
del af de polske projekter foregar.

5. Navn: Eolica Polczyno Sp. z.o.0.
Indregistreringsland: Polen
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

Eolica Polczyno Sp. z.0.0. er et polsk datterselskab, der ejer 2 producerende mgller med en
samlet kapacitet pa 1,6 MW.

6. Navn: Eolica Wojciechowo Sp. Z.o0.0.
Indregistreringsland: Polen
Kapitalandel og stemmerettighed: 50 %

Eolica Wojciechowo Sp. z.0.0. er et polsk datterselskab, der ejer rettighederne til et 28 MW

projekt. Selskabet ejes 50 % af Greentech Energy Systems A/S og 50 % af den polske part -
Elektrownie Szczytowo Pompowe S.A. og Elektrownia Wodna Zarnowiec S.A.
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Navn: Colli de Montebove Eolica Srl
Indregistreringsland: Italien
Kapitalandel og stemmerettighed: 80 %

Calli de Montebove Eolica Srl er et nystiftet selskab, der skal udvikle og eje et
vindmalleprojekt pa 32 MW ved Casoli i den italienske region, Abruzzo. Selskabet ejes 80 %
af Greentech og 20 % af den lokale projektudviklingsselskab Clean Power Projects S.r.l.,
Bolzano, Italy, der ejes Hanspeter Hochkofler. Nar projektet er feerdigudviklet, har Selskabet
en option pa at erhverve de resterende 20 % af aktierne for en fast pris pa EUR 34.000 pr.
MW, svarende til i alt EUR 1.088.000.

Navn: VEI'T A/S
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 10 ApS

75% Parco eolico
Tiefental Windenergianlagen| 495% VE 1 ApS Lucano srl
GmbH & KG.
) . X o 759 -
(Tiefental) L Vindenergi Invest A/S 100% VE 2 ApS ’—/¢ fieted
i VE 3 ApS 75% Parco eolico
Campano srl
Tiefental Verwaltung ‘
GMBH 0% 100% | 100% VE 4 ApS 75% Parco eolico
Lucana srl
Windpark Gehlenberg ApS & 75% -
Co. KG Gehlenberg ApS VE 5 ApS ° Parco eolico
Wormlagen - (Gehlenberg) Pugliese srl
Windenergieanlagen GmbH 1+ 0% Parco eolico di
& KG (Wormlage) 4‘ VE 6 ApS Isca srl
i VE 7 ApS 85% Minerva
Messina srl
Wormlage Verwaltung o 11.5% ol
GMBH 07 ollsnes
VE 8 ApS Vindpark AS ‘
VE 9 ApS

| Selskabets datterselskab VEI 1 A/S indgar falgende projektselskaber:

1.

Navn: Tiefental Windenergianlagen GmbH & KG.
Indregistreringsland: Tyskland
Kapitalandel og stemmerettighed: 49,5 %

Yderligere 49,5 % ejes af Handelsselskabet af 1. juni 1990 ApS, og 1 % ejes af Tiefental
Verwaltung GmbH.

Navn: Tiefental Verwaltung GmbH
Indregistreringsland: Tyskland
Kapitalandel og stemmerettighed: 50 %

Yderligere 50 % ejes af Handelsselskabet af 1. juni 1990 ApS.
Navn: Wormlagen Windenergianlagen GmbH & KG.

Indregistreringsland: Tyskland
Kapitalandel og stemmerettighed: 49,5 %
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Yderligere 49,5 % ejes af Handelsselskabet af 1. juni 1990 ApS, og 1 % ejes af Wormlage
Verwaltung GmbH.

Navn: Wormlage Verwaltung GmbH
Indregistreringsland: Tyskland
Kapitalandel og stemmerettighed: 50 %

Yderligere 50 % ejes af Handelsselskabet af 1. juni 1990 ApS.

Navn: Windpark Gehlenberg ApS & Co. KG
Indregistreringsland: Tyskland

Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

Navn: Gehlenberg ApS
Indregistreringsland: Danmark

Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

Navn: VE 1 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 1 ApS ejer 75 % af selskabet Parco Eolico Lucano Srl, der er etableret som projektselskab
for et vindmalleprojekt i Senice kommune i Italien, og 25 % ejes af Baltic Wind International
ApS.

Navn: VE 2 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 2 ApS ejer 75 % af selskabet Parco Eolico Irpino Srl, der er etableret som projektselskab
for et vindmaelleprojekt i Candela kommune i Italien, og 25 % ejes af Baltic Wind International
ApS.

Navn: VE 3 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 3 ApS ejer 75 % af selskabet Parco Eolico Campano Srl, der er etableret som
projektselskab for et vindmelleprojekt i Guardia dei Lombardia kommune i Italien, og 25 %
ejes af Baltic Wind International ApS.

Navn: VE 4 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 4 ApS ejer 75 % af selskabet Parco Eolico Lucana Srl, der er etableret som projektselskab
for et vindmaelleprojekt i Montemilone kommune i Italien, og 25 % ejes af Baltic Wind
International ApS.

Navn: VE 5 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %
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VE 5 ApS ejer 75 % af selskabet Parco Eolico Pugliese Srl, der er etableret som projektselskab
for et vindmelleprojekt i Monteverde kommune i ltalien, og 25 % ejes af Baltic Wind
International ApS.

12. Navn: VE 6 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 6 ApS har option pa at overtage 90 % af ejerskabet til selskabet Parco Eolico Isca Srl, der
er etableret som projektselskab for et vindmeglleprojekt i Isca kommune, nar projektet er
fuldt udviklet. Prisen for at overtage 90 % er i alt EUR 3.276.000. Parco Eolico Isca Srl ejes pt.
90 % af Vento Italia SA og 10 % af Christiano Sama.Vento Italia SA ejes af intertec med 20 %
og Baltic Enviro Partner ApS med 80 %.

13. Navn: VE 7 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 7 ApS ejer 85 % af projektselskabet Minerva Messina Srl, der ejer et vindmglleprojektet
ved Messina pa Sicilien, og 15 % ejes af Lunix S.A..

14. Navn: VE 8 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

VE 8 ApS ejer 11,5 % af projektselskabet Kollsnes Vindpark AS, der udvikler et
vindmglleprojekt i @ygarden kommune i Norge. 88,5 % ejes af de lokale projektudviklere i
Norge: C.G. Rasmussen AS og TED Holding ApS med lige store andele hver.

15. Navn: VE 9 ApS
Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %

16. Navn: VE 10 ApS

Indregistreringsland: Danmark
Kapitalandel og stemmerettighed: 100 %
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PROJEKTPORTEFQLJE | GREENTECH

Moaller i drift
Danmark

Selskabets danske maller i Milbak, Oppelstrup, Hannesborg og Fraslev har en samlet nominel
produktionskapacitet pa 15,45 MW.

Lokation Mgllefabrikat | Antal meller | Kapacitet pr. molle | Samlet kapacitet Ilgangsat

Milbak NEG.Micon 5 750 kw 3,75 MW 22.08.2001
Oppelstrup NEG.Micon 10 750 kw 7,5 MW 22.08.2001
Hannesborg Nordex 2 800 kw 1,6 MW 15.02.2001
Frerup Nordex 2 1,3 MW 2,6 MW 15.12.2000

Mgllerne har i 2005 tilsammen produceret 26.608.565 kWh mod 28.194.041 kWh i 2004. Der var
tale om en mindre produktionsnedgang, som isar skyldtes darlige vindforhold i 4. Kvartal 2005.
Mallerne producerede uden vasentlige driftstop, og der har i lgbet af 2005 varet foretaget
udskiftning af 5 gearkasser i NEG Micon mgllerne. Udskiftningen skete indenfor garantiperioden.

Produktionen i de fgrste 3 kvartaler i 2006 er 14.850.029 kWh mod 19.249.773 kWh i den
tilsvarende periode sidste ar. Der har ikke veaeret vasentlige driftsmassige problemer med
mgllerne, hvorfor den lavere produktion i perioden udelukkende kan tilskrives vejrmassige
forhold. Afregningen af denne elektricitet er sket til fast pris DKK 0,60/kWh. En narmere
beskrivelse af produktionen fra de danske maller er gengivet nedenfor.

Samlet produktion (kWh) 2006* 2005 2004 2003

Milbak 3.168.855 5.849.308 6.451.321 5.648.601
Oppelstrup 7.716.378| 13.534.475| 14.503.694 | 12.636.673
Hannesborg 1.321.357 2.607.710 2.521.485 2.523.170
Frorup 2.643.439 4.617.072 4.717.541 4.271.706

* Produktion for 2006 er angivet ved udlgbet af 3. kvartal den 30. september.

Afregningsstatus:

Samtlige danske meller afregnes i henhold til overgangsordningen af 1999, hvilket medferer at
produktionen afregnes med DKK 0,60/kwh i de ferste 12.000 fuldlasttimer. Efter udlgbet af
fuldlasttimerne og op til 10 ar efter ibrugtagningen af mgllerne afregnes produktionen med DKK
0,43/kwh. Efter 10 ar fra ibrugtagningen afregnes produktionen med DKK 0,33/KWH.

Ved udlabet af 2005 var falgende fuldlasttimer opbrugt:

5.746 i Milbak, 5.822 timer i Oppelstrup, 6.574 timer i Hannesborg og 7.176 timer i Frarup.

Finansieringen af mgller er sket med 75-80 % ekstern bankfinansiering. De resterende belgb er
indbetalt af Selskabet som egenkapital i investeringen.
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Polen

Eolica Potczyno Sp. z o0.0. ejer Polczyno projektet, der bestar af 2 stk. Enercon 800 kW mgller, der
blev sat i drift i august 2006. Der er indgaet en 12 arig service og vedligeholdelsesaftale med
Enercon, der sikrer en total overvagning af mgllerne i denne periode.

Projektet er godkendt af samtlige myndigheder, hvorfor der nu leveres elektricitet til det polske
net. Selskabet har fardigforhandlet en ny elsalgsaftale med Energa, Gdansk, der sikret projektet
en afregning i starrelsesordenen DKK 0,6/kWh. Denne pris er galdende indtil 31. december 2007,
hvorefter kontrakten skal genforhandles.

Den samlede investering i projektet inkl. udviklingsomkostninger er ca. EUR 1,5 millioner,
svarende til en pris pa EUR 940.000/MW.

Mgller under opforelse i Italien
Energia Verde Srl

Energia Verde Srl indgik i februar 2006 en turnkey aftale med Nordex Italia om opfgrelse af 14 stk.
1,5 MW mgller samt nadvendig infrastuktur og nettilslutning. Den samlede kapacitet i projektet er
21 MW. Byggeriet forlgber planmaessigt og forventes afleveret i april 2007. Projektets detaljer er
beskrevet i nedenstaende tabel.

BESKRIVELSE AF ENERGIA VERDI-PROJEKTET
Overordnet projektdata:

Projektnavn Cagliari |
Projektselskab Energia Verde Srl
Storrelse 21 MW
Antal meoller 14 stk. Nordex 1,5 MW S77
Tilladelser/undersoegelser Status
Jordleje 20arig lejeaftale indgaet med privat jordejer med option pa yderligere ti ar.
Arlig leje: EUR 155.000. Labende betaling.
Geotekniske undersagelser Gennemfert af italiensk selskab udpeget af Rambaell. Unders@gelserne viser en
bareevne, der er bedre end gennemsnittet.
Vindmalinger Der er malt vind pa sitet siden primo 2002.
Planlagningsmyndigheder Projektet har opnaet godkendelse fra CASIC.*
Nettilslutning Cagliari I-, ll- & lll-projekterne tilsluttes samlet til GRTN-transformerstationen
Rumianca. Tilladelsen hertil er opnaet.
Godkendelse som gren leverandaer Er opnaet.
Civil luftfart Er opnaet.
Militaer luftfart Er opnaet.
Arkaologiske myndigheder Er opnaet.
Byggetilladelse Der er afgivet byggetilladelse fra de involverede kommuner, Uta og Assemini.
Der er herudover indgaet formelle aftaler med kommunerne.**
Miljemyndigheder Miljemyndighederne har godkendt projektet.

* Der er herudover indgaet en aftale med CASIC, hvor Energia Verde Srl forpligter sig til at betale
EUR 277.830 pr. ar i en 10-arig periode, startende fra det tidspunkt, hvor byggeriet af anlagget
startede dvs. 2006.

** Disse aftaler, der har en 20-arig varighed, indebarer en forpligtelse for Energia Verde Srl til at
betale en arlig afgift til kommunerne, der er fastlagt som fglger:

Uta: 0,6 % af den totale vaerdi af den producerede energi for tilleg af moms.
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Assemini: 0,6 % af den totale vaerdi af den producerede energi fer tilleg af moms, dog min. EUR
10.000 pr. vindmglle i de farste 8 ar og herefter min. EUR 5.000 i den resterende periode.

Den samlede investering i projektet er budgetteret til EUR 26,8 millioner. Greentech finansierer
hele dette belgb i opfarelsesfasen som egenkapitalindskud. Sa snart mgllerne er sat i drift, er det
Selskabets hensigt at refinansiere 75 % af dette egenkapitalindskud med fremmedkapital pa
projektbasis.

I henhold til produktionsberegninger foretaget af Rise forventes en arlig produktion pa
46.000.000 kwh ved et normalt vindar. Der er foretaget vindmalinger i 3 ar pa siten.

Monte Grighine

Byggeriet af dette projekt er igangsat i 2006 med anlaeggelse af veje og pladser pa siten. Selskabet
forventer, at stebning af de farste mgllefundementer vil bliver igangsat i 1. kvartal 2007

Projektets detaljer fremgar af nedenstaende tabel.

BESKRIVELSE AF MONTE GRIGHINE-PROJEKTET
Overordnet projektdata:
Projektnavn Monte Grighine
Projektselskab
Starrelse 98,9 MW
Antal mgller 43 stk. 2,3 MW Nordex mgller
Tilladelser/undersagelser Status
Jordleje/keb af jord Der er indgaet 20arig jordlejeaftale med de tre kommuner, Villaurbana, Siamana
og Mogorella med option for forlengelse i yderligere 10 ar.*
Geotekniske undersggelser Der er foretaget geologiske undersegelser, der viser en baereevne bedre end
gennemsnittet.
Vindmalinger Der er foretaget vindmalinger pa sitet siden februar 2003. Gerrad Hassan, London,
foretager evaluering af disse.
Planlagningsmyndigheder Der er ikke behov for godkendelse af planlaegningsmyndighederne, da de invol-
verede kommuner er ansvarlige for den industrielle planlaegning i omradet.
Nettilslutning Er opnaet.
Godkendelse som grgn leverander Er opnaet.
Civil luftfart Er opnaet.
Militaer luftfart Er opnaet.
Arkaologiske myndigheder Er opnaet.
Byggetilladelse Er opnaet.
Miljgemyndigheder Miljgtilladelse er opnaet.

* Der er indgaet 20-arige aftaler med de 3 kommuner, der indeholder falgende jordlejer:

Villaurbana: EUR 2.200 pr. installeret vindmalle plus 2 % af nettoproduktionen, dog
maksimalt 3 % af nettoproduktionen af den del af vindmalleparken, der
er opstillet i Villaurbana.

Siamana: EUR 5.000 pr. installeret vindmaelle plus 1 % af nettoproduktionen, dog
maksimalt 3 % af nettoproduktionen af den del af vindmelleparken, der
er opstillet i Siamana.

Mogorella: EUR 5.000 pr. installeret vindmaelle plus 1 % af nettoproduktionen, dog
maksimalt 3 % af nettoproduktionen af den del af vindmalleparken, der
er opstillet i Siamana.
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Der er netop underskrevet leverancekontrakt med en malleleverander, der sikrer levering af
meller i 1. kvartal 2008, Der skal herefter indgas aftale med en leverandgr af de elektriske
installationer inklusiv nettilslutning og en leverander af de samlede jord og stgbeleverancer,
saledes at vindmalleparken kan vare i drift i lebet af sommeren 2008.

Den samlede investeringssum anslas til EUR 125 millioner. Selskabet er pt. i forhandlinger med en
italiensk bank om at opna en projektfinansiering.

De forelgbige produktionsberegninger viser en arlig produktion pa ca. 185.000.000 kwh i et
normalt vindar

Projekter under udvikling
Italien
Eolica Alternative Srl

Eolica Alternative Srl ejer Cagliari Il og Cagliari Ill projekterne, der fortsat er blokeret af den
gxldende lovgivning pa Sardinien. Der er imidlertid fremlagt en ny energiplan for Sardinien, som
regeringen vedtog for den italienske sommerferie, men som fortsat er til behandling i parlamentet.
I henhold til Selskabets lokale samarbejdspartnere vil en endelig vedtagelse af energiplanen bane
vejen for udstedelsen af byggetilladelse for disse projekter. Der er tet dialog med de involverede
kommuner, der har meddelt, at de er parat til at udstede byggetilladelse, nar det
lovgivningsmaessige grundlag er pa plads.

Projekternes detaljer fremgar af nedenstaende tabeller.

BESKRIVELSE AF CAGLIARI II-PROJEKTET
Overordnet projektdata:

Projektnavn Cagliari Il
Projektselskab Eolica Alternative Srl
Storrelse 24 MW
Antal mgller 16 stk. 1,5 MW turbiner
Tilladelser/undersggelser Status

Jordleje/kab af jord

Der er indgaet jordlejeaftale pa 20 ar med option pa yderligere ti ar.
Arlig leje: EUR 150.000. Fgrste betaling nar mallerne pabegynder produktion.*

Geotekniske undersggelser

Samme geotekniske forhold som Cagliari I.

Vindmalinger

Samme vinddata som Cagliari I.

Planlagningsmyndigheder

Projektet har opndet godkendelse fra CASIC.**

Nettilslutning Cagliari I-, II- & lll-projekterne tilsluttes samlet til GRTN-transformerstationen

Rumianca. Tilladelsen hertil er opnaet.
Godkendelse som gren leverander Udestar.
Civil luftfart Er opnaet.
Militaer luftfart Er opnaet.

Arkaologiske myndigheder

Ikke ngdvendig pga. status som industrielt site.

Byggetilladelse

Der er afgivet betingede byggetilladelse fra savel Uta som Assemini kommune.
Byggetilladelserne tilbageholdes pt. med henvisning tilgeldende lovgivning.

Miljgmyndigheder

Miljgtilladelse er opnaet.

* Qvenstaende jordlejeaftale, der er indgaet med en privat jordejer, pa EUR 150.000 pr. ar
reguleres fra det andet ar med 75 % af stigningen i det italienske forbrugerprisindeks.

** Der er indgaet en aftale med CASIC, der forpligter Energia Alternative Srl. til at betale EUR
290.000 pr. ar i en 10-arig periode. Betalingerne pabegyndes, nar mgllerne starter produktionen.
Der skal herudover indgas aftaler med de involverede kommuner, der ligeledes gnsker en arlig
betaling fra vindmglleanlaeg.
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BESKRIVELSE AF CAGLIARI I1I-PROJEKTET

Overordnet projektdata:

Projektnavn Cagliari Ill
Projektselskab Eolica Alternative Srl
Storrelse 13,5 MW
Antal maller 9 stk. 1,5 MW turbiner
Tilladelser/undersegelser Status

Jordleje/kab af jord

Der er indgaet jordlejeaftale med privat jordejer, hvor den arlige jordleje er
aftalt til Euro 55.000.

Geotekniske undersggelser

Samme som Cagliari |.

Vindmalinger

Samme som Cagliari |.

Planlegningsmyndigheder

CASIC er ansggt om tilladelse.

Nettilslutning Er opnaet.
Godkendelse som grgn leverander Udestar.
Civil luftfart Er opnaet.
Militaer luftfart Er opnaet.

Arkaologiske myndigheder

Ikke nedvendig pga. status som industrielt site.

Byggetilladelse

Der er afgivet betinget byggetilladelse fra Uta kommune.
Byggetilladelserne tilbageholdes pt. med henvisning tilgeldende lovgivning.

Miljemyndigheder

Miljgtilladelse er opnaet.

Colli di Montebove Eolica Srl

Selskabet har indgaet en samarbejdsaftale med Clean Power Project Srl, der er et italiensk
projektudviklingsselskab med en betydelig erfaring i udvikling af vindmeglleprojekter.

Samarbejdet omfatter i farste omgang et projekt pa 32 MW beliggende ved Casoli i Abruzzo
Regionen. Projektet er i en udviklingsmaessig startfase. CL-P vil foresta udviklingen af dette projekt
i samarbejde med de personer, som Greentech allokerer til styringen af udviklingsforlgbet.

BESKRIVELSE AF CALLI DE MONTEBOVE-PROJEKTET

Overordnet projektdata:

Projektnavn Calli de Montebove
Projektselskab Calli de Montebove Srl
Stoarrelse 32 MW
Antal moller 16 stk. 2,0 MW turbiner
Tilladelser/undersggelser Status
Jordleje/kgb af jord Ret til leje af jord er sikret.
Geotekniske undersggelser Er opnaet.

Vindmalinger

Malemast opstilles inden udgangen af 2006.

Planlagningsmyndigheder

Endnu ikke opnaet.

Nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Godkendelse som gren leverandar

Endnu ikke opnaet.

Civil luftfart

Endnu ikke opnaet.

Militaer luftfart

Endnu ikke opnaet.

Arkaologiske myndigheder

Endnu ikke opnaet.

Byggetilladelse

Endnu ikke opnaet.

Miljgmyndigheder

Endnu ikke opnaet.

Det er hensigten at udvide samarbejdet med CL-P til at omfatte en projektportefalje pa ca. 100

MW.
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Polen
Wiatropol International Sp. z.0.0.

Onshore projektportefgljen i dette selskab udger ca. 220 MW under udvikling, hvoraf ca. 40 MW
forventes faerdigudviklet i 2007. Udviklingen af vindmalleprojekter i Polen er for en hgj grads
vedkommende afhangig af mulighederne for nettilslutning, idet nettet i den nordlige del af Polen,
hvor alle disse projekter er beliggende, generelt er underdimensioneret. Udviklingen af portefaljen
sker derfor med skyldig hensyntagen til udbygningen af nettet. Dette muligger, at et antal
projekter kan fardigudvikles i 2007 og 2008, hvorimod en del af portefaljen vil have laengere
udviklingstid pa grund af den omtalte netudbygning. Nedenfor beskrives kort de projekter i
portefgljen, der forventes faerdigudviklede i labet af 2007 og 2008.

Krokowa onshore

Med udskiftningen af borgmesteren i Krokowa Kommune er der abnet mulighed for at koordinere
udviklingsprocessen pa 3 eksisterende mindre projekter Starzynski Dwor, Sulicice og Stawoszyno
samt 1 nyt projekt i kommunen Werblinia, saledes at Selskabet kan betragte disse 4 projekter som
et samlet projekt pa 32,4 MW. Der er opnaet nettilslutningsaftale pa denne kapacitet, ligesom der
er pabegyndt arbejde med at fa byggetilladelse til den ca. 10 km lange kabelrute, der er nadvendig
for projektets gennemfarelse.

BESKRIVELSE AF KROKOWA ONSHORE-PROJEKTET
Overordnet projektdata:
Projektnavn Starzynski Dwér, Sulicice, Slawoszyno og Werblinia
Projektselskab Wiatropol International Sp. z o.0.
Starrelse lalt 32,4 MW
Antal meller 15 stk.
Tilladelser/undersagelser Status
Jordleje 25-arige jordlejeaftaler uden prisregulering med 14 private jordejere. Diverse
aftalevilkar, alle indebarer dog en leje pa ca. EUR 3.000/turbine/ar.
Geotekniske undersggelser Endnu ikke foretaget.
Vindmalinger Vinddata fra en lokal mast ved sitet. Gennemsnitlig vindhastighed 6,1 m/s
i 40 meters hgjde.
Planlegningsmyndigheder Lokalplan foreligger for Starzynski Dwor - resterende under udarbejdelse
Betingelser for nettilslutning Er opnaet.
Nettilslutning Design under udarbejdelse.
Godkendelse som grgn leverander Endnu ikke opnaet.
Civil luftfart Er opnaet.
Militaer luftfart Er opnaet.
Byggetilladelse Endnu ikke opnaet.
Miljemyndigheder Miljgundersggelse indsendt.
Elsalgsaftale Vil blive indgaet, nar projektet er faerdigudviklet.
Ustka

Udviklingen af Ustka projektet pa op til 40 MW fortsatter i henhold til planen. Den nye lokalplan
omfattende 20 malleplaceringer er vedtaget og design for kabelrute er indleveret til godkendelse.
Behandlingen forventes afsluttet i farste kvartal 2007. . Det forventes, at dette projekt kan vaere
fuldt udviklet i 2007.
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BESKRIVELSE AF USTKA-PROJEKTET

Overordnet projektdata:

Projektnavn Ustka
Projektselskab Wiatropol International Sp. z 0.0.
Storrelse 38 MW
Antal mgller 19 stk
Tilladelser/undersggelser Status

Jordleje

25-arige jordlejeaftaler indgaet med 12 private jordejere. Arlige betalinger pa 3 %
af nettoproduktionen fra turbinerne, dog ikke mindre end EUR 5.985 per turbine,
pabegyndende fra starten af produktion.

Yderligere 4 turbineplaceringer befinder sig pa statsejet jord - der er pabegyndt

procedure mhp. leje af 2 af dem - der overvejes kgb af de 2 andre.

Geotekniske undersggelser

Endnu ikke foretaget.

Vindmalinger

Der er malt vind siden marts 2002. Gennemsnitlig vindhastighed 6,2 m/s i 40
meters hgjde.

Planlegningsmyndigheder

Komplet projektbeskrivelse under udarbejdelse. Forventes fremsendt ultimo 2006.

Betingelser for nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Nettilslutning

Design er udarbejdet.

Godkendelse som gren leverandgr

Endnu ikke opnaet.

Civil luftfart

Er opnaet.

Militaer luftfart

Er opnaet.

Byggetilladelse

Endnu ikke opnaet.

Miljemyndigheder

Miljgundersagelse indsendt.

Elsalgsaftale

Vil blive indgaet, nar projektet er fardigudviklet.

Porzezcze-Dobieslaw

Dette projekt pa i alt 46 MW har opnaet lokalplan og har netop underskrevet nye jordlejeaftaler.
Borgmesteren i den involverede kommune har udstedt et "letter of intent”, hvori han erklarer
kommunens fulde statte til projektet. Projektet vil farst kunne fa nettilslutning i 2008, da der skal
foretages betydelige investeringer i en transformerstation, der skal bygges i et samarbejde mellem
netoperatgren og det lokale elektricitetsselskab.

BESKRIVELSE AF PORZECZE-DOBIESLAW-PROJEKTET

Overordnet projektdata:

Projektnavn Porzecze- Dobieslaw
Projektselskab Wiatropol International Sp. z o.o.
Starrelse 46 MW
Antal meller 23 stk.
Tilladelser/undersggelser Status

Jordleje

P.t. 25- og 28- arige aftaler underskrevet med 19 ejere - primo december andres
de til nye 30- arige aftaler. Udbetaling: EUR 5.000 ved aftalens underskrivelse.
Efter byggeriets start: EUR 2.500. Efter starten af produktion: tre procent af
nettoproduktionen, dog min. EUR 5.000 pr. ar.

Geotekniske undersagelser

Endnu ikke foretaget.

Vindmalinger

Der er malt vind siden november 2001. Gennemsnitlig vindhastighed 6 m/s
i 40 m hgjde.

Planlagningsmyndigheder

Der foreligger en godkendt lokalplan.

Betingelser for nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Godkendelse som grgn leverander

Endnu ikke opnaet.

Civil luftfart

Er opnaet.

Militaer luftfart

Er opnaet.

Byggetilladelse

Endnu ikke opnaet.

Miljgmyndigheder

Miljgundersagelse indsendt.

Elsalgsaftale

Vil blive indgaet, nar projektet er fardigudviklet.
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Parnowo

Parnowo projektet har, som en del andre projekter, vanskeligt ved at opna nettilladelse. Dette har
medfart, at Wiatropol har tilsluttet sig en gruppe af 5 andre developere, der er i samme omrade,
for sammen at legge juridisk pres pa den lokale afdeling af elektricitetsselskabet Energa i
Koszalin. Malet med denne aktion er at presse Energa til at give endelige betingelser for
nettilslutningen, saledes at denne del af projektudviklingen kan fortszette.

BESKRIVELSE AF PARNOWO-PROJEKTET

Overordnet projektdata:

Projektnavn Parnowo
Projektselskab Wiatropol International Sp. z o.o.
Storrelse ca. 20 MW
Antal mealler 9 stk
Tilladelser/undersegelser Status

Jordleje

25-arige jordlejeaftale med én privat jordejer. Arlige betalinger pabegyndende fra
produktionsstart: EUR 5.113 + 0,5 procent af arlig nettoproduktion pr. 2 MW.

Geotekniske undersggelser

Indledende undersggelser er gennemfart - ingen bemaerkninger.

Vindmalinger

Ikke foretaget pa stedet.

Planlegningsmyndigheder

Lokalplan under udarbejdelse.

Betingelser for nettilslutning

Under udarbejdelse.

Nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Godkendelse som grgn leverander

Endnu ikke opnaet.

Civil luftfart

Er opnaet.

Militaer luftfart

Er opnaet.

Byggetilladelse

Endnu ikke opnaet.

Miljgemyndigheder

Miljgundersagelse indsendt.

Elsalgsaftale

Vil blive indgaet, nar projektet er fardigudviklet.

Kieszcze

Kieszcze projektet har varet stoppet i en periode pga. de lokale myndigheders modstand mod
vindmaglleprojekter. Det netop overstaede valg, som har bragt nye politikere i det lokale billede,
har igen abnet mulighed for at forhandle med de lokale myndigheder og herved genoptage
projektet og fortsatte dets udvikling.

BESKRIVELSE AF KIESZCZE-PROJEKTET

Overordnet projektdata:

Projektnavn Kleszcze
Projektselskab Wiatropol International Sp. z o.0.
Starrelse 12,5 MW
Antal moller 5 stk.
Tilladelser/undersegelser Status

Jordleje

Hidtidige 25- arige aftaler med 5 ejere skal forleenges under forudsatning af, at
de nye lokale myndigheder er positivt indstillet til vindmaglleprojekter.

Geotekniske undersggelser

Endnu ikke foretaget.

Vindmalinger

Ikke foretaget pa stedet.

Planlagningsmyndigheder

Der foreligger ingen godkendt lokalplan.

Betingelser for nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Nettilslutning

Endnu ikke opnaet.

Godkendelse som gren leverandar

Endnu ikke opnaet.

Civil luftfart

Endnu ikke opnaet.

Militaer luftfart

Endnu ikke opnaet.

Byggetilladelse

Endnu ikke opnaet.

Miljgmyndigheder

Endnu ikke opnaet.

Elsalgsaftale

Vil blive indgaet, nar projektet er fardigudviklet.
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Lisewo

Lisewo projektet var oprindeligt et mindre projekt med 3 mglleplaceringer. Da Wiatropol, pa grund
af for haje krav til jordlejen, har undladt at forlenge aftalen med en jordejer, er der kun 2
mealleplaceringer tilbage. Det er derfor besluttet at saelge de projektrettigheder, der var opnaet for
disse to placeringer, til en anden developer, der har mulighed for at integrere de to placeringer i et
starre projekt. Det forventes, at dette salg vil blive gennemfeart i indevarende ar.

Wiatropol: Pomorze offshore

Pomorze offshore projektet har i det stgrstedelen af 2005 vaeret opholdt af en retssag. Wiatropol
vandt denne retssag, som selskabet havde anlagt mod Infrastrukturministeriet i anledning af, at
Ministeriet trak visse tilladelser tilbage, der tidligere var givet til dette offshore-projekt.
Udviklingen af projektet er derfor blevet genoptaget i indevaerende ar. Selskabets har modtaget
skriftlig bekraeftelse fra Maritimkontoret i Gdansk om, at alle tidligere opnaede tilladelser er
galdende.

Projektet mangler kun at opna byggetilladelse til den kabelrute pa ca. 17 km, der skal traekkes fra
mgllerne til den 400 MW transformerstation, hvor nettilslutning skal foretages samt den
transformerstation, der skal etableres pa kabelruten. Wiatropol har udarbejdet et forslag til denne
kabelrute og nu officielt ansggt om tilladelse til at bygge denne. Nar denne kabelrute er godkendt,
vil Selskabet pabegynde arbejdet med at finde en kaber eller partner til projektet.

BESKRIVELSE AF POMORZE OFFSHORE-PROJEKTET
Overordnet projektdata:

Projektnavn Pomorze offshore
Projektselskab Wiatropol International Sp. z o.o.
Starrelse 99 MW
Antal maller 33 stk. 3,0 MW Vestas V90 turbiner
Tilladelser/undersagelser Status
Jordleje Sikret gennem tilladelse fra indenrigsministeriet.

Der er foretaget 5 preveboringer i undergrunden.

knisk I
Geotekniske undersagelser Inden byggestart skal der foretages yderligere boringer.

Vindmalinger Ikke foretaget.
Planlegningsmyndigheder Tilladelser nadvendige for placering af projektet offshore er opnaet.
Betingelser for nettilslutning Er opnaet
Nettilslutning Der er ansggt om kabelrute til Krokowa kommune.
Godkendelse som grgn leverandar Endnu ikke opnaet.
Civil luftfart Er opnaet
Militaer luftfart Er opnaet
Byggetilladelse Endnu ikke opnaet.
Miljgmyndigheder Miljgundersagelse indsendt til myndighederne.

Eolica Wojciechowo Sp. z.0.0.

Eolica Wojciechowo ejes for 50% vedkommende af Greentech Energy Systems A/S og for 50%
vedkommende af to selskaber i den statsejede PSE-koncern.

I henhold til samarbejdsaftalen har PSE-koncernen indsat en direktar i Eolica Wojciechowo, der
forestar den daglige drift af selskabet herunder udviklingen af projektet..
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Bestyrelsen i selskabet bestar af 2 personer fra Greentech og 2 personer fra PSE-koncernen.
Greentech besidder formandsposten i selskabet.

Der er foretaget en kapitalisering af selskabet, der muligger en fardigudvikling af projektet.

I henhold til geldende regler for PSE koncernen, skal leverancerne til dette projekt udbydes i
offentlig licitation. Eolica Wojciechowo Sp. z.0.0. har nu gennemfert 3 licitationer pa
mealleleverancen, der alle er blevet erklaeret ugyldige af en retsinstans som falge af klager fra
samme polske selskab.

Eolica Wojciechowo har paklaget den seneste afgarelse til en hgjere polsk retsinstans og har den
27. november 2006 faet medhold i klagen i en retsafggrelse, der ikke kan ankes.

Den seneste licitation kan herefter kgre videre. Der er fremkommet et tilbud der pt. er under
behandling.

Hvis tidsplanen holder, vil dette projekt have opnaet alle nedvendige tilladelser i marts maned
2007 og kunne vare operationelt medio 2008.

BESKRIVELSE AF WOJCIECHOWO-PROJEKTET
Overordnet projektdata:
Projektnavn Wojciechowo
Projektselskab Eolica Wojciechowo Sp. z 0.0.
Storrelse 28 MW*
Antal maller 14 stk. 2,0 MW turbiner
Tilladelser/undersegelser Status
Jordleje 25-arige jordlejeaftaler uden prisregulering med private jordejere.
Geotekniske undersggelser Er gennemfart.
Vindmalinger Der er malt vind pa sitet siden marts 2002. Gennemsnitlig vindhastighed 6,1 m/s
i 40 meters hgjde.
Planl&gningsmyndigheder Lokalplan foreligger.
Betingelser for nettilslutning Er opnaet.
Nettilslutning Nettilslutningsaftale er underskrevet.
Godkendelse som grgn leverander Endnu ikke opnaet.
Civil luftfart Er opnaet.
Militaer luftfart Er opnaet.
Byggetilladelse Endnu ikke opnaet.
Miljemyndigheder Miljgmyndighederne har godkendt projektet.
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K@BET AF VEI 1 A/S

Aftalens parter
Keber af VEI 1 A/S er Selskabet, Greentech Energy Systems A/S. Szlgerne af VEI 1 A/S er

1. Firkanten Invest ApS
CVR. nr. 28989954
A.N. Hansens Alle 38
2900 Hellerup

Firkanten Invest ApS er ejet af Erik Damgaard Portefgljeinvest A/S, Sebastian
Damgaard Invest ApS og Marie-Louise Damgaard Invest ApS med hver lige andele.

2. Synerco ApS
CVR-nr. 20596430
Gydevang 43
3450 Allerad

Synerco ApS er ejet af Peter Forchhammer med 75 % og Lars Wexge med 25 %.

3. Strong Breeze ApS
CVR-nr. 29218439
Kgs. Nytorv 26, 4.
1050 Kgbenhavn K

Strong Breeze ApS er ejet af Ozal Ltd. med 45 %, MCS Holding ApS med 45 % og Peter
Brincker Maller med 10 %. Ozal Ltd. er ejet 100 % af Kjartan Rist. MCS Holding ApS er
ejet 100 % af Mark Scaba Szigethy.

4, Kgs. Nytorv 21 ApS
CVR-nr. 27929311
Kgs. Nytorv 21
1050 Kgbenhavn K

Kgs. Nytorv 21 ApS er ejet af Heidi Sommer.
5. A/S PSE nr. 2123

CVR-nr. 10507936

Sponnecksvej 16

2820 Gentofte

A/S PSE nr. 2123 er ejet af Aldo Petersen.

Vilkar

Salgerne salger til Selskabet nominelt DKK 500.000 aktier i VEI 1 A/S, udggrende hele
aktiekapital. Aktierne i VEI 1 A/S ejes af Szlgerne med hver 1/5 svarende til nominelt DKK
100.000.
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Kebesummen for VEI 1 A/S er fastsat til en betaling pa 4.000.000 stk. nyudstedte aktier i
Selskabet. Kebesummen og dermed antallet af aktier der leveres til Selger er beregnet efter en af
Parterne i fellesskab foretaget vaerdiansattelse af vindmeglleaktiviteterne i VEI 1 A/S.

Det blev mellem parterne i transaktionen besluttet at anvende en vardiansaettelsesmetode, der
baserer sig pa et tilbagediskonteret cash-flow princip. Dette fordrer, at man simulerer et 20 arigt
driftsforlgb for de enkelte projekter, idet det antages, at de opsatte mgller har en teknisk levetid
pa 20 ar. | dette driftsforlgb indsaettes forudsaetninger om de variable, der pavirker projektet
okonomisk, det vaere sig priser pa elektricitet, priser pa grenne certifikater, direkte
produktionsomkostninger, finansieringsrente og belaningsprocent. Projektets samlede
pengestreamme tilbagediskonteres herefter til investeringstidspunktet, hvor der, efter reduktion af
investeringsbelgbet, fremkommer en vaerdi af projektet. Denne vardiansattelse kan med rimelig
stor ngjagtighed foretages for projekter i drift, det vil i dette tilfeelde sige de tyske projekter og
projekter, der star umiddelbart foran start af byggeri, i dette tilfeelde Messina projektet. For
projekter under udvikling udvides modellen med en vurdering af sandsynlighed for det enkelte
projekts opnaelse af samtlige tilladelser. | vaerdianszttelsen for VEI 1 A/S projekter under
udvikling er der anvendt sandsynlighedsprocenter, der ligger i intervallet 15% - 45%.

Kursen pa aktierne er fastlagt til DKK 52,45 pr. aktie svarende til gennemsnitskursen pa
Selskabets aktier pa Kgbenhavns Fondsbars over en periode pa 10 bankdage i perioden indtil 30.
juni 2006. Kgbesummen svarer pa baggrund heraf til DKK 209.800.000. Denne vardi kan
sammenholdes med den af Horwath Revisorerne udarbejdede vurderingsberetning (se Bilag 1),
hvor revisor udtaler, "at vaerdien af de indskudte aktier mindst svarer til veerdien af det fastsatte
vederlag”.

| nedenstdende abningsbalance for VEI 1 A/S pr. 1. juli 2006 fremgar en gaeldspost stor DKK
17.047.890. Ved kabet af VEI 1 A/S overtager Greentech denne fordring, der bestar mellem VEI 1
A/S og aktionarerne i VEI T A/S. Fordringen afregnes ved udstedelse af 325.030 stk. nye aktier i
Selskabet til kurs 52,45 med 65.006 stk. nye aktier til hver af de s®lgende aktionaerer i VEI 1T A/S.

Den samlede sum af ovennavnte to transaktioner pa DKK 226.847.890 afregnes ved, at Greentech
udsteder i alt 4.325.030 stk. nye aktier til aktionaererne i VEI 1 A/S. Tegningskursen er DKK 52,45
pr. ny aktie fastsat som et simpelt gennemsnit af kurs alle handler pa Kabenhavns Fondsbgrs i
perioden 19. juni 2006 til 30. juni 2006.

Spaltning

Salgerne har ansggt om og opnaet tilladelse til en skattefri spaltning af det bestaende selskab
Vindenergi Invest A/S i to selvstandige fortsaettende selskaber VEI 1 A/S og VEI 2 A/S, hvor
vindmglleaktiviteterne videreferes i VEI 1 A/S. Overdragelsen af aktierne i VEI 1 A/S er fra
Salgernes side betinget af, at denne tilladelse blev opnaet til spaltningen. Afviklingsdagen for den
samlede transaktion er fastsat til den 31. december 2006.

Greentech overtager VEI 1T A/S udfra abningsbalancen den 1. juli 2006, idet der pa tidspunktet for
afviklingsdagen ikke er aflagt arsregnskaber for VEI T A/S.

Abningsbalancen pr. 1. juli 2006 for det nystiftede selskab VEI 1T A/S bestar af den udspaltede del
af selskabet Vindenergi Invest A/S (opharende selskab), der vedrgrer alle vindaktiviteter. Alle
gvrige aktiviteter i Vindenergi Invest A/S viderefgres i det nystiftede selskab VEI 2 A/S.

De tyske vindprojekter generede fglgende resultater pr. 30/9 2006:
Q3-regnskab for VEI 1’s Vindmalleaktivitet - far rente og skat:
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Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder DKK - 5.439.894
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder DKK 57.793
| ALT DKK - 5.382.101

Heraf aktive mealler i Tyskland efter SKAT:

Energieanlagen GmbH & Co. & Wormlage DKK 36.120
Gehlenberg DKK -3.597.240
| ALT DKK -3.561.120

Tallene er uddraget af Mellembalance for perioden frem til 30. september 2006, der er
udarbejdelse i forbindelse med vurderingsberetninger i forbindelse med spaltning af Vindenergi
Invest A/S til VEI 1 A/S og VEI 2 A/S.

Nedenfor gengives spaltnings- og dbningsbalancen for VEI 1 A/S pr. 1. juli 2006:
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Abningsbalance pr. 1. juli 2006 for VEI 1 AIS uistiftelse
Aktiver

Note
Anlagsaktiver

1 Kapitalandele i dattervirksomheder 1.250.000
Tilgodehavende hos tiknytiede virk. 1.350.898
2 Kapitalandele i associerede virksomheder 15.897 621
Finansielle anlzegsaktiver i alt 18.507.519
Anlagsaktiver i alt ' 18.507.519
Likvide beholdninger ' 2.565.026
Omseetningsaktiveri alt 2 565.026
Aktiveri alt 21.072.545
Passiver
Egenkapital
Aktiskapital 500.000
2 Reserve for opskrivning efter den indre veerdis metode 170.061
3 Overfert resultat 1.132.815
Egenkapital i alt 1.802.676

Hensatte forpligtelser
4 Megativ indre veerdi | dattervirksomheder 2.013.779

Hensatte forpligtelser i alt : 2.013.779

.ﬁmldsfurpligtelser

Leverandarer af varer og tienesteydelser 208.200
Anden gasld 17.047.890
Kortfristet gaaldsforpligtelser i alt 17.256.090
Galdsforpligtelser i alt 17.256.090

Passiveri alt 21.072.545

| forlengelse af abningsbalancen for VEI 1 A/S opstilles nedenfor en urevideret balance for
Selskabet fer og efter kgbet af VEI 1 A/S udfra Selskabets halvarsregnskab pr. 30. juni 2006 og VEI
1 A/S spaltningsbalance pr. 30. juni 2006. Det skal bemarkes, at Selskabet benytter IFRS som
regnskabsstandard, og at VEI 1 A/S har benyttet Arsregnskabsloven som standard for
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regnskabsafleeggelsen. Der kan saledes efterfglgende forekomme korrektioner til nedenstaende
opgerelse som fglge af revisionens gennemgang:

Selskabets aktiver pr. 1. juli 2006 fgr og efter overtagelsen af VEI 1 A/S
TDKK

Selskab
Regnskabspraksis
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver

Rettigheder
Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver
Vindmaller

Vindmaller under opfarelse
Forudbetalinger pa meallelevarencer
Indretning af lejede lokaler
Inventar

Materielle anlegsaktiver

Andre langfristede aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i assoc. virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomehder
Udlan til assoc. virksomheder

Deposita

Bankindestaende pa sikringskonto

Udskudt skat

Andre langfristede aktiver

Langfristede aktiver ialt

Kortfristede aktiver
Tilgodehavender fra salg
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Vardipapirer

Likvide beholdninger
Kortfristede aktiver ialt

Aktiver
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Selskabets passiver pr. 1. juli 2006 far og efter overtagelsen af VEI 1 A/S
TDKK

Selskab
Regnskabspraksis

Aktiekapital

Reserve for valutakursregulering

Reserve for opskrivning efter indre vaerdis metode
Overkurs ved emission

Overfgrt resultat

Egenkapital ialt

Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter
Lanekreditorer

Skyldig kebesum, Wiatropol
Konvertibelt galdsbrev
Langfristede forpligtelser

Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter

Bankgald

Leverandarer af varer og tjenesteydelser
Hensatte forpligtelser

Anden gzld

Kortfristede forpligtelser

Forpligtelser i alt

Passiver

Due diligence
Inden underskrivelsen af aktieoverdragelsesaftalen har Selskabet gennemfart en due diligence af
samtlige projekter og projektrettigheder i VEI 1 A/S. Undersggelsen er gennemfert ved, at

Selskabet eller Selskabets repraesentanter har gennemgaet de af Salger udleverede dokumenter
samt foretaget tekniske undersggelser af sites og andre geografiske forhold.

Projektportefalje i VEI 1 A/S
Mealler i drift i Tyskland
De tyske maller er beliggende i felgende selskabskonstruktioner:

Windpark Gehlenberg ApS & Co. KG., Wormlage Windenergianlagen GmbH & KG. og Tiefental
Windenergianlagen GmbH & KG. er tyske selskabsformer, der ligner et dansk kommanditselskab.
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Gehlenberg ApS, Wormlage Verwaltung GmbH og Tiefental Verwaltung GmbH fungerer som
komplementar for hhv. Windpark Gehlenberg ApS & Co. KG., Wormlagen Windenergianlagen GmbH
& KG. og Tiefental Windenergianlagen GmbH & KG.

Windpark Gehlenberg ApS & Co. KG

Windpark Gehlenberg ApS & Co. KG. ejer et vindmglleprojekt ved Oldenburg i delstaten
Niedersachsen i Tyskland. Projektet bestar af 13 Enercon E66/18,70 mgller, hver med en nominel
kapacitet pa 1,8 MW. Projektets totale nominelle kapacitet er 23,4 MW. Mgallerne blev sat i drift
lebende i drene 2000 og 2001. Der er indgaet aftaler med private jordejere om leje af jorden for
en 20-arig periode samt aftale om afsaetning af den producerede elektricitet i henhold til den tyske
EEG lovgivning. Som faglge heraf afregnes elektriciteten med 9,10 eurocents pr. kWh. Projektets
detaljer fremgar af nedenstaende tabel.

Gehlenberg
Lokalt selskab Windpark Gehlenberg ApS & Co. KG
Beliggende Oldenburg, Niedersachsen, Tyskland
Ejerandel 100%
Projekt
Malletype Enercon E66/18.70
Antal mgller 13
Kapacitet pr. malle 1,8 MW
Installeret kapacitet 23,40
Idrifttaget 2001/2001
@konomiske forhold
Forventet arlig nettoproduktion (kWh) 31.303.089
Jordlejeaftaler Indgaet for 20-arig periode
Jordlejeafgift 4 % af omsatningen i perioden 2005-2012
6 % af omszatningen i perioden 2013-2017
8 % af omsatningen fremover
Forsikringer (pris pr. mgalle) EUR 3.037 pr. ar indekseret 2,0 % pr. ar
Dansk administrationsaftale (pr. malle) 2.217 pr. ar indekseret 2,0 % pr. ar
EUR 27.000 pr. malle pr. ar baseret pa normalproduktion.
Service og vedligehold * Hvis produktionen overstiger normalen EUR 0,0092 pr. kWh
af den overskydende produktion.
Afregning af el Fast pris aftale EUR 0,091 pr. kWh indtil 2021
Herefter afregnes med EUR 0,06187 pr. kWh

Der er indgaet aftale om et Enercon Partner Koncept (EPK) pa service og vedligehold, som er
geldende til ar 15 efter idrifttagning. Meallerne er daekket mod driftstab, safremt mallernes
radighedsfaktor er mindre end 97 % ved en vindhastighed, der muligger produktion.

Driftstatus opgjort pr. ar 2001 2002 2003 2004 2005 2006 *
Produktion (kWh) 22.864.243| 33.477.027| 27.303.008| 32.029.740[ 30.234.551| 25.524.779
Omsatning (EUR) 2.080.646 | 3.046.409 | 2.484.574 | 2.914.706 | 2.751.344 | 2.322.755

* Opgjort ultimo november 2006.

Alle vindparkens mgller har vaeret taget ud af drift i Igbet af 2006. Dette skyldes, at mgllernes
vinger havde behov for at fa skiftet glasfiber pa vingerne. Udgifterne til denne vedligeholdelse
daekkes af Enercon i henhold til den aftalte garantiforpligtelse. Der ma paregnes et driftstab i den
periode, hvor mgllerne har varet ude af drift. Enercon har imidlertid stillet radighedsgaranti, som
beskrevet ovenfor. Hvis dette driftsstop pavirker denne garantiprocent, deekker Enercon tabet.
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Wormlage Windenergianlage GmbH & KG.

Wormlage Windenergianlage GmbH & KG. ejer 49,5 % af et vindenergiprojekt mellem Dollenchen
og Wormlage i den tyske delstat, Brandenburg. Projektet har en samlet kapacitet pa 7,5 MW og
bestar af 5 stk. Vestas V82 mgller pa hver 1,5 MW. Mallerne blev sat i drift ved udgangen af 2005.
Der er indgaet aftaler om jordleje for en 20-arig periode samt aftale om afsatning af den
producerede elektricitet i henhold til den tyske EEG lovgivning. Som falge heraf afregnes
elektriciteten med 8,53 eurocents pr. kWh. Finansieringen er opndet gennem tysk bank pa
projektfinansieringsvilkar. VEI 1 A/S ejer 50 % af Wormlage Verwaltung GmbH, der ejer 1 % af
Wormlage Windenergianlage GmbH & KG.

Wormlage
Lokalt selskab Wormlage Windenergianlagen GmbH & KG
Beliggende Dollenchen, Brandenburg, Tyskland
Ejerandel 50%
Projekt
Maglletype Vestas V82
Antal megller 5
Kapacitet pr. mglle 1,5 MW
Installeret kapacitet 7,5 MW
Idrifttaget 31.12.2005
Pkonomiske forhold
Forventet arlig nettoproduktion (kWh) 17.224.302
Produktion pr. ultimo september 2006 10.875.392
Jordlejeaftaler 20-arige jordlejeaftaler med 2 private jordejere med option pa yderligere 10 ar
Jordlejeafgift Udgift til jordleje udger 4,0 % af den faktiske nettoproduktion i projektets
forste 12 ar. Herefter afregnes med 5,1 % i efterfglgende ar
Teknisk og administrativt tilsyn 3,0 % af omsatningen
Vedligehold og service 2-arig garantiperiode fra idriftsaettelse. Herefter EUR 9.000 pr. ar
Teknisk service og overvagning 4,0 % af omsatningen fra salg af elektricitet
Afregning af el EUR 0,0853 pr. kWh i de farste 20 ars drift i henhold til tysk EEG lovgivning

Aftale om vedligehold og service er indgaet med Ecojoule. Der er indgaet aftale om Optisafe med
Vestas for de farste 10 ar efter idrifttagelse. Aftalen indeholder mulighed for forleengelse.

Herudover hensaettes en reserve pa EUR 10.000 arligt til nedtagningsomkostninger.

Tiefental Windenergianlage GmbH & KG.

Tiefental Windenergianlage GmbH & KG. ejer 49,5 % af et vindenergiprojekt ved Wiirzburg i den
tyske delstat Bayern. Projektet med en samlet kapacitet pa 6,0 MW bestar af 4 stk. Vestas V82
mealler pa hver 1,5 MW. Mgllerne blev sat i drift i slutningen 2005, hvorfor produktionen af
elektricitet fra vindmglleparken i dette ar var lille. Der er indgaet aftaler om jordleje for en 20-arig
periode samt aftale om afsaetning af den producerede elektricitet i henhold til den tyske EEG
lovgivning. Elektriciteten afregnes med 8,53 eurocents pr. kWh. VEI 1 A/S ejer 50 % af Tiefental
Verwaltung GmbH, der ejer 1 % af Tiefental Windenergianlage GmbH & KG.
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Tiefental

Lokalt selskab Tiefental Windenergianlagen GmbH & KG
Beliggende Markt- Butthard/Riedenheim- Stalldorf, Wiirzburg, Bayern
Ejerandel 50%
Projekt

Mgalletype Vestas V82
Antal meller 4
Kapacitet pr. meolle 1,5 MW
Installeret kapacitet 6 MW
Idrifttaget 31.12.2005
@konomiske forhold

Forventet afsat nettoproduktion (kWh) 13.590.000
Produktion ar til dato pr. ultimo 8.102.393

Jordlejeaftaler

Aftale indgaet for 20- arig periode med option for yderligere 10 ar

Jordlejeafgift

5,01 % af omsaetningen fra salg af elektricitet i projektets farste 7 ar. | ar 8- 14
afregnes med 5,85 % af omsatningen. Herefter betales 7,01 % af omsatningen

Forsikringer

10- arig Opti- Safe aftale med mglleleverandgren

Teknisk og administrativt tilsyn

3,0 % af omsaetningen

Vedligehold og service

2- arig garantiperiode fra idriftsattelse. Herefter EUR 9.000 pr. ar

Teknisk service og overvagning 4,0 % af omsaetningen fra salg af elektricitet
Afregning af el PPA tariff EUR 0,0853 pr. kWh i de fagrste 20 ars drift i henhold til tysk EEG lovgivning

Aftale om vedligehold og service er indgaet med Ecojoule. Der er indgaet aftale om Optisafe med
Vestas for de farste 10 ar efter idrifttagelse. Aftalen indeholder mulighed for forlengelse.

Mgaller under opforelse i Italien
Minerva Messina Srl

VEI 1 A/S har en 85 % ejerandel af projektselskabet Minerva Messina Srl. De resterende 15% ejes af
den lokale developer, der har udviklet projektet. Denne developer har en lang erfaring med
udvikling af vindmelleprojekter pa Sicilien og betragtes som en af Italiens dygtigste og mest
serigse vindmaelleudviklere.

Projektet er beliggende ved byen Messina i det nordastlige Sicilien i kommunerne Rocella
Valdemone, Montalbano Elicona og San Piero Patti. Der er planlagt opstillet 21 mgller pa hver 2,0
MW, saledes at projektets samlede kapacitet udger 42 MW. Der fares pt. forhandlinger med den
potentielle vindmalleleverandar, der forventes afsluttet med underskrift af en leverancekontrakt i
indevaerende ar. Hvis dette kan opnas, vil der vaere en 18 maneder leveringstid pa mallerne. Alle
jord og elektriske arbejder forventes udfert af Siemens, hvor kontraktsforhandlinger ligeledes
pagar.

De forelgbige produktionsberegninger anslar en arlig produktion pa ca. 90.000.000 kwh.
Projektets gvrige detaljer fremgar af tabellen nedenfor:
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Messina

Lokalt selskab Minerva Messina Srl
Beliggende Sicilien, Italien
Ejerandel 85%
Projekt

Mglletype Endnu ikke besluttet. Forventes 80-92 m rotordiameter|
Antal maller 21
Kapacitet pr. malle 2 MW
Installeret kapacitet 42 MW
Idrifttaget Estimeret 2008
Vindmalinger 5,5 m/s (30 meters hajde)
Tilladelser/undersggelser Status
Jordleje 20-arig
Geotekniske undersggelser Er opnaet
Planlaegningsmyndigheder Er opnaet
Nettilslutning Er opnaet
Godkendelse som grgn leverander Er opnaet
Civil luftfart Er opnaet
Militaer luftfart Er opnaet
Byggetilladelse Er opnaet
Miljemyndigheder Godkendelse er opnaet

Projektet genererer indtagter fra salg af elektricitet og grenne certifikater. Arligt betales en afgift
til de lokale myndigheder pa 1,5 % af indtegterne foar moms. Herudover afregnes en jordlejeafgift
pa EUR 1.000 pr. installeret vindmalle.

Projektet forventes finansieret ved en leasingfinansiering, der omfatter 90% af de samlede
investeringsomkostninger. Der pagar pt. forhandlinger med en fransk bank, der tidligere har
finansieret vindmalleprojekter i ltalien efter en leasingmodel. Den resterende del af investeringen
vil fremkomme som egenkapital i projektet, hvor Greentech laner projektselskabet det fornadne
belab.

Mgaller under udvikling i Italien og Norge
Norge

Opnaelse af tilladelse fra myndighederne til opstilling af vindmgller i Norge finder sted i en proces
med Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE), der har overordnet bemyndigelse til at give alle
ngdvendige tilladelser. Processen kan i korthed beskrives som fglger:

- Developeren indsender en ansggning til NVE

- Pa basis af denne ansagning udarbejder NVE et sakaldt "konsekvensudredningsprogram,
der angiver hvilke yderligere undersggelser og beregninger, der skal udfares pa projektet.

- Developeren indleverer herefter et projektmateriale, der tager hgjde for de ovenfor navnte
undersggelser og beregninger.

- Hvis NVE godkender dette projektmateriale skal det i offentlig hering, hvorefter
tilladelserne til opfarelse af projektet kan gives

Kollsnes Vindpark AS

Kollsnes projektet er beliggende i @ygarden kommune ved Bergen i Norge. VEI 1 A/S lokale
samarbejdspartner og projektudvikler, Gefion Engineering AS, har i henhold til Plan- og
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bygningsloven fremsendt ansegning til Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE) om at
installere op til 19 stk. vindmealler med en samlet nominel kapacitet pa 38 MW

Gefion Engineering AS har modtaget "konsekvensudredningsprogram” fra NVE og forventer i den
forbindelse, at der skal ivaerksattes yderligere undersagelser og foretages beregninger, der vil
tage 12-18 maneder.

Der er indgaet en aftale med Gefion Engineering AS om udviklingen af projektet.
Udviklingshonorar er fastsat til Euro 70.000 pr. MW, der udbetales i falgende rater:

11.5 % ved indgaelse af aftalen
30,0 % nar konsekvensudredningsprogrammet er faerdiggjort og jordlejeaftaler indgaet
58,5 % ved endelig byggetilladelse for anlaeg og nettilslutning.

Ved betalingen af disse rater overtages en tilsvarende procentdel af projektselskabet, saledes at
VEI 1 A/S er 100 % ejer af projektselskabet ved betaling af sidste rate.

Kollsnes

Lokalt selskab Kollsnes Vindpark AS
Beliggende @ygarden, Hardaland, Norge
Ejerandel 11,5%
Projekt

Malletype Endnu ikke besluttet
Antal mgller op til 19 stk.
Kapacitet pr. mglle 2,0 MW
Installeret kapacitet 38 MW
Vindmalinger Langtidsreferencer er tilgengelige
Processtatus Forelebig tidsplan
Fremsendelse af ansegning til NVE Fremsendt 20. september 2005
Konsekvensudredningsprogram 1.9.2006

Basilicata, Campanien og Puglien

Projektportefeljen i Basilicata, Campanien og Puglien bestar af 6 vindenergiprojekter pa i alt 296
MW, der udvikles i samarbejde med en lokal partner.

Projekterne "Guardia dei Lombardi”, "Monteverde” og "Calitri” er beliggende i Avellino provinsen i
regionen Campania, mens projekterne "Montemilone” og "Senise” er beliggende i Potenza
provinsen i Basilicata regionen. "Candela” projektet er beliggende i Foggia provinsen i regionen i
Puglien. Disse projekter, der har en total potentiel kapacitet pa 296 MW, ejes gennem
projektselskaber, hvor VEI 1 A/S ejer 75% af aktierne og den lokale samarbejdspartner de
resterende 25%.

Der er indgaet en udviklingsaftale med den lokale partner, der omfatter dennes arbejde med
udviklingen af projekterne og den betaling, som projektselskabet skal erleegge. | henhold til
aftalen skal der betales Euro 65.000/MW i udviklingshonorar, der betales som fglger:

- Euro 6.500/MW ved opnaelse af forelgbige jordlejeaftaler og forelgbige aftaler med de
involverede kommuner

- Euro 6.500/MW ved opnaelse af forelabig nettilslutning

- Euro 26.000/MW ved opnaelse af alle ngdvendige tilladelser for pabegyndelse af byggeri.

- Euro 13.000/MW ved start af byggeri

- Euro 13.000/MW ved afslutning af byggeri
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Projekterne er alle pa et meget tidligt udviklingsstade, hvor der indtil videre kun er sikret
jordlejeaftaler pa en del af de nadvendige arealer. Der rejses for tiden vindmalemaster pa en del af
de involverede sites. Der forventes en samlet udviklingstid pa disse projekter pa minimum 2 ar.
Der vil i begyndelsen af 2007 blive udferdiget en detaljeret plan for projekternes udvikling og
prioritetsorden.

Parco Eolica di Isca Srl

Projektet i Isca sullo lonio kommune udvikles i projektselskabet Parco Eolica di Isca Srl. Parco
Eolica di Isca Srl ejes 90 % af Vento Italia SA og 10 % af Christiano Sama, Greentech har option pa
at overtage 90 % af ejerskabet, nar projektet er fuldt udviklet. Vindparken omfatter 14 stk. moller
pa hver 2,0 MW, i alt 28 MW. Prisen for overtagelsen af en 90 % ejerandel i Parco Eolia di Isca Srl er
EUR 3.276.000.

Der er modtaget "convenzione”, hvilket indebaerer en hensigtserklering fra kommunen om, at
denne stiller sig positivt overfor muligheden for installation af et vindenergianlag. Isca sullo lonio
kommune er beliggende i Catanzaro provinsen i den italienske region Calabrien. Isca sitet er
beliggende ti km fra det loniske hav i en hgjde af ca. 950 m over havets overflade. Der er opnaet
tilladelse til nettilslutning for op til 30 MW nominel kapacitet. Det er Isca kommune, der ejer
jorden, hvor vindmeglleparken planlaegges installeret.

Isca sullo lonio

Lokalt selskab

Parco Eolica di Isca Srl

Beliggende Isca sullo lonio, Calabrien, Italien
Ejerandel 0 % med option pé at overtage 90 %
Projekt

Mglletype Mgllefabrikat endnu ikke besluttet
Antal moller 14
Kapacitet pr. molle 2 MW
Installeret kapacitet 28 MW

Idrifttaget

Forventes ultimo 2009 / 2010

Vindmalinger

6,5 m/s (40 meter)

Tilladelser/undersagelser Status
Jordleje 20-arig
Geotekniske undersagelser Ikke opnaet
Planlaegningsmyndigheder Ikke opnaet
Nettilslutning Er opnaet for op til 30 MW nominel kapacitet
Godkendelse som grgn leverander Ikke opnaet
Civil luftfart Ikke opnaet
Militeer luftfart Ikke opnaet
Byggetilladelse Ikke opnaet
Miljgmyndigheder Ikke opnaet
Elsalgsaftale Ikke opnaet
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FINANSIELLE OPLYSNINGER

Indledende oplysninger

Selskabet har historisk offentliggjort arsrapporter, der er reviderede i henhold til danske
revisionsstandarder samt kvartals- og delarsrapporter indeholdende Selskabets ureviderede
regnskabsoplysninger i henhold til Kgbenhavns Fondsbegrs’ retningslinjer for virksomheder
optaget i Smallcap indekset. Fremover vil Selskabet fglge Fondsbarsens retningslinier for Selskaber
optaget i Midcap indekset. Disse oplysninger bliver offentliggjort via Kgbenhavns Fondsbars. De
pagzldende koncernregnskaber er uddrag fra Selskabets offentliggjorte arsrapporter, der ogsa
indeholder moderselskabsregnskaber, regnskabsmeddelelse for 2005, revisionspategning,
ledelsesberetning, beskrivelse af anvendt regnskabspraksis samt noter, som ikke er indeholdt i
naervaerende prospekt. Selskabets regnskabsar felger kalenderaret. For yderligere oplysninger
henvises til nedenstaende “Krydsreferencetabel” i underafsnittet om “"@vrige oplysninger om
finansielle forhold”.

Regnskabsmassige oplysninger gengivet fra arsrapporterne for 2003 og 2004 er udarbejdet i
overensstemmelse med Selskabets davaerende regnskabspraksis i henhold til Arsregnskabsloven
og vyderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede Selskaber. De
regnskabsmassige oplysninger for regnskabsaret 2005 er udarbejdet i overensstemmelse med
bestemmelserne om indregning og maling i de internationale regnskabsstandarder (IFRS) som
godkendt af EU. | forbindelse med overgang til IFRS i 2005 er sammenligningstallene for 2004
tilpasset hertil.

Krydsreferencetabel

Det folger af punkt 20.1 i bilag | i Kommissionens forordning (EF) nr. 809/2004 af 29. april 2004
om gennemfgrelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF for sa vidt angar
oplysninger i prospekter samt disses format, integration af oplysninger ved henvisning og
offentliggerelse af sadanne prospekter samt annoncering (Prospektforordningen), at reviderede
regnskabsoplysninger for de seneste tre regnskabsar skal medtages i Prospektet. |
overensstemmelse med artikel 28 i Prospektforordningen og § 18, stk. 2 i bekendtggrelse nr. 306
af 28. april 2005 om prospekter for vardipapirer, der optages til notering eller handel pa et
reguleret marked, og ved ferste offentlige udbud af vardipapirer over EUR 2.500.000
(Prospektbekendtgarelsen), integreres felgende oplysninger i Prospektet ved henvisning til
Selskabets hjemmeside: www.greentech.dk

Nedenstaende krydsreferencetabel refererer til oplysninger i arsrapporterne for perioden fra 2003

til 2005 samt Selskabets kvartalsrapport for 3. kvartal 2006, som offentliggjort til Kebenhavns
Fondsbars.
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Oplysningselement Reference
Ledelsespategning 1. janaur - 30. september 2006 Selskabets 3. kvartalsrapport 2006, side 2
Ledelsesberetning 1. januar - 30. september 2006 Selskabets 3. kvartalsrapport 2006, side 3
Anvendt regnskabspraksis 1. januar - 30. september 2006 Selskabets 3. kvartalsrapport 2006, side 2
Revisionspategning for regnskabsaret 2005 Selskabets arsrapport 2005, side 5
Ledelsesberetning for regnskabsaret 2005 Selskabets arsrapport 2005, side 4
Anvendt regnskabspraksis for regnskabsaret 2005 Selskabets arsrapport 2005, side 36- 48
Noter for regnskabsaret 2005 Selskabets arsrapport 2005, side 56- 74
Revisionspategning for regnskabsaret 2004 Selskabets arsrapport 2004, side 4
Ledelsesberetning for regnskabsaret 2004 Selskabets arsrapport 2004, side 5- 24
Anvendt regnskabspraksis for regnskabsaret 2004 Selskabets arsrapport 2004, side 25- 31
Noter for regnskabsaret 2004 Selskabets arsrapport 2004, side 37-51
Revisionspategning for regnskabsaret 2003 Selskabets arsrapport 2003, side 4
Ledelsesberetning for regnskabsaret 2003 Selskabets arsrapport 2003, side 5- 21
Anvendt regnskabspraksis for regnskabsaret 2003 Selskabets arsrapport 2003, side 24- 31
Noter for regnskabsaret 2003 Selskabets arsrapport 2003, side 37-51

Finanskalender

Selskabets ledelse har besluttet at periodeoplysninger offentliggeres pa felgende datoer for
regnskabsarene 2006 og 2007:

Arsrapport 2006 30.03.2007
Kvartalsrapport for 1. kvartal 2007 30.05.2007
Kvartalsrapport for 2. kvartal 2007 28.08.2007
Kvartalsrapport for 3. kvartal 2007 24.11.2007

Ordinar generalforsamling forventes afholdt den 26. april 2007.

Erklaering afgivet af Selskabets revisor om regnskaberne
Til aktionarerne i Greentech Energy Systems A/S

PricewaterhouseCoopers ved de statsautoriseret revisorer Karsten Rasmussen og Mark Fromholt
samt statsautoriseret revisor Steen Drewsen har revideret de offentliggjorte arsrapporter for
Greentech Energy Systems A/S for regnskabsarene 2003 og 2004. PricewaterhouseCoopers ved de
statsautoriseret revisorer Sgren Skov Larsen og Mark Fromholt har revideret den offentliggjorte
arsrapport for Greentech Energy Systems A/S for regnskabsaret 2005. Arsrapporterne for 2003 -
2005 er alle forsynet med en revisionspategning uden forbehold eller supplerende oplysninger.

Regnskaberne, der er praesenteret i afsnittet "Finansielle oplysninger” i prospektet for Greentech
Energy Systems A/S dateret 14. februar 2007, er uddrag af de offentliggjorte arsrapporter for
regnskabsarene 2003, 2004 og 2005. Regnskaberne udarbejdes i overensstemmelse med den
regnskabspraksis, der er beskrevet i afsnittet "Finansielle oplysninger”. Anvendt regnskabspraksis
for 2003 og 2004 er i overensstemmelse med arsregnskabsloven og vyderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber. Anvendt regnskabspraksis for 2005 er
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i overensstemmelse med bestemmelserne om indregning og maling i de internationale
regnskabsstandarder (IFRS).

Vi har revideret regnskaberne for 2003, 2004 og 2005 som er indarbejdet i dette prospekt og som
uddrages af de offentliggjorte arsrapporter for 2003, 2004 og 2005.

Vores revision for regnskabsarene 2003, 2004 og 2005 er afsluttet henholdsvis den 10. marts
2004, 18. marts 2005 og 24, marts 2006. Vi har ikke foretaget yderligere revisionshandlinger
efter den 24. marts 2006.

Selskabets ledelse har ansvaret for udarbejdelse af regnskaber for 2003, 2004 og 2005. Vores
ansvar er pa grundlag af vores revision at udtrykke en konklusion om regnskaberne.

Den udfarte revision

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder
kraever, at vi tilrettelegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed
for, at arsrapporten ikke indeholder vasentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikpravevis
undersggelse af information, der understgtter de i arsrapporten anferte belgb og oplysninger.
Revisionen omfatter endvidere stillingtagen til den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de
vaesentlige sken, som ledelsen har udgvet, samt vurdering af den samlede prasentation af
arsrapporten. Det er vor opfattelse, at den udfarte revision giver et tilstraekkeligt grundlag for vor
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at regnskaberne giver et retvisende billede af koncernens og moder-
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2003 og 2004 samt af
resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for
regnskabsarene 2003 og 2004 i overensstemmelse med arsregnskabsloven og yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Det er endvidere vor opfattelse, at regnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2005 samt af resultatet
af koncernens og moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsarene
2005 i overensstemmelse med bestemmelserne om indregning og maling i de internationale
regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU.

Kgbenhavn, den 14. februar 2007
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Seren Skov Larsen
Statsautoriseret revisor
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Trendoplysninger

Der skal kort redegeres for udviklingen i stgtteordninger og energipriser.

Stotteordninger

Den erfaring, som Greentech har oparbejdet siden 2000, viser, at statteordninger er til stede i et
givet land sa lenge de overordnede politiske mal for installeret kapacitet af alternativ energi ikke
er opnaet. Disse overordnede politiske mal er som oftest knyttet til de forpligtelser, som landene
har indgaet over for EU. Dette medfarer, at der i de markeder, hvor de politiske mal endnu ikke er
opnaet, vil vaere et behov for at tiltreekke investorer til den alternative energi, hvilket som
hovedregel gares ved stotteordninger.

De tidligere stgtteordninger i Danmark er stort set afviklede, primart fordi den @nskede kapacitet
pa den alternative energi er opnaet.

Et andet af de store markeder for alternativ energi Tyskland har ligeledes indfert en aftrapning i
stgtteordningerne, fordi man naermer sig det politiske mal for alternativ energi.

| andre europaiske lande eksisterer forskellige former for statteordninger, hvor de mest favorable
er knyttet til de lande, der har starst behov for en udbygning af den alternative energi.

Energipriser

Det er uhyre vanskeligt at give et entydigt billede af energipriserne, da prissystemet er meget
differentieret.

Det er imidlertid den generelle opfattelse i de rapporter, der publiceres af Det Internationale
Energiagentur, OECD og EU-systemet, at energipriserne vil stige over den prognoseperiode pa 15-
20 ar, som disse rapporter daekker. Den vasentligste arsag til denne stigning er det forhold, at ca.
65 % af elektriciteten for gjeblikket fremstilles pa basis af fossilt braendstof. Man forventer ikke, at
denne procentdel vil blive vaesentligt forandret i prognoseperioden. Elektricitetsprisen vil derfor
vaere starkt afhangig af prisen pa fossilt braendstof, som man fra disse institutioners side
forventer vil stige over prognoseperioden.

Hvis man forsgger at se historisk pa dette forhold, kan man betragte de priser, der dannes i dag-
til-dag markedet.

| Danmark publicerer Energi Danmark en rakke statistikker, der f.eks. viser, at dag-til-dag
markedspriser i Vestdanmark over de seneste 12 maneder har udvist en svag stigende tendens
omkring et niveau pa 35-37 gre/kWh. Hvis man for det samme marked betragter terminspriserne
for levering af elektricitet i 2008, viser dette priser i stgrrelsesordenen 40-41 are/kWh, hvilket
understreger den overordnede forventede stigende tendens.

| Polen har dag-til-dag markedet vist en stigning i elektricitetspriserne over de seneste 12 maneder
fra 92 PLN/MWh til ca. 145 PLN/MWh, hvilket igen understreger den stigende tendens.

Statistikkerne i Italien er af kortere varighed, og giver ikke et billede, der kan sammenlignes med
ovennavnte. Den generelle tendens er imidlertid ogsa stigende priser i dag-til-dag markedet.
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Hoved- og nagletal for koncernen for perioden 2001-2005

Hoved- og nagletal for perioden 2001-2005

TDKK 2005 2004 2003 2002 2001
Hovedtal

Nettoomsatning 15.875 17.069 15.048 16.536 8.268
Resultat af primaer drift (7.292) (3.882) (2.103) 8.775 1.370
Resultat af finansielle poster (5.015) (4.298) (2.436) (6.130) (2.022)
Arets resultat (16.040) (6.458) (2.953) 2.645 2.040
Langfristede aktiver 165.484 169.999 158.873 126.219 125.979
Kortfristede aktiver 35.541 13.167 12.794 15.790 22.384
Aktiver i alt 201.025 183.166 171.667 142.009 148.363
Aktiekapital 75.739 75.433 69.600 62.050 62.050
Egenkapital 70.316 84.519 56.006 44,513 41.868
Hensatte forpligtelser - - - 2.692 2.692
Langfristede forpligtelser 106.763 79.029 98.104 82.291 89.726
Kortfristede forpligtelser 23.946 19.618 17.557 12.513 14.077
Pengestrem fra driftsaktivitet 2.026 (3.470) (966) 6.558 (198)
Pengestrem til investering, netto (2.305) (10.389) (9.597) (5.486) (97.761)
Heraf til investering i materielle aktiver (6.257) (10.419) (13.992) (5.477) (93.766)
Pengestrgm til finansiering 25.062 15.335 6.809 (7.435) 75.651
Pengestrgm i alt 24.783 1.476 (3.754) (6.363) (22.308)
Nogletal

Bruttomargin 45% 42% 44% 61% 64%
Overskudsgrad - - - 37% 17%
Egenkapitalgrad 35% 46% 33% 31% 28%
Egenkapitalforrentning 21% -9% -6% 6% 5%
Resultat pr. aktie (EPS basic), DKK -1,06 -0,44 -0,22 0,21 0,16
Indre vaerdi pr. aktie 4,65 5,72 411 3,59 3,37
Kurs/indre veerdi 15,18 4,29 8 2,46 1,36
Barskurs ultimo 70,59 24,53 32,89 8,83 4,6
Gennemsnitligt antal ansatte 8 7 6 2 2

Hoved- og nagletal for 2004 og 2005 er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS.
Sammenligningstallene for 2001-2003 er ikke tilpasset den andrede regnskabspraksis, men
udarbejdet i henhold til den hidtidige regnskabspraksis baseret pa bestemmelserne i
Arsregnskabsloven og danske regnskabsvejledninger, jf. Selskabets "Regnskabsmeddelelse pr. 31.
december 2005”7, som offentliggjort via Kgbenhavns Fondsbers i "Fondsbgrsmeddelelse nr.
08/2006” den 24. marts 2006.
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Resultatopggrelse
Regnskabsoplysninger for koncernen

Selskabets senest reviderede regnskabsoplysninger er arsrapporten for 2005 offentliggjort via
Kebenhavns Fondsbegrs den 12. april 2006. Nedenfor angives Selskabets reviderede
regnskabsoplysninger for perioden 2003-2005 samt ureviderede regnskabsoplysninger for
perioden omfattende de farste tre kvartaler af 2006.

Resultatopggrelse for koncernen

1.1.2006-
TDKK 30.9.2006 2004 2003
Regnskabspraksis IFRS IFRS ARL
Nettoomsatning 8.938 17.069 15.048
Produktionsomkostninger -6.755 -9.962 -8.481
Bruttoresultat 2.183 7.107 6.567
Administrationsomkostninger -8.011 -10.989 -8.670
Resultat af primeer drift -5.828 -3.882 -2.103
Andre driftsindtaegter 975 0 0
Andre driftsomkostninger - 0 0
Resultat far finansielle poster -4.853 -3.882 -2.103
Finansielle indtagter 960 1.420 8.150
Finansielle udgifter -6.119 -5.718 -10.586
Resultat for skat -10.012 -8.180 -4.539
Skat af arets resultat - 1.722 1.586
Arets resultat -10.012 -6.458 -2.953

Kilden til Selskabets indtaegter

Selskabet har i perioden fra 2003 til 2005 produceret elektricitet fra 19 vindmegller i Danmark.
Afregningen af denne elektricitet er sket til fast pris DKK 0,60 pr. kWh. Aktiviteterne i Danmark har
givet anledning til ovenfor navnte nettoomsatning. Aktiviteterne i Italien har endnu ikke givet sig
udslag i indtegter, hvorimod de to polske maller i Polczyno har produceret elektricitet siden
august 2006. Nedenstaende figur viser den geografiske fordeling af omsatningen:

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 62 af 145



(5

Fordeling af omsatning pa geografiske markeder

1.1.2006-
TDKK 30.9.2006 2004 2003
Regnskabspraksis IFRS IFRS ARL
Danmark 8.910 17.069 15.048
Italien 0 0 0
Polen 28 0 0
lalt omsatning 8.938 17.069 15.048

Vasentligste faktorer vedrarende Selskabets indtaegter

Der er ingen usadvanlige eller sjeldne begivenheder eller nye udviklinger, der har givet vasentlig
indflydelse pa Selskabets driftsindtagter.

Statslige initiativer

Selskabets resultater kan bliver pavirket af en raekke fortrinsvist nationale ordninger om statslige
tilskud til afregning af produceret el i form af grenne certifikater, skatteincitamenter, afregning af
elektricitet til faste ikke-markedsbestemte priser og lignende.

Forskning og udvikling, patenter og licenser

Selskabet har ikke haft forsknings- og udviklingsaktiviteter i perioden omfattet af de historiske
regnskabsoplysninger. Selskabet besidder ingen patenter og licenser.

Resultatforventninger og prognoser

Selskabet har valgt ikke at lade resultatforventninger og prognoser indga i prospektet. Selskabet
vurderer, at disse oplysninger ikke er vasentlige for investorerne, idet resultatprognose for 2006
allerede er meldt ud til markedet den 8. november 2006, og der ved offentliggarelsen af
arsrapporten den 30. marts 2007 vil blive angivet resultatprognoser for 2007.
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Balance
Aktiver

Regnskabsoplysninger for koncernen

Nedenfor angives Selskabets reviderede aktiver for perioden 2003-2005 samt ureviderede aktiver
ultimo tredje kvartal 2006.

Balance: Aktiver for koncernen

TDKK 30.09.2006 31.12.2004 31.12.2003
Regnskabspraksis IFRS IFRS ARL
Langfristede aktiver

Immaterielle aktiver

Rettigheder 119.864 20.299 0
Immaterielle anlaegsaktiver 119.864 20.299 0
Materielle anlegsaktiver

Vindmaller 107.759 107.308 113.818
Vindmaller under opfarelse 60.296 33.083 44.471
Forudbetalinger pa mgllelevarencer 42.157 0 0
Inventar 613 296 454
Materielle anleegsaktiver 210.825 140.687 158.743
Andre langfristede aktiver

Kapitalandele i assoc. virksomheder 42 0 0
Udlan til assoc. virksomheder 1.023 0 0
Deposita 184 135 130
Bankindestaende pa sikringskonto 24.637 4.000 0
Udskudt skat 1.108 4.878 2.695
Andre langfristede aktiver 26.994 9.013 2.825
Langfristede aktiver ialt 357.683 169.999 161.568
Kortfristede aktiver

Tilgodehavender fra salg 1.493 2.483 2.542
Andre tilgodehavender 8.475 2.598 712
Periodeafgransningsposter 2.486 922 1.157
Veaerdipapirer - 4.000 4.000
Likvide beholdninger 5.602 3.164 1.688
Kortfristede aktiver ialt 18.056 13.167 10.099
Aktiver 375.739 183.166 171.667

Vasentligste investeringer i hvert regnskabsar

Selskabets vaesentlige investeringer siden 2003 kan beskrives saledes:
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Investeringer i vindmgller og vindmelleprojekter siden 2003

Ar 2006 2004 2003
ar-til-dato

Investering (TDKK) 76.353 10.419 13.922

| 2006 har Selskabet investeret TDKK 42.157 i kgb af vindmegller til Energia Verde projektet pa
Sardinien og ca. TDKK 11.500 til keb af mgller til Polczyno projektet.

| 2005 har Selskabet investeret ca. TDKK 3.500 i udviklingen af projekter i Polen og Italien.

| 2004 har Selskabet investeret ca. TDKK 8.500 i udviklingen af projekter i Polen og Italien.

| 2003 har Selskabet investeret ca. TDKK 13.922 i udviklingsprojekter i Italien og Polen.

Selskabet har i perioden fra 2003 til 2005 arbejdet pa at udvikle et antal vindmglleprojekter i
Italien og Polen. Denne udviklingsaktivitet har ikke medfert indtaegter, idet der i denne periode
ikke er opstillet vindmgller i de to navnte lande. Omkostningerne ved udviklingen af disse
projekter er aktiveret pa balancen under regnskabsposten "Vindmegller under opfarelse”.
Fremtidige investeringer

Udover investeringer i Energia Verde projektet ved Cagliari pa Sardinien har Selskabets ledelse ikke
forpligtet Selskabet til yderligere investeringer.

Investeringer i faste anlaegsaktiver

Udover vindmgller og vindmaeller under opfarsel besidder Selskabet ikke fast ejendom.

Miljespargsmal

Selskabet ejer i Danmark fire vindenergiprojekter med i alt 19 mgller. Disse er alle opfart og drives
i henhold til geldende dansk miljglovgivning.

Ved ethvert projekt, som Selskabet snsker at opfere uden for Danmark, skal der opnas en
miljgtilladelse, der sikrer, at anlaegget opferes og drives i henhold til geldende miljglovgivning i
det pagzldende land.

Vasentlige kontrakter

Der er ikke af Selskabet eller koncernmedlemmer indgaet kontrakter indenfor de seneste to ar, der
har vaesentlig karakter ud over de kontrakter, der er led i Selskabets normale virksomhed.

Egne aktier

Selskabet ejer ikke egne aktier. Selskabet er i henhold til beslutningen pa generalforsamlingen

afholdt den 25. april 2005 bemyndiget til at erhverve egne aktier til den til enhver tid geldende
barskurs med tilleg eller fradrag pa op til ti procent. Bemyndigelsen er galdende indtil Selskabets
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ordinzre generalforsamling og kan maksimalt udnyttes med et belgb, der svarer til ti procent af

den samlede udstedte aktiekapital.

Ejerandele i andre selskaber

Udover VEI 1 ejer Greentech ikke aktier i andre selskaber, der kan have en betydelig indflydelse pa
vurderingen af Selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling eller resultaterne.

Balance

Passiver

Regnskabsoplysninger for koncernen

Nedenfor angives Selskabets reviderede passiver for perioden 2003-2005 samt ureviderede

passiver ultimo tredje kvartal 2006.

Balance: Passiver for koncernen

TDKK
Regnskabspraksis

Aktiekapital

Reserve for valutakursregulering
Overkurs ved emission

Overfort resultat

Egenkapital ialt

Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter
Lanekreditorer

Skyldig kebesum, Wiatropol
Gald til storaktionaer
Konvertibelt galdsbrev
Langfristede forpligtelser

Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter

Bankgald

Leverandarer af varer og tjenesteydelser
Hensatte forpligtelser

Anden gald

Kortfristede forpligtelser

Forpligtelser i alt

Passiver

30.09.2006 31.12.2004 31.12.2003
IFRS IFRS ARL
99.871 75.433 69.600

-58 -29 0

0 35.646 6.479
147.727 -26.531 -20.073
247.540 84.519 56.006
50.101 63.979 78.058
3.623 4.466 4.348
9.749 10.584 10.584

0 0 5.114

48.174 0 0
111.647 79.029 98.104
10.600 10.600 7.200
0 4.056 3.928

4.713 3.769 6.014

0 0 0

1.239 1.193 415
16.552 19.618 17.557
128.199 98.647 115.661
375.739 183.166 171.667
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Hensattelser

Selskabet har ikke henlagt eller opsparet belab til pensioner, fratradelser eller lignende goder.
Eventualforpligtelser: Rets- og voldgiftssager

Greentech var i 2005 involveret i en retssag, der var anlagt ved @stre Landsret, hvor selskabet
Intertec A/S under konkurs havde sagsegt Selskabet for et belgb pa Euro 1,0 mio. med tilleg af
renter fra sagens anlaeg. Pastandsbelgbet relaterede sig til en udviklingsaftale, der blev indgaet i
2002 mellem Selskabet og Intertec A/S under konkurs vedrgrende Energia Verde projektet pa
Sardinien. | henhold til udviklingsaftalen skulle det davaerende Intertec A/S foresta den totale
udvikling af dette projekt indtil modtagelsen af samtlige tilladelser. Honoraret for denne ydelse
blev fastsat til Euro 1,0 mio., der forfaldt til betaling, nar projektets totale finansiering var sikret
og gjort operationel, hvilket skete i 2005. Det blev fra Greentechs side gjort galdende, at Intertec
A/S under konkurs ikke var berettiget til honoraret, idet det udviklingsarbejde, der blev foretaget,
var sa mangelfuldt, at Greentech ikke har kunnet gere brug af materialet. Sagens afgarelse
beroede imidlertid i det vasentligste pa de forklaringer, der skulle afgives af specielt de
davaerende involverede italienske samarbejdspartnere. Som felge af den bevisusikkerhed, der altid
er i sadanne sager, valgte ledelsen i Greentech at udgiftsfere det fulde belagb i 2005. Der blev i 3.
kvartal 2006 indgaet forlig om sagen, saledes at Greentech betalte et belab pa ca. DKK 6.740.000.
Da der i 2005 var udgiftsfart DKK 7.500.000 pa denne sag, vil 2006 regnskabet vise en
tilbagefarsel pa ca. DKK 760.000.
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Pengestremme
Regnskabsoplysninger for koncernen

Nedenfor angives Selskabets reviderede pengestremsopgerelse for perioden 2003-2005 samt
ureviderede pengestreamsopgearelse for perioden omfattende de farste tre kvartaler af 2006.

Pengestremsopgerelse

1.1.2006-
TDKK 30.9.2006 2004 2003
Regnskabspraksis IFRS IFRS ARL
Resultat af primaer drift -4.853 -3.882 -2.103
Periodens af- og nedskrivninger pa materielle anleegsaktiver 4.981 8.140 6.693
Andring i driftskapital -12.055 -2.150 880
Pengestremme fra drift fer renter -11.927 2.108 5.470
Renteindbetalinger 960 140 41
Renteudbetalinger -6.119 -5.718 -6.477
Pengestremme fra ordinaer drift -17.086 -3.470 -966
Betalt skat 0 0 0
Pengestremme fra driftsaktiviteter -17.086 -3.470 -966
Keb af andre langfristede aktiver -43 -5 0
Keb af materielle anlaegsaktiver -25.775 -10.419 -13.922
Forudbetaling materielle anlagsaktiver -50.578 0 0
Salg af materielle aktiver 0 35 0
Salg af vaerdipapirer 0 0 4.325
Pengestremme fra investeringsaktivitet -76.396 -10.389 -9.597
A&ndring af sikringskonto -20.241 -4.000 0
Udvidelse af aktiekapital 90.000 35.000 5.000
A&ndring af gald i kreditinstitutter -3.729 -10.679 -7.233
Z&ndring af bankgald 0 128 3.928
Konvertibelt gaeldsbrev 8.421 0 0
Emissionsomkostninger ved kapitaludvidelse -3.314 0 0
Tilbagebetaling af gaeld til storaktionaer 0 -5.114 5.114
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 71.137 15.335 6.809
Periodens pengestrem -22.345 1.476 -3.754
Likvide beholdninger primo 27.947 1.688 5.401
Likvide beholdninger i tilkgbt virksomhed 0 0 41
Likvide beholdninger ultimo 5.602 3.164 1.688
Pengestremsopgarelsen  viser pengestramme  fordelt pa  drifts-, investerings- og

finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning. Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme
fra investeringsaktivitet. | pengestremsopg@relsen indregnes pengestremme vedrgrende kgbte
virksomheder fra overtagelsestidspunktet, og pengestramme vedrgrende solgte virksomheder
indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som resultat fer skat reguleret for ikke-kontante

driftsposter, @&ndring i driftskapital, betalte renter samt betalt selskabsskat. Pengestrem fra
investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 68 af 145



(5

aktiviteter, kgb og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver samt kgb og salg
af veerdipapirer, der ikke medregnes som likvider. Pengestremme fra finansieringsaktivitet
omfatter @ndringer i stgrrelse eller sammensatning af aktiekapital og omkostninger forbundet
hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebazrende gald, keb og salg af egne aktier samt
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Kilde til Selskabets pengestremme

Selskabets pengestreamme hidrarer primart fra salg af elektricitet, granne certifikater, optagelse af
lan og transaktioner med Selskabets aktionarer i form af udstedelse af nye aktier.

Kapitalressourcer
Selskabets kapitalressourcer

Som det fremgar af regnskabstallene i afsnittet om "Selskabets pengestremme”, havde Selskabet
en likvid beholdning pr. 30. september 2006 pa DKK 5.602.000.

Selskabet har mulighed for at treekke pa det lanearrangement, der er stillet til radighed af ERP
International 2 A/S. Lanearrangementet bestar af to trancher pa henholdsvis DKK 160 millioner og
DKK 50 millioner. | forbindelse med kreditfaciliteten pa DKK 160 millioner er DKK 56 millioner
konvertible og giver kreditor ret til at konvertere fordringen til aktier i Selskabet. Af lanet pa DKK
50 millioner er DKK 10 millioner konvertible og giver kreditor ret til at konvertere fordringen til
aktier i Selskabet. Selskabet har pr. prospektdatoen udnyttet ca. DKK 58 millioner af den samlede
kreditramme.

Langiver er afsikret ved pant i aktierne i projektselskabet Energia Verde Srl samt pant i de
fremtidige indtaegter fra projektet. Den ovennavnte lanetranche pa DKK 160 mio. har en lgbetid
pa 18 maneder fra forste treek pa lanet. Safremt det ikke er muligt at fremskaffe en langfristet
projektfinansiering, og der ikke skabes andre muligheder for en viderefgrelse af lanet eller en
tilbagebetaling med midler fra anden side, kan langiver gare brug af sit pant og indsaette sig i
projektet.

ERP International 2 A/S, der har andret navn til Erik Damgaard Portefaljeinvest A/S, er ejet af
Damgaard Company Il A/S med 49,49 % og ED Project Partner A/S med 49,49 %. De resterende
1,02 % er egne aktier ejet af ERP International 2 A/S. Damgaard Company Il A/S er ejet 100 % af
Preben Damgaard, og ED Project Partner A/S er ejet 100 % af Erik Damgaard.

De nzermere betingelser for lanet optaget hos ERP International 2 A/S er falgende:

Lanebelab: DKK 210.000.000 inkl. moms
Optagelsestidspunkt: 23. januar 2006

Lanebelabet er inddelt i to trancher pa henholdsvis DKK 50.000.000 og DKK 160.000.000.

Tranche |

Lanebelgb: DKK 50.000.000
Labetid: 10 ar

Rente: 10,00 % p.a.
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Afvikling: 20 lige store afdrag farste gang den 1. juli 2007

Rentebetalinger fglger afdragsbetalingerne dog saledes, at fgrste rentebetaling er aftalt til den 1.
juli 2007

Tranche Il

Lanebelab: DKK 160.000.000.

Labetid: 18 maneder fra farste traek pa lanet. Dette fandt sted i oktober 2006
Afvikling: | ét afdrag i forbindelse med refinansieringen af lanet.

Rente: Cibor (6 maneder) + 4,00 % p.a. Renten betales halvarligt fgrste gang

den 1. juli 2007.

Det forventes, at ovennavnte lan refinansieres hos en af de banker, der er aktive i det italienske
vindmegllemarked. Refinansieringen forventes at ske i fgrste kvartal 2007.

For en nermere beskrivelse af de konvertible galdsbreve og de kurser, hvortil dele af gaelden kan
konverteres, henvises til afsnittet "Konvertible galdsbreve efter Selskabets vedtagter § 4c”, der et
underafsnit til "&ndringer i Selskabets kapital” i hovedafsnittet "Selskabets aktiekapital”.

Lanebehov og finansieringsstruktur

Selskabets lanebehov opstar udelukkende i forbindelse med gennemfgrelsen af de enkelte
vindmeglleprojekter. Disse projekter vil som altovervejende hovedregel vaere beliggende i
projektselskaber, hvor majoriteten af aktierne ejes af Greentech.

Finansieringen af disse projekter sker med et lanebelgb beregnet som en procentdel af den totale
investering, der varierer fra land til land. Pa Greentechs to hovedmarkeder Polen og Italien er
kutymen, at 75% af investeringen kan finansieres pa projektfinansieringsvilkar, hvilket medfgrer at
den finansierende bank udelukkende har pant i projektet og dets indtaegter og saledes ikke har
kaution fra moderselskabet Greentech.

Lanefacilitet DKK 350.000.000

Greentech er samtidig med kgbet af aktierne i VEI 1 A/S blevet tilbudt at overtage et tilsagn om en
lanefacilitet pa DKK 350.000.000, som VEI A/S havde opnaet i et dansk pengeinstitut. Greentech
har indtil videre besluttet at udskyde en eventuel udnyttelse af dette tilsagn indtil en passende
finansieringsmodel kan etableres.

Anvendelse af kapitalressourcer

Der foreligger ikke nogen begransninger i brugen af kapitalressourcerne, der har eller kan fa
vasentlig direkte eller indirekte indflydelse pa Selskabets virksomhed.

Finansiel og handelsmassig stilling

Siden offentligggrelsen af regnskabsmeddelelsen for 3. kvartal 2006 den 28. november 2006 er
der ikke indtruffet vaesentlige @ndringer i Selskabets finansielle eller handelsmassige stilling.
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Erklaering om arbejdskapitalen

Selskabet vurderer, at den tilstedevarende arbejdskapital er tilstraekkelig til at daekke Selskabets

nuvaerende behov.

Erklaering om kapitalisering og galdssituation

Kapitaliseringen og galdssituationen er pr. 30. november 2006 bogfart saledes (TDKK):

Kapitaliserings- og galdsoversigt pr. 30. november 2006

TDKK

Egenkapital 247.540

Samlet gald 175.724
heraf afsikret ved pant i DK/I projekter:
Bankgald 58.200
ERP International 2 A/S 98.200
I alt afsikret geeld 156.400
svarende til ca. 89 % af den samlede gald
heraf ikke afsikret gald:
Skyldig kebesum - Wiatropol 9.749
Lanekreditorer 3.623
Leveranderer af varer/tjenesteydelser 4.713
Anden gald 1.239
I alt ikke afsikret gaeld 19.324

svarende til ca. 11 % af den samlede gald
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@vrige oplysninger om finansielle forhold
De seneste regnskabsoplysninger

Nedenfor angives Selskabets ureviderede regnskabstal pr. 30. september 2006:

Resultatopgerelse for koncernen pr. 30/9
1.1.2006-
TDKK 30.9.2006
Regnskabspraksis IFRS
Nettoomsatning 8.938
Produktionsomkostninger -6.755
Bruttoresultat 2.183
Administrationsomkostninger -8.011
Resultat af primeer drift -5.828
Andre driftsindtagter 975
Andre driftsomkostninger -
Resultat for finansielle poster -4.853
Finansielle indtaegter 960
Finansielle udgifter -6.119
Resultat for skat -10.012
Skat af arets resultat
Arets resultat -10.012
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Balance: Aktiver for koncernen pr. 30/9
TDKK 30.09.2006

Regnskabspraksis IFRS
Langfristede aktiver

Immaterielle aktiver
Rettigheder 119.864
Immaterielle anleegsaktiver 119.864

Materielle anlaegsaktiver

Vindmaller 107.759
Vindmaller under opfarelse 60.296
Forudbetalinger pa mgllelevarencer 42.157
Inventar 613
Materielle anlaagsaktiver 210.825
Andre langfristede aktiver

Kapitalandele i assoc. virksomheder 42
Udlan til assoc. virksomheder 1.023
Deposita 184
Bankindestaende pa sikringskonto 24.637
Udskudt skat 1.108
Andre langfristede aktiver 26.994
Langfristede aktiver ialt 357.683
Kortfristede aktiver

Tilgodehavender fra salg 1.493
Andre tilgodehavender 8.475
Periodeafgransningsposter 2.486
Vardipapirer -
Likvide beholdninger 5.602
Kortfristede aktiver ialt 18.056
Aktiver 375.739
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Balance: Passiver for koncernen pr. 30/9

TDKK
Regnskabspraksis

Aktiekapital

Reserve for valutakursregulering
Overfart resultat

Egenkapital ialt

Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter
Lanekreditorer

Skyldig kebesum, Wiatropol
Konvertibelt galdsbrev
Langfristede forpligtelser

Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter

Bankgald

Leverandarer af varer og tjenesteydelser
Anden gzld

Kortfristede forpligtelser

Forpligtelser i alt

Passiver

30.09.2006

IFRS

99.871
-58
147.727

247.540

50.101
3.623
9.749

48.174

111.647

10.600
0

4.713

1.239

16.552

128.199

375.739
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Pengestremsopgegrelse pr. 30/9

1.1.2006-
TDKK 30.9.2006
Regnskabspraksis IFRS
Resultat af primar drift -4.853
Periodens af- og nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 4.981
Andring i driftskapital -12.055
Pengestremme fra drift for renter -11.927
Renteindbetalinger 960
Renteudbetalinger -6.119
Pengestremme fra ordinaer drift -17.086
Betalt skat 0
Pengestreamme fra driftsaktiviteter -17.086
Keb af andre langfristede aktiver -43
Keb af materielle anlaegsaktiver -25.775
Forudbetaling materielle anlaegsaktiver -50.578
Salg af materielle aktiver 0
Salg af veerdipapirer 0
Pengestreamme fra investeringsaktivitet -76.396
Z&ndring af sikringskonto -20.241
Udvidelse af aktiekapital 90.000
Aktieemissioner i forbindelse med kapitaludvidelse -3.314
Andring af geeld i kreditinstitutter -3.729
Andring af bankgald 0
Konvertibelt galdsbrev 8.421
Emissionsomkostninger ved kapitaludvidelse -3.314
Tilbagebetaling af geaeld til storaktionaer 0
Pengestresmme fra finansieringsaktivitet 71.137
Periodens pengestrem -22.345
Likvide beholdninger primo 27.947
Likvide beholdninger i tilkabt virksomhed 0
Likvide beholdninger ultimo 5.602

Kvartals- og halvarsrapporter

Selskabets kvartalsrapporter er ikke reviderede. Naste regnskabsmeddelelse er arsrapporten for
2006, som offentliggeres den 30. marts 2007.
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UDBYTTE TIL SELSKABETS AKTIONARER

Selskabs ordinzre generalforsamling vedtager 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. Betaling af a conto udbytte kan kun ske efter
bemyndigelse fra en generalforsamling og udarbejdelse af erklaringer fra Selskabets bestyrelse og
revisorer.

Selskabet tilstreber at sikre afkast til investorerne ved langsigtede permanente kursstigninger og
bestyrelsen prioriterer derfor at @ge Selskabets vaerdi ved at reinvestere generede overskud.

Selskabet har hidtil ikke udloddet udbytte og agter for indevarende at anvende alle finansielle
midler og eventuel driftsindtjening til brug i virksomheden og forventer ikke at udlodde udbytte
inden for en overskuelig fremtid. Fremtidig udbytteudlodning afhaenger af en raekke forhold,
herunder Selskabets fremtidige indtjening, kapitalbehov, gkonomiske forhold og fremtidsudsigter,
gaeldende begransninger vedrgrende udlodning af udbytte i henhold til dansk ret og andre
forhold, som Selskabets bestyrelse matte anse for at vaere relevante.

Selskabet har ikke udbetalt udbytte i perioden omfattet af de historiske regnskabsoplysninger.
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BESTYRELSE OG DIREKTION

Bestyrelse

Selskabets bestyrelse varetager den overordnede ledelse af Selskabet. Bestyrelsen ansatter
endvidere direktionen, hvis opgave er at lede Selskabets daglige drift.

| folge Selskabets vedtagter § 13 valger generalforsamlingen en bestyrelse pa mellem tre og seks
medlemmer. Bestyrelsesmedlemmerne valges for ét ar ad gangen. Genvalg kan finde sted.

Jf. Selskabets vedtaegter § 14 konstituerer bestyrelsen sig selv og valger af sin midte en formand
og en nastformand for ét ar ad gangen. Bestyrelsen indkaldes til mgde af formanden, der har pligt
til at indkalde til et mgde, safremt et medlem af bestyrelsen eller en direktgr forlanger det.
Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af bestyrelsesmedlemmerne er til stede,
heriblandt formand eller nastformand. De i bestyrelsen behandlede anliggender afgeres ved
simpelt stemmeflertal. | tilfelde af stemmelighed er formandens stemme afgerende. Bestyrelsen
fastsaetter ved en forretningsorden de naermere bestemmelser om udfarelsen af dens hverv. Over
forhandlingerne i bestyrelsen fares en protokol, der underskrives af samtlige tilstedevaerende
bestyrelsesmedlemmer. Revisionsprotokollen foreleegges i ethvert bestyrelsesmgde, og enhver
protokoltilfarsel underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

| henhold til vedtaegternes § 15 tegnes Selskabet af to medlemmer af bestyrelsen eller af
formanden og en direktor.

Selskabets nuvaerende bestyrelse bestar af falgende medlemmer:

Ejvind Sandal (fadt 1943), Bestyrelsesformand, medlem af bestyrelsen siden 2003
Advokat (HR)

Eremitageparken 375 1 a

2800 Kongens Lyngby

Ejvind Sandals nuvarende tillidshverv:
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Formand for bestyrelsen Tiltraedelse
Skandek Tagelementfabrik A/S 28.08.2006
Vald. Birn A/S 01.03.2006
Faberske Fond Holding A/S 05.09.2005
Jens og Margrethes Withs Fond 31.08.2005
Brgndbyernes I.F. Fodbold A/S 31.03.2005
Greentech Energy Systems A/S 24.03.2003
Velamp A/S 08.03.2002
Uldalls Jernstaberi A/S 01.03.2002
Vald. Birn Holding A/S 17.03.2000
A/S Tasso Odense 17.03.2000
Vald. Birn Ejendomme A/S 17.03.2000
@resund- Healthcare Management A/S 01.02.2000
Fonden DBK 07.10.1999
Den Faberske Fond, Ryslinge 26.05.1999
F.E. Bording A/S 08.04.1999
Signform Danmark A/S 18.04.1997
Fasterholt Holding A/S 01.10.1981
Bestyrelsesmedlem Tiltraedelse
KABOOKI A/S 22.12.2006
Virumgardsvej 27 Aps 28.09.2006
Virumgardsvej 17 ApS 28.09.2006
Dansk Overflade Teknik A/S 15.05.2006
Jysk- Fynsk Kapitalanlaeeg A/S 24.11.2005
Investeringsforeningen Etik Invest 02.04.2004
A/S Lindenborg Gods 19.09.2003
K.W. Bruun Scandi A/S 23.04.2001
Teknologisk Innovation A/S 21.02.2001
Kraks forlag A/S 09.09.1997
K.W. Bruun Import A/S 10.05.1995
MHS Trading A/S 01.01.1975
Direktionsmedlem Tiltraadelse
CPHPost.dk ApS 14.07.1999
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Ejvind Sandals forhenvzarende tillidshverv:

Forhenvarende bestyrelsesformand Fratradt

VL- AX Il A/S 19.12.2006
VLBMP- AX Il A/S 19.12.2006
Invest- AX Il A/S 19.12.2006
BMP- AX Il A/S 19.12.2006
KFU- AX Il A/S 19.12.2006
P-AX Il A/S 19.12.2006
KIFU- AX Il A/S 19.12.2006
Axcel IKU Invest A/S 19.12.2006
Axcel Industriinvestor A/S 03.11.2006
Axcel Il A/S 03.11.2006
Axcel Il Management A/S 03.11.2006
GES Wind Development | A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development Il A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development Ill A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development IV A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Energy A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
SEM Electronics A/S, oplest v. Konkurs 27.11.2003 14.10.2003
SEM Holding af 2001 A/S, oplest v. Konkurs 07.10.2003
Login ApS, oplast 09.08.2006 08.08.2003
Axcel Management ApS, omdannet 03.08.2001
Nordalim A/S 25.07.2001
Signform Danmark ApS, omdannet 29.05.2001
Lokaltrans ApS, oplast v. Tvangsopl@sning 14.05.2001
Forhenvarende bestyrelsesmedlem Fratradt

Virk A/S, oplgst v. Fusion 16.10.2006
Gurli og Paul Madsens Fond 15.03.2006
Sportmania A/S, oplest v. Tvangsoplasning 23.09.2005 01.08.2005
Paustian A/S 21.03.2005
Sundkrog Holding A/S 14.03.2005
Petri & Haugsted A/S 03.02.2005
SEM Electronics Denmark A/S, oplast v. Konkurs 18.02.2004
Administrationsselskabet Banco A/S, oplast v. Likvidation 15.01.2004 30.01.2004
Unidrain A/S 06.11.2003
Faber A/S, oplast v. Fusion 18.01.2006 04.06.2003
Jyllands- Posten Holding A/S 21.01.2003
Enxco Invest A/S 04.11.2002
Investeringsselskabet Energy Holding A/S 01.11.2002
Richardt Petersen, Aalestrup ApS, oplast v. Fusion 13.04.2002
Axcel Il ApS, omdannet 03.08.2001
Novopan Traindustri A/S 31.07.2001
UM Triion A/S 26.03.2001
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Forhenvarende direktionsmedlem Fratradt
BHN no. 101 ApS, omdannet 29.10.1987

Investeringsselskabet Energy Holding A/S 01.11.2002
Anpartshavergruppen ApS, oplgst v. Tvangsoplasning 23.01.2002

Jens Kjelde Mors (fedt 1937), Nestformand, medlem af bestyrelsen siden 2001

Hostvej 8
2920 Charlottenlund

Jens Kjelde Mors’ nuvaerende tillidshverv:

Bestyrelsesmedlem Tiltradelse
Milbak Mgallelaug A/S VI I/S 19.09.2001
Milbak Meallelaug A/S VII I/S 19.09.2001
Milbak Meallelaug A/S VIII I/S 19.09.2001
Milbak Mgllelaug A/S IX 1/S 19.09.2001
Milbak Mgallelaug A/S X I/S 19.09.2001
Oppelstrup Mgllelaug 1 1/S 19.09.2001
Oppelstrup Mgllelaug 11 1/S 19.09.2001
Oppelstrup Mgllelaug IV I/S 19.09.2001
Oppelstrup Mgllelaug V I/S 19.09.2001
Oppelstrup Mgllelaug VI I/S 19.09.2001
Oppelstrup Mallelaug VII 1/S 19.09.2001
Oppelstrup Mallelaug VIII 1/S 19.09.2001
Oppelstrup Mallelaug IX 1/S 19.09.2001
Oppelstrup Mallelaug X1 1/S 19.09.2001
Oppelstrup Meallelaug XII I/S 19.09.2001
Greentech Energy Systems A/S 16.05.2001
Jens Kjelde Mors’ forhenvarende tillidshverv:

Formand for bestyrelsen Fratradt
Ejendomsselskabet Narreport 26, 8000 Arhus C A/S 28.02.2001
Forhenvaerende bestyrelsesmedlem Fratradt
BRF Bank A/S 27.02.2002
Direktionsmedlem Fratradt
BRF Kredit A/S 31.01.2001

Carsten Risvig Pedersen (fedt 1963), Bestyrelsesmedlem siden 2000

Agade 1B
7330 Brande
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Carstens Risvig Pedersens nuvaerende tillidshverv:

Formand for bestyrelsen Tiltraadelse
Esinvest 22.11.2006
Gamekeeper A/S 11.04.2006
Brande Holding A/S 20.12.2005
Brande Investerings- og Finansieringsselskab A/S 09.09.2002
Brande Stal A/S 09.09.2002
CJ Holding ApS 08.03.2002
Welcon A/S 08.03.2001
Brande Handel A/S 08.03.2001
Nordvest A/S 08.03.2001
Bestyrelsesmedlem Tiltreedelse
Dansk Svejse Teknik A/S 20.04.2004
Greentech Energy Systems A/S 14.07.2000
BBK Holding ApS 01.06.1993
Stifter Tiltreedelse
Gamekeeper A/S 11.04.2006
Brande Holding A/S 20.12.2005
CJ Holding ApS 01.06.1993
Carsten Risvig Pedersens forhenvarende tillidshverv:

Formand for bestyrelsen Fratradt
Brande Holding ApS, omdannet 27.12.2005
Bestyrelsesmedlem Fratradt
GES Wind Development Il A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development Ill A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development IV A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Energy A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
Direktionsmedlem Fratradt
Brande Holding ApS, omdannet 27.12.2005

Jorgen Bendsen Poulsen (fadt 1951), Bestyrelsesmedlem siden 2001

Akacievej 6
7900 Nykebing M

Jergen Bendsen Poulsens nuvaerende tillidshverv:
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Formand for bestyrelsen Tiltreedelse
VM Bioenergi ApS 25.03.2003
Bestyrelsesmedlem Tiltraedelse
Vindenergi Danmark Amba 01.06.2006
World Wide Wind A/S 01.05.2006
Nordisk Vindkraft A/S 20.04.2006
Wind 1 A/S 23.06.2004
WWW Ejendomme A/S 11.05.2004
GES Wind Development A/S 12.12.2000
GES Wind Development | A/S 12.12.2000
Greentech Energy Systems A/S 29.11.2000
World Wide Wind ApS 03.10.2000
Jysk Vindkraft A/S 01.05.1988
Direktionsmedlem Tiltradelse
Wind Energy Holding ApS 03.06.2005
Vestjysk Vindkraft ApS 22.04.2003
Alternativ Aktie Analyse ApS 28.07.2000
WWW Ejendomme A/S 01.10.1991
World Wide Wind ApS 30.11.1989
Jordsby Maller ApS 01.04.1986
Stifter Tiltreedelse
World Wide Wind ApS 01.12.2000
World Wide Wind A/S 30.11.1989
Jysk Vindkraft ApS 01.05.1988
Jergen Bendsen Poulsens forhenvaerende tillidshverv:

Formand for bestylsen Fratradt
Global Green Energy ApS, omdannet 06.07.2006 27.04.2003
Danish Wind Investment A/S 13.06.2002
Bestyrelsesmedlem Fratradt
World Wide Wind A/S 08.03.2005
Vestjysk Vindkraft ApS 29.03.2004
GES Energy A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development Il A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development Il A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
GES Wind Development IV A/S, oplast v. Fusion 16.04.2004
2P Holding ApS, oplast v. Spaltning 23.06.2005 09.03.2004
Flyveplads Vandel ApS 28.05.2003
Hansa Graanul Denmark A/S, oplgst v. Likvidation 06.07.2006 12.12.2002
Dansk Vindmalle Institut A/S 13.06.2002
World Wide Wind ApS, omdannet 01.12.2000
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Direktionsmedlem Fratradt

Inkadan ApS, oplgst v. Fusion 08.09.2006
Vestjysk Totalbyg ApS, oplast v. Likvidation 01.05.2006 11.05.2006
Miljginvest ApS, omdannet 10.06.2004
2P Holding ApS, oplast v. Spaltning 23.06.2005 09.03.2004
llI- P- H- 3 ApS, oplast v. Likvidation 07.01.2004 21.07.2003
llI- P- H- 4 ApS, oplast v. Likvidation 07.01.2004 21.07.2003
Polwind ApS 21.07.2003
Flyveplads Vandel ApS 28.05.2003
Flyveplads Vandel ApS 02.10.2001
Vestjysk Vindkraft ApS 07.03.2000
World Wide Wind ApS, omdannet 01.12.2000
Stifter Fratradt

Vestjysk Totalbyg ApS, oplast v. Likvidation 01.05.2006
2P Holding ApS, oplast v. Spaltning 23.06.2005 09.03.2004
World Wide Wind ApS, omdannet 01.12.2000

Erik Damgaard Nielsen (fadt 1961), Bestyrelsesmedlem siden 2006

c/o Greentech Energy Systems A/S
Marielundvej 48
2730 Herlev

Erik Damgaard Nielsens nuvaerende tillidsposter:

Formand for bestyrelsen Tiltreedelse
Rialto Finans ApS 12.04.2006
Investeringsselskabet af 16.10.2006 16.10.2006
Finansselskabet af 11. oktober 2006 ApS 11.10.2006
Eurotrust A/S 10.01.2006
Sigimundsstrasse ApS 09.01.2006
Ejendomsselskabet af 16. november 2005 ApS 16.11.2005
Strasse Invest ApS 07.10.2005
Berlin Invest ApS 19.09.2005
K/S Eriksfalt, Malmg 20.01.2004
7N A/S 31.10.2003

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt

Side 83 af 145



Bestyrelsesmedlem Tiltreedelse
Notabene.net B2B A/S 19.10.2006
Aizee Internet Marketing ApS 19.10.2006
Notabene.net A/S 05.10.2006
Euroinvestor.com A/S 23.08.2006
Greentech Energy Systems A/S 19.04.2006
Damgaard Company | A/S 29.03.2006
ED Project Partner A/S 29.03.2006
Damgaard Company Il A/S 29.03.2006
Capinordic Bank A/S 15.03.2006
Comflex A/S 08.03.2006
Claszeile Strasse ApS 09.01.2006
Strandholms Alle 38 ApS 20.10.2005
Capinordic A/S 09.08.2005
VindEnergi Invest A/S 02.06.2005
Engineers & Doctors Wallsten Medical A/S 19.05.2005
Scandinavian Senior Open 10.11.2004
Adept Water Technologies A/S 03.09.2004
International Power Switch ApS 27.05.2004
Interface BioTech A/S 20.04.2004
Chemometec A/S 19.12.2003
Damgaard Company A/S 04.08.2000
Erik Damgaard Portefaljeinvest A/S 04.08.2000
Direktionsmedlem Tiltraedelse
Gehlenberg ApS 20.06.2006
ED Equity Partner A/S 29.03.2006
ED Project Partner A/S 29.03.2006
VEI | ApS 22.03.2006
VEI 2 ApS 22.03.2006
VEI 3 ApS 22.03.2006
VEI 4 ApS 22.03.2006
VEI 5 ApS 22.03.2006
VEI 6 ApS 22.03.2006
VEI 7 ApS 22.03.2006
VEI 8 ApS 22.03.2006
VEI 9 ApS 22.03.2006
VEI 10 ApS 22.03.2006
Sebastian Damgaard Invest ApS 14.09.2005
Firkanten Invest ApS 14.09.2005
Marie- Louise Damgaard Invest ApS 14.09.2005
German Properties ApS 16.08.2005
VindEnergi Invest A/S 02.06.2005
Scandinavian Senior Open 10.11.2004
Ejendomsselskabet Oktanten ApS 01.07.2003
Ejendomsselskabet Gurrehus 31.12.2003
Erik Damgaard Portefaljeinvest A/S 04.08.2000
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Stifter Tiltraedelse
Sebastian Damgaard Invest ApS 14.09.2005
Marie-Louise Damgaard Invest ApS 14.09.2005
Erik Damgaard Nielsens forhenvaerende tillidshverv:

Formand for bestyrelsen Fratradt
7N Consulting A/S, oplast v. Fusion 10.05.2004
locore A/S, opl@st v. Fusion 10.05.2004
Bestyrelsesmedlem Fratradt
ERP International Holding 2 ApS, oplast v. Spaltning 25.04.2006
Navision A/S, omdannet 28.08.2002 08.07.2002
Navision Development A/S, oplgst v. Fusion 03.10.2001
Direktionsmedlem Fratradt
ERP International Holding 2 ApS, oplast v. Spaltning 25.04.2006
Berlin Invest ApS 01.02.2006
Ejendomsselskabet af 16. november 2005 06.02.2006
Navision Development, oplast v. Fusion 03.10.2001
Stifter Fratradt
ERP International Holding 2 ApS, oplast v. Spaltning 25.04.2006
Damgaard Company Holding A/S, oplgst v. Spaltning 25.04.2006

Peter Hostgaard-Jensen (fadt 1948), Bestyrelsesmedlem siden 2006

Civilingenigr
Hunetorpvej 100
9490 Pandrup

Peter Hastgaard-Jensens nuvarende tillidshverv:

Bestyrelsesmedlem Tiltradelse
Aalborg Energie Technik a/s 16.11.2006
Aalborg Engineering A/S 03.05.2006
Aalborg Engineering Holding A/S 03.05.2006
Det Danske Hedeselskab 24.04.2006
Dalgasgruppen A/S 24.04.2006
Greentech Energy Systems A/S 19.04.2006
Nordenergie A/S 06.03.2006
Xergi A/S 03.11.2005

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt

Side 85 af 145



Peter Hgstgaard-Jensens forhenvaerende tillidshverv:

Formand for bestyrelsen Fratradt

Agroferm A/S 10.01.2006
Dong Energy Generation A/S 21.06.2005
Elsam Engineering A/S 17.06.2005
Sydenergi A/S, oplast v. Likvidation 01.07.2004 19.03.2004
Dankraft A/S, oplast v. Likvidation 01.07.2004 19.03.2004
Elsam International A/S, oplgst v. Likvidation 01.07.2004 19.03.2004
Elsam International A/S, oplgst v. Likvidation 01.07.2004 12.08.2003
Dankraft A/S, oplast v. Likvidation 01.07.2004 12.08.2003
Bestyrelsesmedlem Fratradt

Energi E2 A/S 23.06.2006
AX- EN ApS, oplgst v. Tvangsoplgsning 31.01.2006 10.11.2005
Mabjergvarket A/S 28.07.2005
Horsens Kraftvarmevaerk A/S 26.07.2005
Frederikshavn Affaldskraftvarmevark A/S 26.07.2005
Haderslev Kraftvarmevark A/S 26.07.2005
Vejen Kraftvarmevaerk A/S 26.07.2005
Odense Kraftvarmevark A/S 19.07.2005
Dong Energy Sales & Distribution A/S 24.05.2005
Kraftvaerket EV3 ApS, selskabet er slettet 21.01.2002
Helia Energisalg A/S 01.10.2001
Direktionsmedlem Fratradt

Dong Energy Power 23.05.2005

Der er intet sleegtskab mellem ovenstaende personkreds.

Der er ingen af de ovenstaende bestyrelsesmedlemmer, der har varet involveret i konkurser,
bobehandlinger eller likvidationer, ligesom ingen af bestyrelsesmedlemmerne har modtaget dom
for svigagtige lovovertradelser inden for de seneste fem ar, som ikke er anfart ovenfor. Ingen af
bestyrelsesmedlemmerne har inden for den navnte periode varet genstand for offentlige anklager
og/eller offentlige sanktioner, ligesom de ikke er blevet frakendt retten til at fungere som medlem
af en udsteders bestyrelse, direktion eller tilsynsorgan eller at fungere som leder af en udsteder.

Direktion

Direktionen ansattes af bestyrelsen og deltager uden stemmeret i bestyrelsens mader, jf.
vedtagterne § 16. Direktionen varetager den daglige ledelse af Selskabet og skal derved fglge de
retningslinier og anvisninger, som bestyrelsen har givet. Direktionen skal sarge for, at Selskabets
bogfering sker under iagttagelse af lovgivningens regler herom, og at formueforvaltningen sker pa
en betryggende made.

Selskabets direktion udgeres af Kaj Larsen og Martin Kristensen:
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Kaj Larsen (fadt 1952), administrerende direktor i Selskabet siden 2000

c/o Greentech Energy Systems A/S
Marielundvej 48, 1. tv.
2730 Herlev

Kaj Larsens nuvarende tillidshverv:

Bestyrelsesmedlem Tiltraedelse
IRS Denmark ApS 10.09.2004
Kaj Larsens forhenvaerende tillidshverv:

Bestyrelsesmedlem Fratradt
Capinordic A/S 11.04.2005
Direktionsmedlem Fratradt
BIRKA ApS, konkurs 06.06.2005

Martin M. Kristensen (feadt 1955), direktar
c/o Greentech Energy Systems A/S

Marielundvej 48, 1. tv.

2730 Herlev

Den 1. juni 2006 tiltradte Martin M. Kristensen som medlem af direktionen med primart ansvar
for Selskabets kapitaltransaktioner. Martin Kristensen har de seneste 14 ar vaere beskaftiget hos
Industrialiseringsfonden for Udviklingslandene (IFU) med ansvar for investeringer i en raekke lande
i Fjerngsten. Martin Kristensen har en betydelig projekterfaring og stort kendskab til de finansielle
modeller, som Selskabet skal betjene sig af.

Martin Kristensens nuvarende tillidsposter:

Bestyrelsesmedlem Tiltreedelse
Mekong Shipping ApS 14.02.2006
OSlI India Holding A/S 01.07.2005

Martin Kristensens forhenvarende tillidshverv:

Bestyrelsesmedlem Fratradt

Scancom International A/S 05.04.2006

Hverken Kaj Larsen eller Martin Kristensen har varet involveret i konkurser, bobehandlinger eller
likvidationer, ligesom hverken Kaj Larsen eller Martin Kristensen har modtaget dom for svigagtige
lovovertraedelser inden for de seneste fem ar. Ingen af de navnte har i de seneste fem ar varet
genstand for offentlige anklager og/eller offentlige sanktioner, ligesom ingen af de navnte er
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blevet frakendt retten til at fungere som medlem af en udsteders bestyrelse, direktion eller
tilsynsorgan eller at fungere som leder af en udsteder. Der er intet slegtskab mellem ovenstaende
personkreds.

Interessekonflikter
Carsten Risvig Pedersen
Carsten Risvig Pedersen indgar i ledelsen af vindmealleproducenten Nordex GmbH.

Nordex-mgller vil i mange af Selskabets projekter vaere en malletype, der indgar i overvejelserne
om det endelige mgllevalg. Selskabet har pr. 31. januar 2006 gjort den leverancekontrakt pa
turnkey-vilkar operationel, der blev indgaet mellem Nordex Italia og Energia Verde Srl den 13.
december 2005. Dette medferer levering af 14 stk. 1,5 MW mgller til det farste projekt i Italien.
Samlet pris for leverancekontrakten er aftalt til EUR 25.600.000.

Det skal til ovennavnte bemarkes, at Selskabet er opmarksom pa denne potentielle konflikt, der
handteres som falger:

e Ved ethvert valg af malle til det enkelte projekt udvalger Selskabet tre potentielle mealletyper,
der i henhold til deres tekniske specifikationer opfylder kravene til den aktuelle beliggenhed af
vindmeglleparken.

e En uafhangig specialist bliver herefter anmodet om at beregne produktionen fra disse tre
forskellige mgller med de aktuelle vinddata.

e De udvalgte malleproducenter bliver herefter anmodet om at afgive tilbud pa leverancen.

e Pa basis af disse tilbud foretages et valg af mglletype, der maksimerer forholdet mellem
produktion og pris. Hvis Nordex GmbH er blandt de foretrukne malletyper til et specifikt
projekt, deltager Carsten Risvig Pedersen ikke i bestyrelsens behandling af sagen.

Erik Damgaard Nielsen

Erik Damgaard Nielsen er bestyrelsesmedlem og aktionaer i selskabet VEI A/S, og
bestyrelsesmedlem i Greentech.

Som faelge af denne inhabilitet har Erik Damgaard Nielsen ikke deltaget i den del af Greentechs
bestyrelsesmgder, hvor Greentechs keb af VEI 1 A/S har vaeret dreftet, ligesom han heller ikke har
repraesenteret VEI A/S, som salger af VEI 1 A/S, under de forhandlinger, der har varet mellem
parterne.

Der er herudover ikke interessekonflikter mellem Selskabet, bestyrelse og direktion.

Udbetalt aflenning til bestyrelse og direktion

Bestyrelsens og direktionens aflenning offentliggeres i Selskabets arsrapport i henhold til
gaxldende regler. Selskabets bestyrelse har ikke noget revisionsudvalg eller afleanningsudvalg. Det
samlede vederlag til bestyrelsesmedlemmerne udgjorde i regnskabsaret 2005 DKK 300.000. For
2006 forventes det samlede honorar at udggre DKK 500.000.
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Kaj Larsens lgn udger DKK 2.000.000 pa arlig basis. Martin Kristensens lgn udger DKK 1.100.000
pr. ar. Direktionen modtager ikke betaling for bestyrelseshverv i datterselskaber.

Bestyrelsen har ikke modtaget betinget eller udskudt vederlag, ligesom der som hovedregel ikke
udbetales vederlag fra Selskabets datterselskaber. Jargen Bendsen Poulsen har dog, som
bestyrelsesmedlem i Wiatropol, for aret 2005 faet et bestyrelseshonorar pa DKK 125.000

Der er ikke ydet lan, stillet garantier eller pataget andre forpligtelser overfor eller pa vegne af
bestyrelsen eller nogen af dens medlemmer. Der er ingen usadvanlige aftaler mellem Selskabet og
medlemmer af bestyrelsen om ekstraordinare bonusordninger eller lignende, herunder warrants.

Bestyrelsens arbejdspraksis
Udlab af nuvaerende embedsperiode

| henhold til Selskabets vedtagter vaelges alle bestyrelsesmedlemmer pa generalforsamlingen for
en periode pa et ar ad gangen. Bestyrelsesmedlemmer kan genvalges for flere pa hinanden
efterfglgende perioder. Nedenstaende tabel viser, i hvilket ar hvert enkelt medlem af bestyrelsen
tiltradte sit embede samt, at den nuvarende embedsperiode udlgber i 2007. Dette skal dog
forstas saledes, at hvert enkelt medlem af bestyrelsen kan genvalges ved den naste ordinzere
generalforsamling.

Bestyrelsesmedlem Funktion Indvalgt i bestyrelsen Embedsperiodens udlab
Ejvind Sandal Formand 2003 2007
Jens Kjelde Mors Nastformand 2001 2007
Carsten Risvig Pedersen Medlem 2000 2007
Jorgen Bendsen Poulsen Medlem 2000 2007
Erik Damgaard Nielsen Medlem 2006 2007
Peter Hgstgaard-Jensen Medlem 2006 2007

Der er ikke aftalt noget tidspunkt for udlgbet af hverken administrerende direkter Kaj Larsens,
eller direktar Martin Kristensens ansattelsesforhold Der er dog aftalt en tolv maneders
opsigelsesfrist af ansaettelseskontrakten mellem Selskabet og Kaj Larsen og en tilsvarende 18
maneders frist mellem Selskabet og Martin Kristensen.

Tjenestekontrakter

Der foreligger ingen tjenestekontrakter hos Selskabet, hvorefter der gives vederlag ved ophgr af
arbejdsforholdet.

God virksomhedsledelse

Selskabet falger generelt de anvisninger, der er givet i Ngrby-udvalgets rapport om Corporate
Governance. Denne rapport peger pa syv omrader, der i Selskabet er behandlet som fglger:

Aktionarernes rolle og samspil med selskabsledelsen

Der er ingen stemmebegraensninger relateret til Selskabets aktier, ligesom der heller ikke er
begransninger pa det antal aktier, en aktionar kan eje.

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 89 af 145



(5

Selskabet har etableret et website, www.greentech.dk, der giver aktionarerne et opdateret indblik i
Selskabets forhold. Der er etableret elektroniske muligheder for, at alle aktionzrer, der matte
gnske dette, automatisk far tilsendt alle meddelelser, der tilgar markedet.

| det omfang der gives bestyrelsen fuldmagter i forbindelse med generalforsamlinger, begranses
disse til en bestemt generalforsamling og til specifikke punkter pa dagsordenen.
Interessenternes rolle og betydning for Selskabet

Selskabets interessenter har samme mulighed for at indhente information som Selskabets
aktionaerer. Der er herudover hyppig kontakt med disse interessenter.

Abenhed og gennemsigtighed

Selskabet er en projektorienteret virksomhed, hvor udviklingen i bestaende projekter har en
afgerende indflydelse pa vurderingen af Selskabet.

Der er derfor vedtaget en informations- og kommunikationspolitik, der tilsikrer, at markedet
opdateres lgbende pa udviklingen i Selskabets projektportefglje samt effekten heraf pa de
okonomiske forhold.

Selskabets arsrapport udarbejdes efter Fondsbgrsens krav og indeholder herudover relevant
information om ikke-finansielle forhold. Der udarbejdes kvartals- og halvarsrapporter.
Bestyrelsens opgaver og ansvar

Bestyrelsen har det overordnede ansvar for Selskabet og tilsynet med direktionen. Bestyrelsen
fastlaegger Selskabets politikker i forhold til forretningsstrategi, organisation, regnskab, skonomi

og risikostyring og ansatter Selskabets direktion.

Bestyrelsen mgdes lgbende og udfgrer sit hverv i overensstemmelse med den af bestyrelsen
vedtagne forretningsorden.

Ordinare bestyrelsesmgder omfatter en detaljeret rapport fra direktionen til bestyrelsen
vedrarende Selskabets drift for at sikre, at bestyrelsesmedlemmerne altid er fuldt opdateret
vedrarende Selskabets status og udvikling.

Der er udarbejdet nadvendige procedurer, der sikrer, at bestyrelsens opgaver og ansvar varetages
pa forsvarlig vis. Der foregar en Igbende debat om disse procedurer, der tilsikrer en opdatering af
disse, nar det findes nadvendigt.

Ud over den information, der gives fra direktion til bestyrelse pa bestyrelsesmgderne, foregar der
en lgbende orientering i form af en opdatering af Selskabets situation.

Bestyrelsens sammensatning og uafhaengighed

Bestyrelsen i Selskabet er sammensat ud fra et gnske om at have den starst mulige ekspertise pa
fagomradet "vind” og relaterede forhold. Dette galder bade den tekniske mglleekspertise, de
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internationale udviklingstendenser og de problemstillinger, der er geldende for en projektudvikler
i det europaxiske marked.

Bestyrelsen er uafhaengig, idet den bestar af personer, der ikke pa anden made har varet eller er
relateret til Selskabet.

Der er ingen bestyrelsesmedlemmer, der er indvalgt pa vegne af enkelte aktionarer.

Da bestyrelsen besidder en hgj ekspertise om Selskabets arbejdsomrader, afholdes der hyppige
bestyrelsesmgder, normalt mellem seks og otte mader pr. ar.

Aflenning af bestyrelse og direktion

Selskabet bestraeber sig pa at fastholde en konkurrencedygtig afleanning af bestyrelsesmedlemmer
og direktion, saledes at selskabet kan fastholde kompetente personer til disse to organer. Indtil
videre har bestyrelsesmedlemmer og direktion varet honoreret med fast arlig lan, idet selskabets
ledelse har besluttet, at eventuel incitamentsaflanning ferst kan komme pa tale, nar Selskabet har
opstillet sa stor en produktionskapacitet, at der kan skabes stabile overskud i Selskabet.

Risikostyring

Der er etableret procedurer for Selskabets risikostyring med speciel fokus pa risikoelementerne i
projektudviklingen.

Transaktioner med tilknyttede parter

Selskabets nartstaende parter omfatter tilknyttede datterselskaber samt selskabernes bestyrelse,
direktion og ledende medarbejdere samt disse personers familiekreds. Nartstaende parter
omfatter endvidere selskaber, hvor fernavnte personkreds har vasentlige interesser.

Selskabet har i perioden 1. januar 2003 frem til datoen for narvaerende prospekt gennemfart
folgende transaktioner med nartstaende parter:

Selskabet erhvervede i 2003 aktierne i det polske selskab Wiatropol International Sp. z.o.o.
Aktierne er for 60 procents vedkommende erhvervet fra World Wide Wind A/S, hvori
bestyrelsesmedlemmet Jargen Bendsen Poulsen har en ejerinteresse. Erhvervelsen af aktierne blev
gennemfart pa markedsmassige vilkar.

Selskabet havde pr. 31. december 2003 en gald pa DKK 5.200.000 til Selskabets davaerende
storaktionaer KBUS 8 nr. 2051 ApS. Galden blev forrentet med 6% arligt. Den pagaldende
gldspost blev tilbagebetalt i 2004.

Selskabet har i 2005 gennem sit datterselskab Energia Verde Srl indgdet en leverancekontrakt pa
DKK 190.000.000 svarende til ca. EUR 25.600.000 med et selskab i Nordex GmbH koncernen,
hvori bestyrelsesmedlemmet Carsten Risvig Pedersen indgar i koncernledelsen. Leveranceaftalen
er indgaet pa almindelige markedsvilkar.

Selskabet har i 2006 indgaet en leverancekontrakt pa EUR 97.409.500 svarende til ca. DKK
725.000.000 med et selskab i Nordex GmbH koncernen, hvori bestyrelsesmedlemmet Carsten
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Risvig Pedersen indgar i koncernledelsen. Leveranceaftalen er indgaet pa almindelige
markedsvilkar.

Selskabet har i 2005 og i 2006 optaget lan hos selskabet ERP International 2 A/S for et samlet
belgb af DKK 250.000.000. En del af denne laneoptagelse er sket med konverteringsret for
langiver. For en udfarlig beskrivelse af konverteringsdelens henvises til afsnittet om "&ndringer i
Selskabets kapital”. Lanetransaktionerne er gennemfart pa markedsvilkar.

Insideres aktiebeholdninger og -optioner

Det samlede antal aktier for insidere i Selskabet belgber sig til 1.656.718 stk. Bestyrelsens og
direktionens besiddelser fordeler sig som falger:

Navn Antal aktier
Ejvind Sandal 1.500
Jens Kjelde Mors 103.200
Carsten Risvig Pedersen 0
Jorgen Bendsen Poulsen 12.000
Erik Damgaard Nielsen 1.392.631
Peter Hastgaard- Jensen 0
Martin Kristensen 0
Kaj Larsen 100.000
I alt 1.609.331

Der er ikke udstedt optioner eller warrants til personalet.

Resumé af vedtagter der vedroarer bestyrelsen, direktionen eller tilsynsorgan

Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt bestyrelse pa 3-6 medlemmer. Bestyrelsens
medlemmer afgar hvert ar. Genvalg kan finde sted. Bestyrelsen modtager for dens arbejde et
vederlag, som fastsattes af generalforsamlingen.

Pa bestyrelsens forste made efter valget, konstituerer den sig og valger af sin midte en formand
og en nastformand for 1 ar ad gangen. Bestyrelsen indkaldes til made af formanden, der har pligt
til at indkalde til et made, safremt et medlem af bestyrelsen eller en direkter forlanger det.
Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af bestyrelsesmedlemmerne er til stede,
heriblandt formand eller nastformand. De i bestyrelsen behandlede anliggender afgeres ved
simpelt stemmeflertal. | tilfelde af stemmelighed er formandens stemme afggrende.

Bestyrelsen fastsaetter ved en forretningsorden de naermere bestemmelser om udferelsen af dens
hverv. Over forhandlingerne i bestyrelsen feres en protokol, der underskrives af samtlige
tilstedevarende bestyrelsesmedlemmer. Revisionsprotokollen forelegges i ethvert
bestyrelsesmade, og enhver protokoltilfarsel underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

Selskabet tegnes af 2 medlemmer af bestyrelsen i forening eller af ét medlem af bestyrelsen i
forening med 1 direktor.

Revisorernes honorar fastsattes af bestyrelsen.

Arsrapporten underskrives af direktionen og bestyrelsen samt forsynes med revisorernes
pategning.
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SELSKABETS AKTIEKAPITAL
Indledende forhold

Retsgrundlag

Selskabets aktier er udstedt pa grundlag af geldende lovgivning i Danmark.

Anvendt valuta

Selskabets aktier er udstedt i DKK.

Antal udstedte og tilladte aktier forud for kapitaludvidelsen

Der er forud for kapitaludvidelsen, der gennemfares i relation til naervaerende prospekt, udstedt i
alt 19.974.210 stk. aktier. Selskabets generalforsamling har bemyndiget bestyrelsen til at udstede
yderligere 100.000.000 stk. aktier, jf. Selskabets vedtaegter § 4a.

Aktiernes nominelle vardi

Den nominelle stgrrelse af samtlige Selskabets udstedte aktier er DKK 5,00. Den samlede
nominelle vaerdi af Selskabets aktiekapital forud for kapitaludvidelserne, der gennemfgres i
relation til narvarende prospekt, er derfor DKK 99.871.050.

Klassifikation og notering

Selskabet har én aktieklasse. Aktieklassen er noteret pa Kebenhavns Fondsbgrs under fondskoden
DK001024051-4 og kortnavnet er "GES”. Selskabet er optaget pa OMX listen under Midcap
selskaber samt i Morgen Stanleys Smallcap indeks.

Indbetaling og modydelse

Alle aktier er fuldt indbetalt.

Navnenotering

| henhold til Selskabets vedtaegter § 5 kan Selskabets aktier udstedes pa navn eller ih&ndehaver.
Navnenoteringen foregar i aktionaerens eget kontofgrende institut. Efter Selskabets vedtaegter § 4e
fores Selskabets aktiebog af Vaerdipapircentralen, Helgeshgj allé 61, 2630 Tastrup.

Omsattelighed

De nye aktier er omsatningspapirer. Der dgalder ingen indskrankninger i aktiernes
omsattelighed.
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Aktierettigheder
Stemmerettigheder

Hvert aktiebelgb pa nominelt DKK 5,00 giver ret til én stemme. Der er ingen begransning med
hensyn til aktionaerernes ret til at stemme pa generalforsamlingen ud over de i vedtaegternes §§
11 og 12 stillede krav:

Jf. vedtagternes § 11. galder det, at enhver aktionar er berettiget til at deltage pa Selskabets
generalforsamling, nar han senest fem dage for disses afholdelse har lgst adgangskort dertil pa
Selskabets kontor, samtidig med, at han legitimerer sig som den person, der i aktiebogen er
noteret som ejer af de pagaldende aktier.

Jf. vedtagternes § 12. galder det, at en aktionar, der har erhvervet aktier ved overdragelse, kan

ikke udgve sin stemmeret for de pagaldende aktier, fgr han er noteret i aktiebogen eller har
anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse.

Udbytterettigheder

Alle Selskabets aktier udstedt forud for kapitaludvidelsen i relation til naerveerende prospekt
oppebarer lige ret til udbytte fra tidspunktet, hvor de er udstedt. Selskabets ordinare arlige
generalforsamling vedtager, hvorvidt der skal udloddes udbytte samt starrelsen heraf.

I henhold til Selskabets vedtagter § 6 om ”"Udbytte” sker udbyttebetalinger i henhold til de
galdende regler for vardipapirer registreret i Vaerdipapircentralen.

Skatteforhold

Selskabet har hjemsted i Danmark og aktierne udbydes alene i Danmark. Udbytte udbetales i
henhold til de til enhver tid galdende regler for Vardipapircentralen og Kebenhavns Fondsbars.

Ved udbetaling tilbageholder Selskabet udbytteskat efter de til enhver tid galdende regler. Der
indeholdes 28 procent kildeskat af udbytter pa datoen for prospektet.

Generalforsamlinger

Selskabets seneste generalforsamling blev afholdt den 8. november 2006 som en ekstraordinaer
generalforsamling, jf. herom "Fondsbarsmeddelelse nr. 21/2006".

§ 8. Generalforsamling:

Ifalge Selskabets vedtaegter skal generalforsamlinger afholdes pa Selskabets hjemsted eller i
Storke@benhavn. Den ordinare generalforsamling afholdes hvert ar i sa god tid, at den reviderede
og godkendte arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, sa den er modtaget i
styrelsen inden udlgbet af fristen i Arsregnskabsloven.

Ekstraordinar generalforsamling indkaldes efter beslutning af generalforsamlingen, bestyrelsen,

revisor eller pa begeaering af mindst 50 aktionaerer eller af aktionaerer, der sammenlagt ejer 1/10 af
aktiekapitalen.
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Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen med mindst 14 dages og hgjst 4 ugers varsel i
mindst to landsdaekkende dagblade.

Indkaldelse skal indeholde dagsorden for generalforsamlingen, dog er det for den ordinzre
generalforsamlings vedkommende tilstraekkeligt at henvise til vedtagternes § 9, safremt der ikke
er fremkommet forslag til behandling pa generalforsamlingen.

Enhver aktionar har ret til at fa et bestemt emne behandlet pa generalforsamlingen, safremt han
skriftligt fremsaetter krav herom overfor bestyrelsen i sa god tid, at emnet kan optages pa
dagsordenen for generalforsamlingen. Forslag, der er indkommet inden udgangen af januar
maned, vil vaere sikret optagelse pa dagsordenen for den ordinaere generalforsamling.

Ekstraordinar generalforsamling afholdes i overensstemmelse med aktieselskabslovens
bestemmelser.

Senest 8 dage for generalforsamlingen skal dagsorden og den fuldstendige forslag samt for den
ordinzere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapport med revisionspategning og
ledelsesberetning fremlagges til eftersyn for aktionaererne pa Selskabets kontor.

§ 9. Dagsorden

Dagsorden for den ordinaere generalforsamling, pa hvilken arsrapporten med revisionspategning
og ledelsesberetning fremlagges for aktionarerne, skal omfatte:

1. Bestyrelsens beretning.

2. Godkendelse af arsrapporten.

3. Beslutning om anvendelse af overskud eller dekning af underskud i henhold til det godkendte
regnskab.

4. Valg af bestyrelsesmedlemmer.

5. Valg af revisorer.

6. Eventuelt indkomne forslag.

§ 10. Dirigent:

Bestyrelsen valger en dirigent, der leder forhandlingerne og afger alle spergsmal vedrgrende
sagernes behandlingsmade, stemmeafgivning og dens resultater. Stemmeafgivning sker skriftligt,
safremt blot én stemmeberettiget madedeltager fremsatter snske herom, eller safremt dirigenten
finder det hensigtsmaessigt.

Fortegningsrettigheder

Jf. Selskabets vedtegter § 4a kan forhgjelse af aktiekapitalen efter bestyrelsens narmere
bestemmelse ske uden fortegningsret for Selskabets hidtidige aktionzerer, safremt forhgjelsen
sker ved tegning til markedskurs, dog ikke under kurs 105. Under samme vilkar kan bestyrelsen
endvidere tildele fortegningsret til en af bestyrelsen fastsat kreds. Denne bemyndigelse galder
indtil 31. december 2010. | relation til fortegningsret foreligger der i @vrigt ingen betingelser i
stiftelsesoverenskomsten, vedtaegterne og @vrige regelsaet for andring af kapitalen, der er
snavrere end foreskrevet geldende lovgivning i Selskabets hjemland.
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Mortifikation

Jf. Selskabet vedtaegter § 7. om "Mortifikation” bestemmes det, at mortifikation af Selskabets aktier
sker i henhold til de galdende regler for vardipapirer registreret i Veaerdipapircentralen.
Omkostningerne ved mortifikation sker pa aktieejernes bekostning.

Ombytningsbestemmelser

Der foreligger ingen bestemmelser om ombytning.

Zndringer af aktionarernes rettigheder

Aktionarernes rettigheder kan andres under hensyntagen til Selskabet vedtagter og galdende
lovgivning i Danmark. Safremt forslag til vedtaegtsendringer skal behandles pa
generalforsamlingen, skal forslagets vasentligste indhold angives i indkaldelsen. §12 om
"Udavelse af stemmeret pa generalforsamlingen” foreskriver, at de pa generalforsamlingen
behandlede anliggender afgeres ved simpelt stemmeflertal, medmindre Aktieselskabsloven
foreskriver sarlige regler om reprasentation og majoritet.

Betingelser for a&ndring af kapitalen

Der foreligger ingen betingelser i stiftelsesoverenskomsten, vedtegterne og gvrige regelsat for
&ndring af kapitalen, der er snavrere end reglerne i Aktieselskabsloven.

Kontrollen med Selskabet

Aktiekapitalens udvikling

Nedenstaende oversigt viser @ndringerne i Selskabets vedtagne aktiekapital fra juni 2002 og frem
til umiddelbart forud for udvidelsen af Selskabets kapital i relation til narvarende prospekt.’

Dato Kapitaludvidelse Antal aktier | Tegningskurs Aktiekapital efter Samlet antal
(transaktionstype) (stk.) (DKK) udvidelsen (nom. DKK) aktier (stk.)
1. juni 2002 62.050.000 12.410.000
1. december 2003 |[Kapitaludvidelse.
Udnyttelse af warrants.* 500.000 10,00 64.550.000 12.910.000
1. marts 2004 Kapitaludvidelse.

Ved keb af aktier i
Wiatropol International

Sp. z.0.0. 1.010.000 8,94 69.600.000 13.920.000
6. april 2004 Kapitaludvidelse.

Kontantindskud. 1.166.667 30,00 75.433.335 15.086.667
16. august 2005 Kapitaludvidelse.

Kegb af fordringer. 61.263 31,00 75.739.650 15.147.930

19. januar 2006 Kapitaludvidelse.
Rettet kontant

emission. 1.341.280 67,10 82.446.050 16.489.210
16. marts 2006 Kapitaludvidelse.
Apportindskud. 3.485.000 115,44 99.871.050 19.974.210

! Kapitaludvidelserne omfattet af naervaerende prospekt beskrives i hovedafsnittet om ”Aktieemissionen”.
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* Warrants tildelt bestyrelse og direktion.

Beslutning om Selskabets seneste kapitaludvidelse fandt sted i bestyrelsen den 6. marts 2006 og
er beskrevet i prospekt offentliggjort via Fondsbgrsens hjemmeside den 30. marts 2006, jf.
Fondsbgrsmeddelelser nr. 7/2006 den 14. marts 2006 og nr. 11/2006 den 29. marts 2006.

Storaktionaerer

Nedenfor angives, hvilke personer, der besidder kapitalandele, der skal anmeldes efter gazldende
lovgivning i Danmark i det omfang, at Selskabet har kendskab hertil. Selskabets vedtagter stiller
ikke krav om anmeldelse af ejerandele, der afviger herfra. Falgende aktionaerer besidder
kapitalandele, der skal anmeldes i henhold til VPL § 29 om Selskabets vedtagne kapital:

Jf. meddelelse til Fondsbarsen fra Erik Damgaard Portefgljeinvest A/S (tidligere ERP International 2
A/S) den 10. oktober 2006 ejer dette selskab 1.354.431 stk. aktier i Selskabet, nominelt DKK
6.772.155, svarende til 6,78 % af Selskabets samlede udstedte kapital forud for kapitaludvidelsen
beskrevet i narvaerende prospekt. Det kan endvidere oplyses, at Erik Damgaard - som
bestyrelsesmedlem i Greentech Energy Systems A/S - gennem Erik Damgaard Portefgljeinvest A/S’
samt egne og nart beslegtede i henhold til insider-register besidder 1.375.031 stk. aktier i
Selskabet, nominelt DKK 6.875.155, svarende til 6,88 %.

Ifelge § 29 meddelelse til Kgbenhavns Fondsbgrs pr. 20. september 2005 ejer Nordic Venture
Partner B.V. 1.000.000 stk. aktier, nominelt DKK 5.000.000, svarende til 5,01 % af Selskabets
kapital forud for naervaerende kapitaludvidelsen

Af Selskabets aktiebog fremgar det pr. den 24. oktober 2006, at Hr. Paul Laursen ejer 1.213.000
stk. aktier i Selskabet, nominelt 6.065.000, svarende til 6.07 % af kapitalen. Endvidere ejer Eolica
Holding ApS 1.147.500 stk. aktier i Selskabet, nominelt 5.737.500, svarende til 5.74 % af
Selskabets kapital.

Selskabet er ikke bekendt med, at andre juridiske personer besidder kapitalandele, der skal
anmeldes i henhold til VPL § 29.

Storaktionarers stemmeretsforskelle

Da der ikke er forskelle i rettighederne tilknyttet aktierne i Selskabet, oppebarer alle aktionaerer
stemmerettigheder, der er proportionale med ejerandelen i Selskabets kapital, hvorfor der ikke er
stemmeretsforskelle blandt storaktionaerer.

Aftaler med kontrolvirkning

Selskabet er ikke bekendt med, at der er indgaet aktionaroverenskomster mellem Selskabets
storaktionaerer.

Tredjemands kontrol med selskabet

Selskabet er ikke bekendt med, at Selskabet direkte eller indirekte ejes eller kontrolleres af
tredjemand.
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Andringer i Selskabets kapital
Optioner og warrants

Selskabet har ikke ivaerksat options- eller warrantprogrammer til medlemmer af Selskabets
organisation, som kan udvande effekten af de eksisterende aktionarers udevelse af
stemmerettigheder. Selskabet har i ovrigt for indevaerende ikke indgaet aftaler eller afgivet
hensigtserklaeringer om udstedelse af yderligere aktier.

Konvertible galdsbreve efter Selskabets vedtaegter § 4b

| henhold til vedtaegternes § 4b er Selskabets bestyrelse bemyndiget til at traeffe beslutning om
optagelse af lan mod wudstedelse af konvertible galdsbreve i overensstemmelse med
Aktieselskabslovens § 41b. Bestyrelsen er samtidig bemyndiget til at gennemfgre de dertil
hgrende kapitalforhgjelser uden fortegningsret for de bestaende aktionarer.

De konvertible 1an kan hgjst andrage DKK 50.000.000, dog maksimalt halvdelen af Selskabets
aktiekapital pa det tidspunkt, hvor beslutningen traeffes. Bemyndigelsen er galdende til og med
den 31. december 2008.

Konvertible galdsbreve efter Selskabets vedtaegter § 4c

Bestyrelsen har pa et bestyrelsesmade den 2. maj 2005 udnyttet sin bemyndigelse til at optage et
konvertibelt lan i overensstemmelse med Aktieselskabslovens § 41b. Lanet pa DKK 10.000.000 er
narmere beskrevet i bilag 1 til Selskabets vedtaegter. Det konvertible lan er optaget pa felgende
vilkar:

Belgb: DKK 10.000.000

Lebetid: 31. december 2007

Rente: CIBOR (6 maneder) + 5 procent arligt

Afdrag: Lanet afdrages ikke, men forfalder i sin helhed den 31. december 2007

Konvertering: Langiver, ERP International 2 A/S, kan pa et hvilket som helst tidspunkt i lanets Igbetid
konvertere lanebelgbet til aktier i Selskabet til kurs DKK 20,00 pr. aktie a nhominelt DKK 5,00

Til sikkerhed for lanets tilbagebetaling har Greentech pantsat sine aktier i det helejede
datterselskab, Energia Verde Srl, Italien.

Bestyrelsen har pa et bestyrelsesmade den 28. september 2005 udnyttet sin bemyndigelse til at
optage konvertible lan i overensstemmelse med Aktieselskabslovens § 41b. Lanene pa i alt DKK
30.000.000 er n@rmere beskrevet i bilag 1 til Selskabets vedtaegter. Det konvertible lan er optaget
pa falgende vilkar:

Belgb: DKK 30.000.000 (seks ens laneaftaler af DKK 5.000.000)

Lobetid: 31. december 2008

Rente: CIBOR (6 maneder) + 5 procent arligt

Afdrag: Lanet afdrages ikke, men forfalder i sin helhed den 31. december 2008

Konvertering: Langiverne, ERP International 2 A/S, Marie-Louise Damgaard Invest ApS, Sebastian Damgaard
Invest ApS og Firkanten Invest ApS, kan pa et hvilket som helst tidspunkt i lanets Igbetid
konvertere lanebelgbet til aktier i Selskabet til kurs DKK 40,00 pr. aktie a nominelt DKK 5,00
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Konvertible geldsbreve efter Selskabets vedtaegter § 4d

| henhold til vedtaegternes § 4d har bestyrelsen med generalforsamlingens tiltradelse den 30.
januar 2006 indgaet konvertible laneaftaler pa henholdsvis DKK 10.000.000 og DKK 56.000.000
pa vilkar, der fremgar af de konvertible galdsbreve:

Belgb: DKK 10.000.000

Lobetid: 1.juli 2016

Rente: CIBOR (6 maneder) + 5 procent arligt

Afdrag: Lanet afdrages over ti ar i halvarlige afdrag hver den 1. januar og 1. juli, ferste gang den
1. juli 2007

Konvertering: Langiver, ERP International 2 A/S, kan pa et hvilket som helst tidspunkt i lanets lagbetid

konvertere lanebelgbet til aktier i Selskabet til kurs DKK 25,00 pr. aktie a nominelt DKK 5,00

Belgb: DKK 56.000.000

Lebetid: 18 maneder regnet fra forste traek pa lanet

Rente: CIBOR (6 maneder) + 4 procent arligt

Afdrag: Renter forfalder til betaling én gang halvarligt, hver den 1. januar og den 1. juli, ferste gang

den 1. juli 2007. Lanet forfalder til betaling 18 maneder efter lanet er udbetalt, dog saledes
at lanet skal veaere tilbagebetalt senest den 1. februar 2008.

Konvertering: Langiver, ERP International 2 A/S, kan frem til den 1. december 2007 konvertere
lanebelabet til aktier i Selskabet til kurs DKK 43,84 pr. aktie a nominelt DKK 5,00

Det samlede belgb for konvertible gaeldsbreve er saledes DKK 106.000.000. Lanene er
omsatningsgaeldsbreve. De aktier, som udstedes til langiver i forbindelse med en konvertering
skal have samme rettigheder tilknyttet og tilhere samme aktieklasse, som Selskabets eksisterende
aktier. Der skal ikke ske indskraenkninger i de nytegnede aktier. Konvertering sker uden
fortegningsret for Selskabets aktionzrer, og skal gennemfares af Selskabet umiddelbart efter
anmodning om konvertering er fremsat af langiver.

Forhajelser eller nedsattelser af Selskabets aktiekapital, udstedelse af tegningsoptioner, nye
konvertible galdsbreve eller geldsbreve andrer ikke ved konverteringskursen eller antallet af
aktier, der kan tegnes ved konverteringen.

Ved Selskabets oplgsning ved fusion eller spaltning forfalder lanet til betaling senest 14 dage efter
fusions- eller spaltningsplanen er underskrevet af de deltagende selskabers bestyrelser, dog
saledes at langiver i tilfelde af en fusion, i stedet for at kraeve kontant tilbagebetaling af lanet,
skal veere berettiget, men ikke forpligtet, til at konvertere til aktier i Selskabet til
konverteringskursen og deltage i likvidationen/aktiesalget med samme rettigheder, som de gvrige
aktionaerer.

Egne aktier

Selskabet ejer ikke egne aktier. Selskabets aktionzarer har i henhold til beslutning pa Selskabets
generalforsamling den 19. april 2006 forlenget bestyrelsens bemyndigelse til at erhverve egne
aktier i Selskabet til den til enhver tid galdende bgrskurs med tilleg eller fradrag pa op til ti
procent. Bemyndigelsen er galdende indtil naeste ordinaere generalforsamling og kan maksimalt
udnyttes med et belgb, der svarer til ti procent af den samlede udstedte aktiekapital.
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Overtagelsestilbud
Rettigheder og forpligtelser

Ingen aktionaer er forpligtet til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist, dog undtaget
Aktieselskabslovens regler om tvangsindlgsning, jf. Selskabets vedtaegter § 5.

Obligatoriske overtagelsestilbud

Selskabet har ikke vedtaget bestemmelser om obligatoriske overtagelsestilbud.

Offentlige overtagelsestilbud

Der har ikke varet fremsat, og der foreligger ikke, offentlige overtagelsestilbud af Selskabet fra
tredjemand inden for det sidst afsluttede og det labende regnskabsar.

Vedtegtsmaessige kontrolbestemmelser

Der er ikke inkluderet bestemmelser i Selskabets vedtagter, som kan medfere, at en a&ndring i
kontrollen forsinkes, udskydes eller forhindres.
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AKTIEEMISSIONEN

Bemyndigelse af bestyrelsen

Kapitalforhgjelsen finder sted i henhold til vedtegternes §4a om ’Bemyndigelse til
kapitalforhgjelse”. Bestyrelsen har den 14. juli 2006 besluttet at gennemfare en kontant rettet
emission og har den 7. februar 2007 vedtaget at gennemfare kapitalforhgjelsen.

Ifelge Udsteders vedtagter § 4a er Udsteders bestyrelse bemyndiget til i en eller flere emissioner
at udvide den nominelle aktiekapital med indtil DKK 500.000.000 svarende til 100.000.000 stk.
nye aktier 4 DKK 5,00. De nye aktier kan efter bestyrelsens narmere bestemmelser indbetales
kontant eller ved apportindskud, herunder ved hel eller delvis overtagelse af aktier eller
indskudskapital i et andet selskab.

Forhgjelse kan efter bestyrelsens narmere bestemmelse ske uden fortegningsret for Udsteders
hidtidige aktionarer, safremt forhagjelsen sker ved tegning til markedskurs, dog ikke under kurs
105. Under samme vilkar kan bestyrelsen endvidere tildele en af bestyrelsen fastsat kreds
fortegningsret. Denne bemyndigelse galder indtil den 31. december 2010.

Aktier udstedt i medfer af narvaerende bemyndigelse skal vaere omsatningspapirer og skal
udstedes lydende pa navn og kan ikke overdrages til iheendehaver. Der skal ikke galde nogen
indskrankninger i omsatteligheden af aktierne, og ingen aktionar skal vare forpligtet til at lade
sine aktier indlgse.

| @vrigt skal aktier udstedt i medfer af bemyndigelsen i enhver henseende tillegges samme
rettigheder som Selskabets eksisterende aktier, derunder at hvert aktiebelab pa DKK 5,00 giver én
stemme pa Udsteders generalforsamlinger.

De naermere vilkar for aktietegning i henhold til nervaerende bemyndigelse og tidspunktet, fra
hvilket de nye aktier giver fuldt udbytte og andre rettigheder i Selskabet, fastsattes af bestyrelsen.

Der foreligger ingen betingelser i stiftelsesoverenskomsten, vedtagterne og @vrige regelsaet for
a&ndring af kapitalen, der er snaevrere end reglerne i Aktieselskabsloven.

Kapitalforhgjelsen

Narvaerende prospekt udarbejdes i forbindelse med Greentech Energy Systems A/S’ overtagelse af
samtlige aktier i selskabet VEI T A/S mod udstedelse af nye aktier i Greentech Energy Systems A/S
i en apportemission. Endvidere gennemfgrer Greentech Energy Systems A/S en rettet
kontantemission af nye aktier til en af bestyrelsen fastsat kreds af investorer. Udstedelsen af
aktierne sker under henvisning til Selskabets vedtaegter § 4a "Bemyndigelse til kapitalforhgjelse”.
Information til offentligheden herom er fremsendt til Kebenhavns Fondsbars og offentliggjort i
Fondsbgrsmeddelelse nr. 17/2006 den 14. juli 2006 og nr. 20/2006 den 8. november 2006.

Kapitaludvidelsen omfatter saledes:

e En apportemission med udstedelse af 4.325.030 stk. nye aktier & DKK 5,00 i forbindelse
med Selskabets overtagelse af samtlige aktier i VEI 1T A/S.

e En kontant emission rettet mod en kreds af investorer med udstedelse af 6.673.022 stk.
nye aktier a DKK 5,00.
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Aktierne udstedes efter Selskabet har faet godkendt og offentliggjort naervaerende prospekt.
Kob af VEI 1 A/S

Vindenergi Invest A/S er et dansk selskab, der dels ejer vindmglleaktiviteter i forskellige
europaiske lande og dels ejer aktier i barsnoterede selskaber og ejendomme. Ved godkendelsen
af dette prospekt har Vindenergi Invest A/S gennemgaet en spaltning, hvor vindmalleaktiviteterne
er blevet udskilt i et selvstaendigt selskab Vindenergi Invest 1 A/S (VEI T A/S).

Bestyrelsen i Greentech Energy Systems A/S har den 8. november 2006 indgaet kebsaftale om
overtagelse af Vindenergi Invest A/S’ vindmglleaktiviteter i selskabet, VEI 1 A/S ved koeb af
samtlige aktier i VEI 1 A/S. Kgbsprisen for aktierne i VEI 1 A/S er DKK 209.800.000.

Ved kgbet af VEI 1 A/S overtager Greentech en fordring pa DKK 17.047.890, der bestar mellem VEI
1 A/S og aktionarerne i VEI 1 A/S. Fordringen afregnes ved udstedelse af 325.030 stk. nye aktier i
Selskabet til kurs 52,45 med 65.006 stk. nye aktier til hver af de saelgende aktionaerer i VEI T A/S.

Den samlede sum af ovennavnte to transaktioner pa DKK 226.847.890 afregnes ved, at Greentech
udsteder 4.325.030 stk. nye aktier til aktionaererne i VEI 1 A/S. Tegningskursen er DKK 52,45 pr.
ny aktie fastsat som et simpelt gennemsnit af kurs alle handler pa Kgbenhavns Fondsbars i
perioden 19. juni 2006 til 30. juni 2006.

Ved erhvervelsen af aktierne i VEI 1 A/S overtager Greentech fglgende aktiviteter:

1) Ejerandele pa henholdsvis 50%, 50% og 100% i 3 operationelle tyske vindmeglleparker. Der
overtages med disse ejerandele en kapacitet pa ca. 30 MW

2) En 85 % ejerandel i et faerdigudviklet 42 MW projekt pa Sicilien, hvor byggeri kan starte nar
mglleleverance og finansiering er sikret.

3) 11,5 % af et 38 MW projekt under udvikling i Norge, hvor der er indgaet aftale om
erhvervelse af de resterende 88,5 %, nar projektet har opnaet tilladelser.

4) En 75 % ejet projektpipeline pa 310 MW i Italien.

Kebsaftalen var betinget af, at vindmaelleaktiviteterne i Vindenergi Invest A/S blev spaltet ud i
Selskabet VEI 1 A/S, og at de nye aktier vil vaere godkendt til optagelse til notering pa Kebenhavns
Fondsbars.

Kontant emission af 6.673.022 stk. nye aktier

Samtidigt med erhvervelsen af aktierne i VEI 1 A/S gennemfgrer Greentech en rettet emission, hvor
Selskabet udsteder 6.673.022 stk. nye aktier & nominelt DKK 5,00 pr. aktie. Emissionen giver et
bruttoprovenu pa DKK 350.000.000. Tegningskursen er DKK 52,45 pr. ny aktie fastsat som et
simpelt gennemsnit af kurs alle handler pa Kgbenhavns Fondsbars i perioden 19. juni 2006 til 30.
juni 2006.

Kontantprovenuet fra den rettede emission anvendes primeart til egenkapitalindskud i
vindmelleprojekter i Polen og Italien.
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Antal udstedte aktier efter kapitaludvidelsen

Forud for kapitaludvidelsen pa 10.998.052 a DKK 5,00 i relation til narvaerende prospekt har
Selskabet udstedt 19.974.210 stk. aktier & DKK 5,00. Herefter vil Selskabet have udstedt
30.972.262 stk. aktier efter kapitaludvidelsen er gennemfart.

Dato Kapitaludvidelse Antal aktier | Tegningskurs Aktiekapital efter Samlet antal
(transaktionstype) (stk.) (DKK) udvidelsen (nom. DKK) aktier (stk.)
31. januar 2007 Kapitaludvidelse.
Apportindskud. 4.325.030 52,45 121.496.200 24.299.240
31. januar 2007 Kapitaludvidelse.
Rettet kontant
emission. 6.673.022 52,45 154.861.310 30.972.262

Provenu fra den rettede emission
Det forventede kontante provenu fra den rettede emission kan opgeres til:
6.672.022 stk. aktier a DKK 52,45 = DKK 350.000.004

De samlede omkostninger, der skal afholdes af Udsteder, i forbindelse med den rettede emission,
det offentlige udbud og apportemissionen af nye aktier i Selskabet forventes at andrage:

Omkostninger ved emissionen (DKK)

Vederlag til finansielle formidlere 7.500.000
Trykning 10.000
Samlede provisioner/honorarer til revisorer, advokater, o. lign. 300.000
@vrige omkostninger (honorar til Fondsbgrsen) 935.272
Tegningsprovision til kontoferende institutter 0
Ombkostninger ved emissionen i alt 8.745.272

Samlet vaerdi af kapitalforhgjelsen

Den samlede vaerdi af udstedelsen af nye aktier i relation til naerverende prospekt kan opgares
som summen af vaerdien af det kontante provenu fra den rettede emission med tilleg af vaerdien
af VEI T A/S, jf. Vurderingsberetning fra Horwath Revisorerne i Bilag 1.

Vardien af den kontant rettede emission pa 6.673.022 stk. aktier kan udregnes til DKK
350.000.003,90, og veaerdien af apportemissionen med udstedelse af 4.325.030 stk. nye aktier a
DKK 5,00 kan udregnes til DKK 226.847.823,50. Af apportemissionen udger de 4.000.000 stk.
nye aktier betalingen for VEI 1, hvilket modsvarer en veerdi pa 209.800.000, der kan
sammenholdes med den af Horwath Revisorerne udarbejdede vurderingsberetning (se Bilag 1),
hvor revisor udtaler, "at vaerdien af de indskudte aktier mindst svarer til vaerdien af det fastsatte
vederlag”.

Den samlede vaerdi af kapitalforhgjelsen kan fastsaettes til 10.998.052 stk. aktier 4 DKK 52,45 =
DKK 576.847.827,40.
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Kontrollen med Udsteder
Udvanding

Alle aktionaerer vil blive udvandet med 10.998.052 stk. nye aktier svarende til en nominel vaerdi pa
DKK 54.990.260, svarende til 55,06 % i forbindelse med narvarende emission under
forudsatning af, at de ikke @ger deres beholdning af aktier i Selskabet i forhold til deres
beholdning forud for prospektdatoen.

Deltagende storaktionarer

Falgende investorer tegner mere end 5 % af de 6.673.022 stk. nye aktier i forbindelse med den
kontant rettede emission:

APE Invest ApS tegner 400.000 stk. aktier, svarende til 5,99 %, i forbindelse med den kontant
rettede emission. Aldo Petersen er eneejer af PSE 2123 A/S, som ejer APE Invest A/S 100 %.

Capinordic A/S tegner 1.906.578 stk. nye aktier, svarende til 28,57 %, i forbindelse med den
kontant rettede emission. Ejerkredsen bag Capinordic A/S er i henhold til Vardipapirnote af 31.
august 2006 og efterfalgende § 29 meddelelser til Kebenhavns Fondsbars: Keops A/S med 33,02
%, Bryde Gruppen ApS med 9,32 %, DKA Consult ApS m.fl. med 6,61 %, ERP International A/S m.fl.
med 6,44 % og Synerco ApS med 5,49 %.

Kgs. Nytorv 21 ApS tegner 953.289 stk. aktier, svarende til 14,29 %, i forbindelse med den kontant
rettede emission. Heidi Sommer er eneejer af Kgs. Nytorv 21 ApS.

Synerco ApS tegner 944.878 stk. aktier, svarende til 14,16 %, i forbindelse med den kontant
rettede emission. Synerco ApS ejes af Peter Forchhammer med 75 % og Lars Wexege med 25 %.

KBUS 8 nr. 2051 ApS tegner 500.000 stk. aktier, svarende til 7,49 %, i forbindelse med den
kontant rettede emission. KBUS 8 nr. 2051 ApS er eneejet af Annette Borg Rosenberg.

UBS Luxembourg SA tegner 500.000 stk. aktier, svarende til 7,49 %, i forbindelse med den kontant
rettede emission. UBS Luxembourg SA er ejet med 100 % af UBS Group, der er ejet af UBS AG. UBS
AG er bgrsnoteret i Schweiz og har i henhold til arsrapport 2005 felgende aktionarer, der ejer
mere end 5 % af aktiekapitalen: Chase Nominees Ltd., London og DTC (Cede & Co.), New York.

Aktionaer Tildelt antal aktier (stk.) Andel af udbudte aktier (pct.) Nominelt (DKK)
APE Invest A/S 400.000 5,99% 2.000.000
Capinordic A/S 1.906.578 28,57% 9.532.890
Kgs. Nytorv 21 ApS 953.289 14,29% 4.766.445
Synerco ApS 944.878 14,16% 4.724.390
KBUS 8 nr. 2051 ApS 500.000 7,49% 2.500.000
UBS Luxembourg 500.000 7,49% 2.500.000

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 104 af 145



(5

Hver af Salgerne af VEI 1 A/S, herunder Kgs. Nytorv 21 ApS, Synerco ApS og A/S PSE nr. 2123,
modtager 865.006 stk. aktier i forbindelse med Selskabets kgb af VEI 1 A/S, jf. beskrivelse heraf i
afsnittet om "Kgbet af VEI 1 A/S”.

Capinordic A/S, Synerco ApS og Kgs. Nytorv 21 ApS ejer mere end 5 % af den udstedte kapital efter
den samlede kapitaludvidelse pa 10.998.052 stk. nye aktier er gennemfart. Derimod er Selskabet
ikke vidende om, at APE Invest A/S og dertil beslagtede eller UBS Luxembourg SA opnar en samlet
beholdning af aktier i Selskabet, der overstiger 5 % af aktiekapitalen.

Folgende storaktionzerer tegner nye aktier i forbindelse med den rettede emission:

Erik Damgaard Nielsen samt selskaber kontrolleret af denne, tegner ikke nye aktier i forbindelse
med den kontant rettede emission. Selskabet forventer, at Erik Damgaard Nielsen samt Selskaber
kontrolleret af denne, fortsat vil vaere storaktionaer i Selskabet, da Firkanten ApS kontrolleret af
Erik Damgaard Nielsen, modtager 865.006 stk. aktier i forbindelse med salget af en ejerandel af
VEI T A/S til Selskabet. Erik Damgaard Nielsen forventes herefter at kontrollere 2.260.037 stk.
aktier i Selskabet, svarende til 7,30 % af Selskabets kapital, efter den samlede kapitaludvidelse pa
10.998.052 stk. nye aktier er gennemfert.

Endvidere tildeles Selskabet KBUS 8 nr. 2051 ApS, som er kontrolleret af beslagtede til Eolica
Holding ApS 500.000 stk. nye aktier i Selskabet i forbindelse med den rettede emission af
6.673.022 stk. nye aktier, saledes at Eolica Holding ApS og dertil beslaegtede i alt forventes at
kontrollere 2.241.369 stk. aktier i Selskabet, svarende til 7,24 % af Selskabets kapital, efter den
samlede kapitaludvidelse er gennemfort.

Mr. Paul Laursen tegner ikke nye aktier i den kontant rettede emission, hvorfor Selskabet ikke er
vidende om, at Mr. Paul Laursen ejer mere end 5 % af Selskabets kapital efter den samlede
kapitaludvidelse er gennemfart.

Nordic Venture Partner - tegner ikke nye aktier i forbindelse med kapitaludvidelsen, hvorfor
Selskabet ikke er vidende om, at Nordic Venture Partner efter emissionen vil have en andel af
Selskabet kapital, der overstiger 5 %.

Selskabet forventer derfor, at falgende vil vaere storaktionarer i Selskabet, efter kapitaludvidelsen i
relation til nervaerende prospekt er gennemfart:

Storaktionaer Ant(asltill:()tier S:I:?(cae;l:;“:::);fal Nominelt (DKK)
Erik Damgaard Nielsen samt selskaber kontrolleret af denne 2.260.037 7,30% 11.300.185
Eolica Holding ApS og Selskabet kontrolleret af beslagtede hertil 2.241.369 7,24% 11.206.845
Capinordic A/S 1.906.578 6,16% 9.532.890
Kgs. Nytorv 21 ApS 1.818.295 5,87% 9.091.475
Synerco ApS 1.809.884 5,84% 9.049.420

Deltagende insidere
Jf. afsnittet om "Deltagende storaktionarer” deltager det af Erik Damgaard Nielsen kontrollerede

selskab Firkanten Invest ApS i kapitaludvidelsen. Selskabet er ikke bekendt med, at @vrige
"nartstaende parter” deltager i den kontant rettede emission.
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Interesser og interessekonflikter

Da Erik Damgaard Nielsen er bestyrelsesmedlem og aktionaer i VEI A/S og bestyrelsesmedlem i
Greentech er kegbet af aktierne i VEI 1 A/S af Selskabet blevet betragtet som en transaktion med
naertstaende parter. Som falge af Erik Damgaard Nielsens inhabilitet i sagen har denne ikke
deltaget i den del af Greentechs bestyrelsesmader, hvor kebet af VEI 1 A/S har varet dreftet,
ligesom han heller ikke har repraesenteret VEI A/S som sazlger af VEI 1 A/S under de forhandlinger,
der har varet fort mellem parterne. Herudover vurderer Selskabet ikke, at der foreligger sarlige
interesser eller interessekonflikter i forbindelse med, at de nye aktier optages til handel pa
Kebenhavns Fondsbars.

Insideres tegningskurser

Af insidere i Selskabet, er det kun det af Erik Damgaard Nielsen kontrollerede selskab Firkanten
Invest ApS, der deltager i kapitaludvidelsen. Firkanten Invest ApS tegner de nye aktier til samme
kurs som alle andre, der deltager i kapitaludvidelsen. Selskabet Erik Damgaard Portefalje Invest
(tidligere ERP International 2 A/S) kan via konvertible gaeldsbreve konvertere til aktier i Selskabet
pa kurser, der er lavere end udbudskursen, der er fastsat ved narvaerende kapitaludvidelse. For en
narmere beskrivelse af de konvertible galdsbreve og de kurser, hvortil dele af galden kan

konverteres, henvises til afsnittet "Konvertible galdsbreve efter Selskabets vedtaegter § 4c”, der et
underafsnit til "&Endringer i Selskabets kapital” i hovedafsnittet "Selskabets aktiekapital”.

Klassifikation og notering

De nye aktier optages udelukkende til handel pa Keabenhavns Fondsbars. Der tegnes eller placeres
ikke vaerdipapirer af samme eller anden klasse samtidig eller omtrent samtidig med udbuddet af
nye aktier til handel pa Kebenhavns Fondsbars.

De nye aktier udstedes i den eksisterende fondskode, ISIN DKO010240514. De nye aktier giver ret
til fuldt udbytte fra regnskabsaret 2006.

Tildeling af aktier og tidsplan

Forventet udstedelsesdato

De nye aktier vil blive udstedt efter, at Udsteder har faet godkendt og offentliggjort naervarende
prospekt. Farste handelsdag for de nye aktier vil vaere den 23. februar 2007.

Tegningsperiode

Tegningsperioden for den rettede emission af 6.673.022 stk. nye aktier begyndte den 1. juli 2006
og afsluttedes den 15. juli 2006.

Annullering af tilbuddet

Selskabet har ikke diskuteret eller foretaget bestemmelser om annullering af udbuddet.
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Investors fortrydelsesret

Afgivelse af ordre om tegning af nye aktier i forbindelse med de rettede emissioner er bindende.

Betaling og levering

Kapitalforhagjelsen registreres i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest den 19. februar 2007.
Registrering af de nye aktier i Vardipapircentralen vil ske den 23. februar2007, nar narvarende
prospekt er godkendt og offentliggjort via Kebenhavns Fondsbars.

Reduktionsbestemmelser

Udsteder har frit kunnet foretage reduktion i fremsendte ordrer fra investorer om tegning af aktier
i Selskabet i forbindelse med den rettede emission.

Belebsgraenser

Der har ikke vaeret bestemmelser om starste eller mindste tegningsbelgb.

Oplysninger forud for fordelingen

Selskabet har ikke fastsat betingelser for tilbagebetaling, fordelingsmetoder, sarbehandling af
investorklasser, behandling af tilbudsgivers tegningstilbud, mindste tildelinger indenfor
privattranchen, om tilbuddet kunne lukkes, nar der var modtaget ordrer, der fuldt ud aftog de
udbudte aktier eller om accept af flere tegningsansagninger.

Tildelte belab

Der har ikke vaeret fastsat procedurer for anmeldelse til ansggeren af det tildelte belgb. Antallet af
tildelte aktier var bestemt pa forhand.

Placering og garanti

Emissionsarranger, betalingsformidler og depositar

Nordea Erhvervsafdelingen

Vesterbrogade 8

0900 Kgbenhavn C

Garantistillere

Ingen aktionaer har afgivet bindende tilsagn, og ingen aktionaer har afgivet garantier.
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Aktiebogsfarer og aktieudstedende institut
Aktiebogfarer er:

Vardipapircentralen A/S
Helgeshaj Allé 61

P.O. Box 20

2630 Tastrup
Aktieudstedende institut er:

Nordea Erhvervsafdelingen
Vesterbrogade 8
0900 Kgbenhavn C

Sekundar omsatning og likviditetsmaglere

Alfred Berg SE, Copenhagen Branch

Amaliegade 35

P O Box 2198

1017 Kebenhavn K.

Overtildeling

| tilfelde af at den rettede emission var overtegnet i forbindelse med stagrre efterspargsel end

udbud efter de nye aktier ville der ikke blive udstedt yderligere aktier for at imedekomme denne
efterspergsel. Der udstedes saledes udelukkende 6.673.022 stk. aktier i den rettede emission.
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YDERLIGERE OPLYSNINGER
Radgivere

Korral Partners A/S har koordineret den kontant rettede emission men har ikke ydet finansiel
radgivning til Selskabet ved savel den kontant rettede emission som ved kgbet af VEI 1 A/S.

Ekspertudtalelser

Som bilag til prospektet er vedhaftet "Vurderingsberetning om VEI 1 A/S” foretaget af Seren
Jonassen, Horwath Revisorerne, Strandvejen 58, Postbox 170, 2900 Hellerup, der i henhold til
Aktieselskabslovens § 6 c, stk. 1 udpeget som uvildige, sagkyndige vurderingsmand i forbindelse
med kgbet af VEI 1 A/S ved udstedelse af 4.000.000 stk. nye aktier udfra kurs DKK 52,45 svarende
til en kapitalforhgjelse pa DKK 209.800.000 i Greentech Energy Systems A/S.

Det er vurderingsmandenes opgave at udtale sig om bestyrelsens udsagn om vardiansattelsen,
herunder hvorvidt vardien af de erhvervede aktier mindst svarer til det aftalte vederlag.

Rapporten, der er udarbejdet pa foranledning af Selskabet, er vedlagt narvarende prospekt i bilag
1.

Vurderingsmandene har ingen vasentlige interesse i udsteder.

Grundlaget for udtalelser fra Udsteder

Greentech har ikke afgivet udtalelser om sin konkurrencestilling.

Oplysninger fra tredjemand

Prospektet indeholder ikke oplysninger fra tredjemand.
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SELSKABETS VEDTAGTER

VEDTAGTER
for
Greentech Energy Systems A/S

(CVR-nr. 36696915)

§1.

Selskabets navn:

Selskabets navn er Greentech Energy Systems A/S.

§ 2.

Selskabets hjemsted:

Selskabets hjemsted er Herlev Kommune.

§ 3.

Selskabets formal:

Selskabets formal er at deltage og investere i projekter og selskaber, der har til formal at
producere energi pa kommerciel basis ved udnyttelse af vedvarende energiformer.

§ 4.

Selskabets aktiekapital:

Selskabets aktiekapital er 99.871.050,00, som er fuldt indbetalt i aktier & kr. 5,00.

§ 4a.

Bemyndigelse til kapitalforhgijelse:

Selskabets bestyrelse er bemyndiget til i en eller flere emissioner at udvide den nominelle
aktiekapital med indtil DKK 500.000.000,00. De nye aktier kan efter bestyrelsens narmere
bestemmelser indbetales kontant, ved galdskonvertering eller ved apportindskud, herunder ved
hel eller delvis overtagelse af aktier eller indskudskapital i et andet selskab m.v.

Forhgjelse kan efter bestyrelsens narmere bestemmelse ske uden fortegningsret for selskabets
hidtidige aktionzrer. Foretages forhgjelsen kontant eller ved galdskonvertering er det en
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betingelse at tegningen sker til markedskurs, dog ikke under kurs 105. Under samme vilkar kan
bestyrelsen endvidere tildele en af bestyrelsen fastsat kreds fortegningsret. Denne bemyndigelse
galder indtil den 31/12 2010.

Aktier udstedt i medfer af narvarende bemyndigelse skal vare omsatningspapirer og skal
udstedes lydende pa navn og kan ikke overdrages til ihaendehaver. Der skal ikke galde nogen
indskraenkninger i omsatteligheden af aktierne, og ingen aktionaer skal vare forpligtet til at lade
sine aktier indlgse.

| @vrigt skal aktier udstedt i medfer af bemyndigelsen i enhver henseende tillegges samme
rettigheder som selskabets eksisterende aktier, derunder at hvert aktiebelgb pa kr. 5,00 giver 1
stemme pa selskabets generalforsamlinger.

De narmere vilkar for aktietegning i henhold til naervaerende bemyndigelse og tidspunktet, fra
hvilket de nye aktier giver fuldt udbytte og andre rettigheder i selskabet, fastsattes af bestyrelsen.

§ 4b.

Bemyndigelse til optagelse af konvertible galdsbreve

Selskabets bestyrelse er udover de konvertible lan der er optaget i hht. § 4 ¢ bemyndiget til at
traeffe beslutning om optagelse af lan mod konvertible galdsbreve i overensstemmelse med
Aktieselskabslovens § 41 b og bemyndiges til at gennemfgre de dertil hgrende kapitalforhajelser
uden fortegningsret for de hidtidige aktionarer.

De konvertible lan kan hgjst andrage kr. 50.000.000,00, dog hgjst halvdelen af selskabets
aktiekapital pa det tidspunkt, hvor beslutningen trzeffes.

Bemyndigelsen er givet den 19. april 2006, hvor selskabets aktiekapital udgjorde kr. 99.871.050
og skal galde indtil 31.12.2008.

§ 4c

Udnyttelse af bemyndigelse til optagelse af konvertible geeldsbreve

Bestyrelsen har pa et bestyrelsesmade den 2. maj 2005 udnyttet en tidligere bemyndigelse i
henhold til § 4b til at optage et konvertibelt lan i overensstemmelse med Aktieselskabslovens §
41b. Det konvertible 1an er optaget med et belgb pa kr. 10 mio. De narmere vilkar for lanet
fremgar af det konvertible galdsbreyv, jf. bilag 1 til nervaerende vedtaegter.

Bestyrelsen har igen pa et bestyrelsesmgde den 28. september 2005 udnyttet bemyndigelsen i
henhold til § 4b til at optage konvertible lan. Der er optaget 6 lan hver pa kr. 5 mio. De narmere
vilkar for lanene fremgar af de konvertible galdsbreve, jf. bilag 2 til naervarende vedtagter.

§ 4d

Generalforsamlingens optagelse af konvertible galdsbreve

Bestyrelsen har med generalforsamlingens tiltreedelse den 30. januar 2006 og med andringer
vedtaget af generalforsamlingen den 19. april 2006 indgaet konvertible laneaftaler pa henholdsvis
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kr. 10 mio. og kr. 56 mio. pa vilkar, der fremgar af de konvertible galdsbreve, jf. bilag 3 med
tillaeg og bilag 4 til nervarende vedtagter.
§ 4e

Aktiebog

Selskabets aktiebog feres af Vaerdipapircentralen, Helgeshgj Allé 61, 2630 Tastrup.

§ 5.

Aktiernes omsaettelighed:

Aktierne kan udstedes pa navn eller ihaendehaver
Aktierne er omsatningspapirer og frit omsattelige.
Ingen aktier har sarlige rettigheder.

Ingen aktionaer er forpligtet til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist, dog undtaget
Aktieselskabslovens regler om tvangsindlgsning.

§ 6.
Udbytte:

Udbyttebetaling til aktionaererne sker i henhold til de gaeldende regler for vardipapirer registreret i
Vardipapircentralen.

§7.

Mortifikation:

Mortifikation af selskabets aktier sker i henhold til de galdende regler for vaerdipapirer registreret
i Veerdipapircentralen.

Omkostningerne ved mortifikation sker pa aktieejernes bekostning.

§ 8.

Generalforsamling:

Selskabets generalforsamlinger afholdes pa selskabets hjemsted eller i Storkgbenhavn. Den
ordinere generalforsamling afholdes hvert ar i sa god tid, at den reviderede og godkendte
arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, sa den er modtaget i styrelsen inden
udlgbet af fristen i Arsregnskabsloven.
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Ekstraordinar generalforsamling indkaldes efter beslutning af generalforsamlingen, bestyrelsen,
revisor eller pa begaering af mindst 50 aktionzrer eller af aktionaerer, der sammenlagt ejer 1/10 af
aktiekapitalen.

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen med mindst 14 dages og hejst 4 ugers varsel i
mindst to landsdaekkende dagblade.

Indkaldelse skal indeholde dagsorden for generalforsamlingen, dog er det for den ordinzre
generalforsamlings vedkommende tilstraekkeligt at henvise til vedtaegternes § 9, safremt der ikke
er fremkommet forslag til behandling pa generalforsamlingen.

Safremt forslag til vedtaegtsaendringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forslagets
vasentligste indhold angives i indkaldelsen.

Enhver aktionaer har ret til at fa et bestemt emne behandlet pa generalforsamlingen, safremt han
skriftligt fremsatter krav herom overfor bestyrelsen i sa god tid, at emnet kan optages pa
dagsordenen for generalforsamlingen. Forslag, der er indkommet inden udgangen af januar
maned, vil vaere sikret optagelse pa dagsordenen for den ordinaere generalforsamling.

Ekstraordinar generalforsamlinger afholdes i overensstemmelse med aktieselskabslovgivningens
regler herom.

Senest 8 dage far generalforsamlingen skal dagsorden og den fuldstandige forslag samt for den

ordinere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapport med revisionspategning og
ledelsesberetning fremlagges til eftersyn for aktionaererne pa selskabets kontor.

§09.

Ordineer generalforsamling:

Dagsordenen for den ordinere generalforsamling, pa hvilken arsrapporten med
revisionspategning og ledelsesberetning fremlaegges for aktionarerne, skal omfatte:

1. Bestyrelsens beretning.
2. Godkendelse af arsrapporten.
3. Beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af underskud i henhold til det

godkendte regnskab.
4. Valg af bestyrelsesmedlemmer.
5. Valg af revisorer.

6. Eventuelt indkomne forslag.

§10.

Dirigent:
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Bestyrelsen valger en dirigent, der leder forhandlingerne og afger alle spargsmal vedragrende
sagernes behandlingsmade, stemmeafgivning og dens resultater. Stemmeafgivning sker skriftligt,
safremt blot én stemmeberettiget madedeltager fremsaetter gnsker herom, eller safremt dirigenten
finder det hensigtsmassigt.

§11.

Mgderet pa generalforsamlingen:

Enhver aktionar er berettiget til at deltage i generalforsamlinger, nar han senest 5 dage for disses
afholdelse har lgst adgangskort dertil pa selskabets kontor, samtidig med, at han legitimerer sig
som den person, der i aktiebogen er noteret som ejer af de pagaldende aktier.

Herudover er reprasentanter for pressen berettiget til at deltage i generalforsamlingen.

§12.

Udgvelse af stemmeret pa generalforsamlingen:

Hvert aktiebelgb pa kr. 5,00 giver én stemme. Stemmeret kan udgves i henhold til fuldmagt, nar
den befuldmagtigede mod aflevering af fuldmagt har last adgangskort til at mede pa
fuldmagtsgiverens vegne. Fuldmagtigen skal fremlaegge en skriftlig og dateret fuldmagt. En sadan
fuldmagt kan ikke gives for en periode l&ngere end 1 ar.

En aktionzer, der har erhvervet aktier ved overdragelse, kan ikke udegve stemmeret for de
pagxldende aktier, far han er noteret i aktiebogen eller har anmeldt og dokumenteret sin
erhvervelse.

De pa generalforsamlingen behandlede anliggender afgeres ved simpelt stemmeflertal, med
mindre Aktieselskabsloven foreskriver sarlige regler om reprasentation og majoritet.

Over forhandlingerne pa generalforsamlingen feres en protokol, der underskrives af dirigenten.

§13.

Bestyrelse:

Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt bestyrelse pa 3 - 6 medlemmer.
Bestyrelsens medlemmer afgar hvert ar. Genvalg kan finde sted.

Bestyrelsen modtager for dens arbejde et vederlag, som fastsattes af generalforsamlingen.

§ 14.
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Bestyrelsens virke:

Pa bestyrelsens farste made efter valget, konstituerer den sig og valger af sin midte en formand
og en nastformand for 1 ar ad gangen.

Bestyrelsen indkaldes til made af formanden, der har pligt til at indkalde til et made, safremt et
medlem af bestyrelsen eller en direktar forlanger det.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af bestyrelsesmedlemmerne er til stede,
heriblandt formand eller nastformand.

De i bestyrelsen behandlede anliggender afggres ved simpelt stemmeflertal. | tilfezlde af
stemmelighed er formandens stemme afgerende.

Bestyrelsen fastsatter ved en forretningsorden de naermere bestemmelser om udferelsen af dens
hverv.

Over forhandlingerne i bestyrelsen fgres en protokol, der underskrives af samtlige tilstedevaerende
bestyrelsesmedlemmer. Revisionsprotokollen foreleegges i ethvert bestyrelsesmgde, og enhver
protokoltilfarsel underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

§ 15.
Tegningsregler:

Selskabet tegnes af 2 medlemmer af bestyrelsen i forening eller af et medlem af bestyrelsen i
forening med 1 direktor.

§ 16.

Direktion:

Direktionen ansattes af bestyrelsen.

Direktionen deltager - uden stemmeret - i bestyrelsens mader.
§17

Revision:

Revision af selskabets regnskaber foretages af 1 af generalforsamlingen valgt statsautoriseret
revisor.

Revisor afgar hvert ar, men genvalg kan finde sted.

Revisors honorar fastsattes af bestyrelsen.

§18

Regnskabsar:
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Selskabets regnskabsar er kalenderaret.

Arsrapporten underskrives af direktionen og bestyrelsen samt forsynes med revisorernes
pategning.

Arsregnskabet opgeres overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagelse af
pabudte og nedvendige afskrivninger og henlaggelser. Nettooverskuddet anvendes under
iagttagelse af lovgivningens regler og efter forslag fra bestyrelsen efter generalforsamlingens
bestemmelse.

Selskabets regnskaber offentliggeres i henhold til geldende lovgivning.

Foranstaende vedtaegter er godkendt pa selskabets generalforsamling henholdsvis den 14. og 30.
maj 1991 samt 7. marts 1992. Endvidere er vedtaegten andret ved bestyrelsesbeslutning af 21.
december 1993 ligesom a&ndringer er vedtaget pa ekstraordinar generalforsamling den 26. januar
1998 samt med andringer vedtaget pa generalforsamlingen den 25. maj 1999, ved den
ekstraordinare generalforsamling afholdt den 29. november 2000, ved bestyrelsesbeslutning af
den 22. november 2001, ved den ordinzre generalforsamling den 3. april 2002, ved den ordinaere
generalforsamling 24. marts 2003, ved bestyrelsesbeslutning af den 30. november 2003, ved
bestyrelsesbeslutning af den 27. februar 2004, ved den ordinare generalforsamling afholdt den
29. marts 2004, ved den ordinzre generalforsamling afholdt den 25. april 2005, ved
bestyrelsesmgde afholdt den 2. maj 2005, ved bestyrelsesmade afholdt den 18. juli 2005, ved
bestyrelsesmgde afholdt den 30. december 2005, ved generalforsamlingstiltraedelse af 30. januar
2006, ved bestyrelsesbeslutning af 6. marts 2006, samt ved generalforsamlingsbeslutning af 19.
april 2006.

8. november 2006

| bestyrelsen:

Ejvind Sandal Jorgen Bendsen Poulsen Carsten Risvig Pedersen

Jens Kjelde Mors Erik Damgaard Nielsen Peter Hastgaard-Jensen
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KONVERTIBELT GELDSBREV

Vihlex amifamer af Kredizarialeloven)

boreditar:

ERP lnrermational 2 AS
CWRenr 25596402
AN, Hanses Alié 38
1904 Hellerup

Ailler bermed fedeniin nevate idnefaciine ol rhdighet for

Defitar:

CVR-nr }6696315,
Srcdgade 83
| 260 Kabenfuvn K

Ursentzch Energy Svsterms AS

Lanets starrelse:

R 00.000.000,00, sknver rimidlinner kroner

Udbetaling af Bia:

Lane: adbemles { ldneperioden | oo eiler flers meer pd anfording fra debior

Rente- og betalingsvilkir:

Dec til enhver tid shyldige belob forentes med en rete pd CIBOR (6 moer.) + 3% pa pt 7.2373% pa. Rentent tlsksives
03,

o hetales halvarsvis baged, forste gang den | september 2
Linet sfdrages ikie, men focfalder | zin heldbed 4l betaling den 31, decomber 2067

Brebttor ot bereriiget il a2 ndfn Hnet hielt aller delvist aden varsel,

Linet er fra kreditors side sopsigelige ol udleb. Line: kan dog kreves indfist med | mdneds skriftlig warsel sifremt esedi-
tors forudseeming for vaelsen af [dnet ikke apfvides. Der henvsies il serskilt aftale heram.

Sikkerhed:

Til sikkerhed for linets tibagebetaling har debitor pantsat sine akier : det helejede dacerseisiab, Energie Varde Sel fralien

Kanvertering:

Kreditor skai vers berethiget 0l af konverter= inet (il setfer | Gresnech Energy Svstems A8 Ombymingen gose o givan file
ol kurs 23,0, Kreditors begmring om ombyming km fremssmes ndr som helst | perfogen fra underskrivelsen af demz gzids-
brev 4] 31, decamber 2047

Raphaltochajelder. kamitalnedseriziser, udstedeise af enmswptoner, ndstedelse of ave konverthle cbligatoner olier
gldsbreve. mtion o spaitning, der Ander sted | tden indtl konvertering #ndrer tkk= dien forsnnevnte konvertzringsious
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m 3f b he oy FupE F
AClinet seer aday fregmuagires fir siskabers ML g skcenaror

“er kal ik zelde mddketmkninezr | e Tegnede akiwr

Wil Ronvertarintg har furdst Sed, nar kresi K i
a2 furadat sied, TN g en IKIonErrmigneder sver s Ldnet o 5
NSty o sng ienerTTigneder sver seiskabet, Ldact har ke stals sm anaaryg

, .
Laret ¢ aptzpst | hembold <0 rifersansli t igely [ 5 i
o rixg 0 gerertirsamlingsbernndigelse of 25 4 2ot W Sfartolgende Bestrrsl jeshes smae of o

Mislighotdeise:

;1.‘1;:::1:.-._ |.3In:r |:¢_k.: .-|i'::|_;l-_-h:uk:-:- am :_.1"'..1it_ 7§ oT ESLATCEn (ki et senest T dags ofter anbefiler skritthg pikras heram
beeragres ldner som mslighoidt og forfalder | siver fld § n helhed Deme sor siz ligeledes gxidends. 33 mt et oy
Kimres konkurs ofler anmel der hetalinesstundsning e = R
Tidligere Lineafrale:

Harmtideg med underskrvalen &f reserende koaverikie gidsbroy bondidder [neafiale mei'em gurteme 1f 2.3 W03

Dato: I-". &/ _."’.-.

g 08

| nderskrives for Wreditor: '
. : i Lnderskdlyes for debitar:
Lrhlcrxigﬂ‘f‘,l. -’.!5;1‘. 2EMngshorngede lecake {underskrings af den regningshersmigede lodeise

il
A y i 7 ¢

A7 ppacitpek

'_c.-"{g .c:rrf_ 4 ! LD

i . v

o vmerlighed om undersiriftens methad, dateringans rgtighed og debitors Tvnd ighed:

Mivn e T Nove Ame- loviee lne»qmwu__

sz /K ZACE o SHili o
o Wmmj; o ;Eumlg. =R
g PR Wirenswn 20 g

) A | Ly
(jf;ﬁ?“\} oo q&.nu?:&mm\

[ L ocae,

T sl VAT IR0 OO0 det a0
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Bilag I til vedbagtst
lateret 22.9.2003
KROMVERTIBFLT G I LDSBREY
ARG wRTnza o Kasdita Raie oven
"

Kreditor:

aternancnal 2 AS eller ordes

. Hagsens X[f= 3§

2900 Heljerup

jiler hermed nedenfior nevnie laneficbuzt vi sddighad for

Debitor:

Graaatech Easrgy Svstems AS
CWVE-nr 36696973

Fredgade 53

i 260 Kpbenhave K

Liners starrelse:

oL 3000 0, skoriver fem millioner krorer

Udbetaling af lin:

Linet udberaizs i lineperioden i en 2iler flere rater pd anfordsing fra debutor

Rente- og betalingsvilkar:

Det ul enhver ud sky!dige belob forrentes med o remre pd CIBOR (5 mdr) + § % pa. Renten

tilskrives og betales nalvirsvis bagud, Earstz zang den 31, marts 2006
Lénet afdrages ikke, men forfalder i sin helhed 1l beraling den 31 december 2008
Debitor er berstriget til ar indfri linet helt olier delvist uden varse!

Laner er &3 kreditors side uopsigeligr ul udlab.

Konvertering:

Kreditor skal vaere berettiget dl al konwarters ldnet l akuer 1 Greentech Ensrgy Sysmms ASS.
=:'m?:3~'t:1..::1gr:n sker 1 dem geanemsnirskurs, der noterss for aktien (aile handi=r) pd Kabenhavos
Foncspars pd dagen for kreditors underskoif af lneaftalen. Kredizors begering om ombyvimung kan
fremsEiizs adr som nelst : perindan fra undecskrivelsen af dame gzldsbrev tl 31, december 2008
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Omovmmesiursen ar fastsas Bl Dk 0.0 for bver zkze 3 nom. Dkk 3.0 bvikel vad
MOy TUNE R 2t ._ e : .. _ e
gennemsnirsgursen for handler | Greentech Encrgy Systems A'S akien pa datoen for undersiniit &
derte dokument & 2%.09.03

Kapimalfornmelser, s<apiainedsetiziser. udstedelse af fegmngsopuoener, udstedelse  af ye
converible obligarioner cller gmidsbreve, fusion og spalmung. der finder sted | iden wdl
convenering endrer ikke den forannevnte konvertenngsiours.

Koavsreringen af [dnet sker uden fortegningstet for selskabers hidridige aknonarer

Deer skal ikke geide indskrenkninger i de nviegnede aictier.

indsil konvertering har fundet sted, har kreditor ingen aktionerrenigheder over selskabet. Lénet har
ikks status som ansvarfig kapital [ selskabet.

Linet er optaget | henhold tl generalforsamlingsbemyndigelse af 25, april 2005 og efterfaigende
sestyr=isesbesluming af 28, september 20035

Misligholdelse:

Sdfremt ldner iike tilbagebetales som attalt, og restancen ikke betles senest 7 dage efter anbefalet

skriftligr pdicrav harom, betragres ldnet som misligholdt og forfalder i giver fﬂ.id‘i sin h:]hl:d_. Dette
gor sig ligeledes gmidende. sdfremt debitor erklares konkurs siler anmelder betalingsstandsning.

Underskrives for debitor:
edelss) {underskrives af den egningsberetigede ledaise)

//&W"@;j A’/L.-—-\

Til vinterlighed om underskriftens =gthed, daceringens rigtighed og myndighed:
Navn: Nawm:

Solling: Sulling:

Bope!: Bopel'
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Kreditor:

ERP imemationnl 2 AS eller ordee

AN Hansens Alle 38

2oy Hellero

gillar hermed pedentor nevere linefacilitet 4 radaghed for
Debitnr:

Creentech Epergs Sysmms A

CVR-ar 30096913

Bredzade 63

| 267 Kobenhavn K

Linets starreise:

Er. 5.000.000, skrver fem millioner kroner

Udbetaling af lan:

Lanet udbetales | laneperioden i en eiler flere rater pd anfordring fra debitor

Rente- og betalingsvilkiar:

Det ti enhver tid skyldige belab forrentes med en rence pd CIBOR (6 mdr.1 - 5 % pa Rentan
silskrives og betales halvdrsvis bagud, forste gang den 31 marts 2006

Lanet afdrages ikke, men forfaider i sin helhed til bewnling den 31. december 2008
Debitor er bersttiget i at indfTi {dnet helr eller delvist wden varsel

Lanzr 2r fra kreditors side uopsigeligt tl udlob

kaovertering:

Kraditor skal vers bersmizet til ar konveners linet til akiier i Greentech Energy Systems A8
Chmbytningen sker ol den gemnemsaitskurs. der noteres for akder (alle handler) pd Kaobenhavns
Fandspers pa dagen for kraditors underskri® af ldneaftalen. Kreditors begering om ombyining kae
frams®ites adr som helst i pertoden tra underskrivelsen af dette geldsbras til 31 december 2008
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Omsvmungskursen 2r fastsat ol Dk 400 for aver aine 4 aom Dgk 3.4, Bviike: .~”L‘
e = ¥ ¥ el Ayt e 5 1t o1 e e 14
zarmemsnitskursen for handler | Greentech Srergy Systems AS dkuen pa datoes 207 URUSTSES

deme dokurzent. 4. 19.09.03

i & - - b - Jawariala ¥ -
Kapitalforhajeser. «apiainedsefelser, udsiedelse af legningsopuones ‘J‘B“‘f‘i’:‘“"?* Ea 1[:]
wonvertible obligatioper slier gldsbrevs. fusion og spaiming, der finder sted 1 uden wndili
konwertering Endrer ikke den forannavnts konverteringskurs.

K anverteringen af linet sker uden fortegningsret for selskabets hidodige aktion®rsc.
Der skai ikke gzlde indsikrenkninger | de nytegnede acher.

[ndril konvertering nar fundet sted. har kreditor ngen aktionzrreTaghedsar over selskabet. Linet kar
ikke statug som ansvarlig kapical | seiskabet,

Lanet ¢r opmget | henbold dl peneralforsamlingsbemyndigelse af 23, april 2005 og ettertalgende
besryreisesbeshumeng af 18. september 2005

Viisligholdeise:

Safremt lnet ikke tifbagebetales som aftait, og restancen ikks betales senest 7 dage efter anbetalet
skriftligr pdcrav herom, bemragres linet som mistigholdt og forfalder i givet fald 1 s1n helhed. Detz
gore sig ligeledes geldende, sifremt debiior erkleres konkurs sller anmelder betalingsstandsning.

Underakrives for debitor
(underskrives af den tegningsbersttigede ledetse)

Navn! MNawvn:
Salling: Sclling:
Boral. Bopeel:
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ks o fammet 17 Krediiatale .

Rreditor:
ERP [nrermationad 2 A'S aller ordrs
A N Huaasens Alle 3%

290t Helierup

si:lier hermed aedentor nevaie ldnefaciiitet il cdighed for
Debitor:

Greentzch Energy Systems A'S

CVR-rr. 3669691 3

Bredgade 53

1260 Kabenhavn K

Lanets starrelse:

ko 3000000, sknver fem millioner keoner.

Udbetaling af lan:

Lane: udbetales i laneperioden i en eller flere rater pd anfordning fra debitor

Rente- og betalingsvilkar:

Det ti: enhver tid skyldige beiob forrentes med en renzz pd CIBOR (6 mdr - 3 % pa. Renten
tilskrives og betales halvirsvis bagud. forstz gang den 31. marts 2006,

Lanet afdrages ikks. mern forfalder | sin helhed til beraling den 31, december 2008
ebitor ar beremiger i ar indfii lnet heit eller deivist uden varsel

Liner or fra kreditors stde uopsigelige of udlab,

Koavertering:

Kreditor skal vere bersaiget @il at konvartere ldnet ol aktier 1 Greemtech Energy Systems A'S.
Ombyiningen sker til den gennemsniiskurs. der noteres for akuen (alle handier; pd Kobenbavas
Fondshers pd dagen for kreditors underskrift af ldneafalen Kreditors begenag om ombyining kan
fremsares ndr som helst i periaden fra undersirivelsen af Jeme aeidsbrev il 31 decemnier 2008
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Dk 400 for hver akne 1 som DRk 30, W lkar var

Ombyviningsiursen or astsal il 3 . B NOX
sennemsnitsk-rsen “or handler § Greentect Eaergy Systems A5 akiien 02 datoen for undersknlt al
genine:

dere dokument. d. 29.04.G3

Kapualiochenelser, kapialnedsenelser, udstedess af regningsoptioner. udstsdelse & i:;:-:
? 1 e, ; f i ; Tl 5T \ BA ipdr !

koavertible obligationer eller gmldsbreve. fusicn og spalming, der fnder sted ! nden indX

konverenng @udrer ke den forannevare Ronvarenngskurs.

Konverteringen af {4net skar uden fortegningsrer for selskabets mddige aknonzrer.
Der skal ikke geide indskrenkainge i de nytegnede akusr

lndt:] kanvertaring har fundet sted, har krediror ingen sktionmrrerigheder over seiskaber. Linet har
ikke status som ansvarlig kapiral | saiskabet.

Lnet or optaget | henbold til generalforsamlingsbemyndigeise af 23 april 2003 og efterfoigends
HesryTzisesbesiuming af 28. september 2003

Milighsldeise:
Sdfremt liner ikke tilbagebetales som aftalt, og resmncen ikie betaies sensst 7 dage efter anbefaler

skriftlig pikrav herom, betragres liner som musligholdt og forfalder i givet fald i sia nelhed. Derta
gor sig Ligeledes gldende. sifreme debitor erkleres konkurs eller anmelder betaiingsstandsning,

Dato:

Laders Underskrives for debitor:

{ andersieiv =a Egnmgs igede ‘edel {underskrives af den egningshersigede ledsise)
Til v.t:e_rhghed ot underskriftans egthed. dateringens rigtighed og Sethtors myndighed

Nava, Navn:

Stiliing Sulling:

Bopzl Bope!:
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KON EHTI’BH G.ELDABREY

4

rirartar Al orara®

mreditor:

ER? [ntemational I A'S 2iler nrdre

LN Hagsens Alle 32

2909 Hellzrup

stiiler hermed nedentor a@yvate ldnetacilitet gl rad:zhed for
Debitar:

Crrzentech Energy Svstams 45

CNRenr 36006013

Bredzade A3

1200 Koberhavn K

Lanets starrelse:

B 3000000, skrver fem million2r kroner.

Udbetaling af taa:

Linet udbetales i ineperioden | 2n elizr Aere rater pd anfordring 63 debiter

Rente- og betalingsvilkar:

Det 1| eahver tid skyldige belob forrenies med en rentz pd CIBOR (6 mdr) = 5 %2 pa. Renen
tilskrives og betales halsrsvis bagud, farsie gang den 31, mans 2006

Laner afdrages thls, men fortalder i sin helbed til beling den 31 december 2008
Debitor er berermige: 4l ar indfti {dner helt aller debvist uden varse!

Liner er fra weditors side uopsigelige 1l wilob.

Koavertering:

Boediior skal vers bersmiget ul ai konsverers lanet ol akter | Greentech Eoergy Sestems A5
Ombytmingzn sker fil den gennemsnicskurs. der noteres for akiien (alle handler) pd Kobenhavns
Fondsbors od dagen for kreditors underskrift af ldnesftalen. Kreditors begenng om ombyaing kan
fremsaties nde som helst | pericden fra anderskrivelsen af dee geldsbezw Gl 31 december 2008
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Ombytungskarsen eor fastsar i Dk 00 dor
genpemsniskursen tor handler « Greentesh =0
dene dokument, 4. 29.09 83

i i g s af mEsep udsedelse a0 aye
Caminalfochaisiser.  kapitalnedsmmeiser. udstedelse al egmingsopuonsr. U : 1
Lapialforhajelser, kapualne cts i

: 5 sl
corveriible obligationer clier gmidsbreve, fusion og spalming. der finder swed
convertering endrer ke der forannavnte koo erterngidurs.

Kanverzeringen af ldnet sker uden foregningsret for seiskatets nidndige aktionzrer

Der skal ikkes gelde indskrenkninger : de nyegnede akuer,

indsil konverering har fundst sted, har kreditor ingen akncreremigheder over selskabet. Linet har

ikks stares som ansvarlig kapital 1 selskabet.

Linet er optage! | henbold til generalforsamlingsbemyndigeise af 25 april 2003 og cferfolzende

hesryrelsesbesluming af 23 september 2003

Mislighoideise:

Safremt lnes ikis tilbagebetales som aftalt, og restancen ikke betales senest 7 d&gc stler anbefaler
skriflig pdkrav herom, betragtes idnet som rmisligholdt og forfalder i givet faid i sin helhed. Dene

gor sig ligeledes geeldende. sifremt debwor erkleres xonkurs eller anmelder bemalingssiandsmuing

' Underskrives for debitor:
ledeine) (underskrrres af den tegningsherstigece ledelse)
.z I
o

Til vimerlighed om skriftens egrhed, dateringens rigrighed og dabi myndighed
Navn. Mavm.
Salling: Stilling:
Jopet: Depel:
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C GREENTECH
a= ENERGY SYSTEMS
w

ROSYERTIBELT G ELDSBREY
hxs cpriamer i Keed m Ty eiaran

stiller nermed nedenfor nevate dretactite o cadighed 20

Debitor:

rm

Ureentech Enerzy Systems A S
CVR-nr, 36696913

Bredoate 43

1250 Kabenhara K

Lanets starrelse:

Ko 3000000, skover fem mill:oner kroner.

U dbetaling af lia:

"drer udbetales | lneperioden | en giler flere rater pd anforcnng tra debitor

Hente- og beralingsvilkar:

Det til sphver tid skvidige belab forrentes med en reme pé CIBOR (5 mdry - 3 %» p.a. Renin
tiskrives og betales halvirsvis bagud. forste gang den 31 mars 2006

Ldnet afdrages ikke. men forfalder i sin heihed il betaling den 31 december 2008
Debitor er berettiger sl ar indiri linet helt elier delvist uden varse!l,

M

Linst ar fra keedirors side vopsigelig: tl udiab

boonvertering:

nbyveinzen sker tl den gennemsnimskurs, der noteres for akuen (aile handier) pa Kabenhavns
ondshars pd dagen for keeditors undersisift af lineaftalen Kraditors begering omi ombytmng kan
erekorivelsan af dere geldshrey 0 31 december 10U

Kraditor skal vers bersctiger il ar konverere ldner 1} akner i Greentech Enerze Systems A5
e

[
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3.0, madlesr var

Ombvtingekirsen of fstsar il Dide 4000 for aver zkbe 3 oom Dhi : o
i e - e - : ) - g ; tateer fae undersknit ar
fennemsnitskursen for :~._af1:j|er | Gresniech Ecergv 3-siems A5 akoen pa datoer

derte dokument, 4. 29.09.03

E:

) : i i . . - ¢ e
Kapialforhajelser, kapialnedsenaiser, ;.L;s‘:edslse af tegningsopdoner, udstedelse ab v

konvertinie cbligationer shier gmidsbreve, Nusion 03 spaiming, der finder sted 1 tden mcl
<onvertering =ndrer ikke den forannzvnie onvertenngskurs.

Konverteringen af ldnes sker uden formagmingseet for seiskabets mdudige aknonerer
Der skal 1kke gmide indskrenkninger | de nyegnede axuer

‘adti! konvertering har fundet sted. har kredizor ingen aictionerremigheder aver selskaber Linet har
ikie starus som ansvariig kapital i selskaber.

Liret 2r optaget 1 henhold ol generalforsarrlingsbemyndigelse af’ 25, aprii 2003 og =fRerfslgende
hestyrelsesbesluming af 28, september 2005

Mislighoidelse:
Sdfremt ldner ikke tiibagebetales som afait og restancen ikke betales senest 7 dage efizr anbefalet

skriftlist pdkrav herom, bemagtes liner som misligholdt og forfalder @ givet fald i sin !:u:J:cd_ Dette
zav sig lizeledes gmldende. sifremt deditor erkleres konkurs eller anmelder beralingsstandsning.

| nderskrives for debitor:

£ : {underskrives af den wegningsaersmgede ledsise!
. e
i § F f'!‘_ ]
Til vinzrlighed om underskriftens Egthed, dateringens rigtighed og ng
MNave; Mawva:
Sailling: Stilting:
Bopei. Bopei:
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GREENTECH
ENERGY SYSTEMS

nD’“*ERT r:-EI_ GELDSBREY

Lpedatigis s en

s ed itor:

stliter hermed nedenfor nevare lnefacilize 8] Adizhed for
Dehirar:

Craentach Energy Svitems AS

(, VER-ar. 3a0v09 13
H vu5.1u«. &3

120 Kobenhavn X

Lansts starrelse:

Kr 3 000000, sknver fem millioner kroner

Udbetaling af lan:

Laner udberales o ldneperioden | 2 rater pd anfordring fra debitor

Reate- og betaliagsvilkir:

Det il 2nhver tid skyldige belob forr2nt2s med en o= 1 = pd CIBOR (6 mdry - § %1 pa. Renten
tiskrives og betales halvlrsvis bagud. forste gang den 3!, marts 2006

Linet afdrages ikics. men foefaldar | sin helhed dl betaling den 51 december 20038
Debitor ar bersmiget ti at indfri ldpet helr eller delvist uden varsel

Laner er fra kraditors side uopsigaligr tif udisb.

Kooverteriag:

Kreditor skal viers beremigsr il a1 koavensre [dner dl akder i Greentech Epergy Systems AS
Ombyiningen sker ti den ;'_:'rh"r:rr‘,ﬂ tskurs. der noteres for akuien ialle handier: pd Kobenhavns
Fordsbars :d dagen for kreditors underskerist af Mneaftalen Kredutors bezernng om ombyining San

fhemnsemes ndr sem helst ¢ perioden &3 underskrivelsen af dene geldsbres il 31 december 2008
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1 mom Dkx 300 avtlket sar

Cmovimingskwsen er fasmar @ JOkk 400 o hest akae _ i
: e TR ar

gennemsnitskurser for handler | Jreertech Energy Systems A 5 aktien pa dagcen 0T Lnde

deme dokument, 4. 29.09.03

H i T = dersipl o N L
Kapimiforhgjelser, kapitlnedsecelser, udstedeise al regrungsoptioner. UGSiedese 4 A=

Bt o3 & T 1 H -'-:.
comvertible obiigationer eller gzldsbreve, fusion og spalming. der finder stad | nden indul
conversering endrer ikke den foranpevuie konvertenngskurs.

Konverteringen af Hast sker uden fomegningseet for seiskabes ndudigs aknomerer
Der skal tkke ge!de indskrenkainger i de nyiegnede akter

Indtil konvertering har fundet sted, har kraditor ingen aktionsrremigheder over selskabet. Linet har
ikke stamus som ansvarlig kapital i selskabet.

Linet ar opmget i henhold til generalforsamlingsberyndigelse af 23 april 2003 og eferfolgende
bestvrzisesbeshuning 25 28, september 2003

Mishgholdelse:

Sifeernt linet ixke tlbagebetales som aftalt, og restancen ikke bemies senest 7 dage efter anbefalet

skriffigt pakras herom, betragtes ldnet som misligholdt og forfalder i giver faid 1 sin Mhﬂd Dentz
2ar sig ligaledes gzidende, sifremt debitor erkimres konkurs eller anmelder betalmgsstandsning.

T nderskrives for debitor:
{inderskyives of den regningsberemigeds ledelser

//fdw '7’7“""'#

Til vizerlighad om underskrifiens 2gthed. dateringens ngtghed og debit yudighed:

Navn. Nava:
Sulling. Stilling:
Bopeel. Bopel:
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Ronvertibelt Geeldsbrey
(oms@tningspapir)

Greentech Energy Systems AYS
Bredgade 63
1260 Kabenhavo K

(herefter “Seiskabet™)
har d.d. udstedt nzrverende Konvertible Geldsbrev il

ERP [nternaticnal 2 AJ/S
A N Hansens Allé 38
2900 Hellerup

(herefier “LAngiveren™}

pd falgende vilkdr:

1 Lianebelab

1.1 Selskabet anerkender herved at vere skyldig til Lingiver et beiab stort kr.
19.000.000 skriver sroner timiilioner (hersfier benmynt "Lanet™). Linet er ud-
stedt som et konvertibelt i8n i overensstemmelse med de heri angivne betingelser.
Linet udbetales 6] Selskabet & kurs pari i umiddelbar forbindelse med under-
skrivelsen af nzrverende Keonvertible Gzldsbrey,

2, Forrentning

21 Deer beregnes renter af Lanets til enhver tid verende hovedsiol svarende til Cibor
{6 maneder} + 3 procentpoint p.a. fra udbetalingstidspunktet frem tl og med kon-

vereringstidspunkiet sller tilbageberalingstidspunidet. Renten beregries pd basis
af rentedr pd i alt 360 dage.
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§-a

2.2 Repter forfalder til betaling | gang halvarligt, hver den 1. januar o i, juli, ferste
gang dan [. jull 2006. (Fereter "Forfaldsdatoeme™) Ved tilbagebetaling uden for
Forfaldsdatoerne opgeres renten forholdsmassigt.

2.3 Selskaber er beretrigar oz forpligtet til pr. hver Forfaldsdato at betale Langiver de
siledes tilskrevne renter, Undlader Selskabet at betale de pr. Forfaldsdatoen til-
skrevne renter er Langiver udover reten til at kreve betaling af renteme beretti-
get il at krzve betaling af Linet | dets helhed. Langiver er herudover berentiget il
at 3 tillagt rentebelobet linets hovedsiol pr. Forfaldsdatoen, og belobet skal her-
efter forrentes sorm angivel i punks 2.1.

3 Tilbagebetaling af LAnet

3l Lanets hovedstol afdrages over 10 r i 2 halvirlige afdrag pd kr. 300,000, hver
den 1. januar og L. juli, forste gang den |. juli 2007, Lanet skal siledes seneste
vere tilbagebetalt fuldt ud, inklusive renter, den L. januar 2017, Ethvert ekstraor-
dinzr afdrag sker efter swrskilt aftale mellem parteme, hvorved der preciseres,
at Selskabet skal vere serettiget fil @t tilbagebetale det samlede Ldn pd ethvert
tidspunict i lAnepericden. Langiver skal forud for enhver tilbagebetaling, herunder
de aftalte rente- og afdragsbetalinger og tilbagebetalinger som sker som en folge
of Linets forfald, vare berettiget til i stedet at konvertere til aktier | fienhold til
punkt 6 nedenfor.

n Misligholdelse

41 [ Anet forfalder uanset ovenstiende straks (il betaling, sifremt rente- eller at-
dragstetalingerne ikke erlmgges rettidigt eller safremt én af de i punkt 4.2 angiv-
e begivenheder indtreder fer Lanet er tilbagebetalt fuldt ud. LAnet forfaider
ancvidere straks til betaling sdfremt vindmalleprojektet som ages gennemfar af
Selskabet gennem dets 100% cjede italienske datterselskab Energia Verde S.r.l.
ikks ar ferdigopfert og driftsklart (bortset fra rettilsluming) senest den 1. juni
2007 eller sifremt der far denne dato maue foreligge oplysninger som med haj
grad af sandsynlighed dokumenterer, at det pagzldende vindmelleprojekt ikke
kan veere fzrdigopfon og driftsklart pr. fernevate dato. Linet forfalder endvidere
¢l betaling, sdfremt nettilslutningen ikke er gennemiiert senest den 1. april 2008.

4.2 Uanset hvad der i evrigt méine veere anfort | nerverende geldsbrey forfalder La-
et uden varsel | dets helhed, inkiusive ranter, ti! betaling safremt:

s Salskaber eller dets datterselskab Encrgia Verde S.r.l (i n2ry erende punkl
42, samlet betegner "Selskaberne™, siledes at refersncer 4] Selskabeme
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ogsd emiatter Energia Verde Sor.l.). erkleres konkurs, anmelder betalings-
siandsning eller er ude af stand il at betale dets geldbliver insolvent sem
defineret i den danske konkurslov, eller Selskabet bekraiter, at det ikke
kan betale dets gmid, efterhinden som galden forfalder. eller Selskabet
indleder akkordforhandling med cets kreditorer;

» Selskaberne wvangsoploses, eller der i avrigt trefTes beslutning om oplas-
ning af Selskabey;

s Der forstages udieg eller lignende i Selskabenes aktiver;
« Selskabernes drift opharer eller ophorer i 3l vaesentlighed:

« Der vediages en beslutning uden Lingivers samtykke vedrarende neds®t-
telse af Selskabernes aktiskapital;

« Selskaber misligholder forpligtzlser. som pahviler Se iskabet i henhoid til
n@rverende konvertible geldskrey

A Sikkerhedsstillelse

Til sikkerhed for Lénets tilbagebetaling far Langiver panterel i Selskabets aktier i
Energia Verde S.r.l

6. Langivers konverteringsret

6.1 Léngiver skal vzre berettiget, men ikie forpligtet, til efter aget valg i laneperiode,
helt eller delvist, at konverters Linet, inklusive renter, til aktier | Selskabet, Kon-
verteringsretten kan udnyties G en konverteringskurs pd kr. 25 pr. nominelt kr. 5
aktier (herefler "Konverteringskomsen™). De aktier som udstedes il Lingiver i for-
hindelse med konverteringen skal have samme rettigheder tilknytiet og tilhars
samme aktiek!asse, som Salskabets eksistarende aktier. Der skal ikke g®lde md-
skrenkninger | de nytegnede aktier. Konverteringen sker uden foregningsret for
Selskabets aktionaerer. og skal gennemfares af Seiskabet umiddelbart efter an-
muodning om konvertering er fremsar al Langiver.

6.2 Ved Selskabets oplosning ved fusion eller spaltning forfalder Lanet tii betaling
senest 14 dage efter fusions - eller spaliningsplanen r underskrever af de delta-
gende selskabers bestyrelser, dog sdledes at Lérgiver i tilfeide af en fusion, i ste-
det for at kreve konant tilbagebetaling af Linet, skal vare Serettiget, men ikke
forpligtet, ti! at konverters Lanet som angivet | punkl 6.1. til Konvereringskur-
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sen, og herefter deltage | fusicnenspalmingen pd lige Fod mied Selskabets avrige
akticrerer.

Safremt Saiskabet i ldneperioden opharer scm en folge af en solven! likvidation
eller samtiige aktier | Selskahet selges. inden lineperiodens apher, forfalder La-
net forud herfor. dog sdledes at Lingiver, i stedet for at kreve kontant tiibagebe-
taling, skal vare bersttiget, men ikke forpligtet. til at konverter il aktier i Sel-
skahet, | henhold til punkt 6.1 il Konverteringskursen og deliage ¢ likvidatio-
nervaktiesalget med samme rettigheder som de avrige aktionzrer

Selskabet er forpligte: ti! at sikre, at Langiver gives et rimelig varsel il at kunne
pdnytie 3in konverteringsrat § henhold tif punk: 6.2 -6.3 ovenfor.

A ndringer i Selskabets kapitalforhold mv.

Forhejelser eller nedsztielser af Selskabets akuiskapital, udstedelss af tagningsop-
tioner, nye konvertible obligationer eller geldsbreve endrer 1kke ved Konverte-
ringskursen eller antaliet af aktier, der kan tegnes ved konvertering | henhold il
nerverende gxidsbrev. Lingiver skal dog forud for sidanne dispositioner vErs
hersitizet il at konverters Lanet til aktier i henhold til punkt 6.1 og deltags i dis-
positionen pd lige fod med de avrige aktionrer | selskabet. Selskaber er forplig-
tet til at sikre, at Lingiver gives et rimeligt varsel til at kunne udnytte sin konver-
teringsret | henhold til nerverende punkt 7.1.

Overdragelse af rettigheder og forpligtelser

LAangiver skal vaere berettiget il frit at overdrage rettighedeme i henhold 1l nar-
verende Konvertible Galdsbrev,

Diverse

Eventuelle uoverenssiemmelser og tvister scm matte opstd parterre imellem ved-
rorende nerverende gaidsbrev skal, sdfremt enighed ikke kan opnds. indbringes
for rettzr ved Lingivers hjemting og afgeres i henhold 1l dansk ret.

Narverende geldsbrav or at betragte som fundament, j© Rpl. § 478. og kan fuld-

byrdes i fogedratten uden forudglende dom.

e o000 ——
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LA

Den 30, januar 2006 Den 30, januar 2000

P4 vemna

Pa vegn
ERP International 2 A S

-‘-—_ fh

ﬂ"'r-' ptech Energy Systems ASS:

.J
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Konvertibelt Gaeldsbrev
{oms&tningspapir)

{(ireentech Energy Systems A/S
Bredgade 83
1260 Keberhavn K

{hersiier “Selskabet”)
har d.d. udsted: nerverende Konvertible Galdshrev til:

ERP [nternational 2 A'S
A N Hansens Alls 38
2900 Hellerup

(herefier “LAngiveren”™)
pé feigende villddr:
L. Lanebelab
L.l Langiver stiller en kraditfacilitet pd kr. 56.000.000 skriver kroner seksoghalv-
redsmillioner 000 (herefter benmvat "Lanet”) til rAdighed for Selskabet. Lanet

udbetales i rater ti! kurs pari pd anfordring fra Selskabet. Linet udstedes sorm &t
konvartibelt lan i overensstemmuelse med de heri angivne betingelser.

B

Forrentning

1 Der beregnes renter al Linets til enhver tid versnde hovedstel svarende 1l Cibor
{6 ridneder) = 4 procentpoint p.a. fra udbetalingstidspunkiet frem til oz med kon-
veneringstidspunkter eller tibagebetalingstidspunktet. Renten beregnes pa basis
af rentedr pd | alt 360 dage.
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4

Rentar af det tif anhver tid skyldige belab forfalder tl betaling | zang halvarlige,
hver den 1. januar og 1. juli (herefter "Forfaldsdatoerne™). Ved tilbagebetaling
uden for Forfa dsdatoerne opgares renten: furholdsmassigt.

Selskabet er berettigat o2 forpligtet til pr. hver Forfaldsdato at betale Langiver de
saleces tilskrevne renter. Undlader Selskaber at betale de pr. Forfaldsdatoen ti-
skrevne renter er Langiver udover retten til at kreve betaling af renteme bereti-
get 1il at kreve betaling af Lanet | deis helhed. Langiver er herudover berettiget til
at fi tillagr rentebelabet lanets hovedsol pr. Forfaldscatoer. 02 belobet skal her-
efter forrentes som angivet | punkt 2.1,

Tilbagebetaling af Linet

Lan udbatalt i henhold henil forfalder til betaling 18 maneder eiter forsie udbera-
ling {uanset starrzisen af denne) i henhold il kraditfaciliteten er sket. Ethvert eks-
wraordinert afdrag sker efer serskilt aftale meliem parterne, hvorved det precise-
res, at Salskaber skal viers bersttiget til at tilbagebetale det samiede Lin pa el-
hvert tidspunkt i ldneperioden. Ldngiver skal farud for enhver tilbagenetaiing,
herunder de aftalte rente- og afdragsbetalinger og tilbagebetalinger som sker som
en fislge af Lanets forfald, vare berettiget til i stedet at konvertere til aktier i hen-
hoid til punkt 6 nedenfor forudsat at sddanne betalinger sker i konverteringsperi-
oden som angivet | punkt 5.

Mislighaldelse

{Anei forfalder uanser ovenstdende swaks tl betaling, sdfremi rente- eiler al-
dragsbetalingemne ikke erlzgges rettidigt eller sitremt én af de | punkt 4.2 angiv-
ne begivenheder indtrzder for Ldnet er tilbagebetalt fuldt ud. Linet forfalder
andvidere straks ti! beraling wifremt vindmealleprojekiet som agies gennemifiart afl
Selskabet gennem dets 100% ejede italienske darterseiskab Energia Verde Sxl,
ikke er ferdigopfert og drifisklart (bortset fra nettiisluming) senest den 1. juni
2007 eller shfrem: der far denne dato mane foreligge oplysninger som med hej
srad af sendsynlighed dokumenterer, at det pdgmidende vindmelleprojekt ikke
kan vere ferdigopfor og driftsklart pr. fomavnte dato. Lanet fortilder endvidere
til betaling, sdfremt nettilslutningen ikke er gennemiurt senest den 1. april 2008,

Uanset hvad der [ ovrigt mitte vaere anfort | nervievende gidsbrey torfalcer La-
net uden varsel | dets helhed, inklusive renter, il beraling shfremt:

» Salskabet aller dets danterselskab Energia Varde S.r.l (i nervarende punkt
4.2 samlet betegnet "Selskabeme”, siledes at referencer til Selskabeme
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1.

cgsd omfatter Energia Verde Sl eriimres konkurs, anmelder betalings-
standsring efler er ude af stand til at betale dets zzldbliver insolvent som
dafinerst | den danske konkurslov, elier Selskaget bekrefter, at det ik<e
kin betale dets geld, efterhinden som gelden forfalder. eiler Selskabet
indieder akkordforhandling med dets kreditorer:

e Selskaberns tvangsopieses, eiler der | avrigt raeffes beslwning om oples-
ning af Selskabet;

o Der foretages udlaeg eller lignende i Selskabernes akiiver;
e Seiskabernes drift opharer eller opharer i al vaesentlighed:

« Der vedtages en beslutning uden Lingivers samtykXks vedrorende nedsest-
tels= af Selskabernes aktiekapital;

o Seiskabel misligholder forpligtelser, som pahviler Sclskabet | henhold til
nerverende konvertible galdsbrev

5 Sikkerhedsstillelse
Til sikkerhed for Linets tilbagebetaling fir LAngiver panteret i Sclskabets aictier i
Energia Verde S.r.lL.

. Lingivers konverteringsret

6.1 Langiver skal i perioden fra Lancts udbetaling og frem til og med 1. december
2006 vere bersttiget, men ikke forpligter, ! efter eger valg, helt eller delvist, at
lonverters Linet, inklusive renter, ti! aktier i Selskabet, Konverteringsretien kan
udnyties til en konverteringskurs pd kr. 43,84 pr. nominelt kr. § aktier (herefier
“Konverteringskursen™. De aktier som udstedes Gl Lingiver ¢ torbindelse med
konverteringen skal have samme rettigheder tilknyttet og tlhare samme aicrie-
klasse, som Selskabets eksistereade aktier. Der skal ikke gelde indskrankninger |
de nvtagnede akzier. Konverteringen sker uden fortegningsret for Seiskabets akil-
onerer, og ska) gennemfares af Selskabet umiddelbart efter anmaodning om kon-
vertering er Temsat af Langiver.

6.2 Vad Selskabets oplosning ved fusion elier spalining forfalder Linet il betaling
senest 14 dage efter fusions - eller spaltningsplanen er underskrevet af de delta-
gende selskabers bestyrelser, dog sdledes a: Langiver i tlfielde af en fusion, | ste-
det for at kreve konmant tilbazebetaling af Lnet, skal vare berzttiget, men ikke
forpligeet, til at xonvertere Linet som angivet i punkt 6.1. til Kenverteringskur-
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sen, og herefter deltage i fusionen spalmingen pl lize fod med Selskabets avrige
akiionerer.

Safrem: Selskabet i ldnzperioden opherer som en falge af en solvent likvidation
eller samtlige aktier i Selskabet selges, inden lineperiodens opher, forfalder La-
net forud herfor, dog sdledes at Langiver, | stecet for at kreve kontan tilbagebe-
taling, skal vere beretiiget, men ikke forpligter, til at konvertere til aktier i Sel-
skabet. | henhold til punkt 6.1 til Konverteringskursen og deltage i likvidato-
nervaktiesalget med samme retiigheder som de avrige aktionzrer.

Sealskaber er forpligter cil at sikre, at Langiver gives et rimeligt varsel til at kunne
udnytte sin konverteringsret i henheld 4! punit 6.2 - 6.3 ovenfor.

“Fndringer i Selskabets kapitalforbeid mv.

Forhajelser oller nedseitelser af Selskabets aktiskapital. udstedeise af tegningsop-
tioner, nve konvertible obligationer eller galdsdreve andrer ikke ved Konverte-
ringskursen slier antaliet af aktier, der kan tegnes ved konvertering i henhold til
narverende geldsbrev. Langiver skal dog forud for sidanne dispositioner vare
berettiget til at konvertere Linet ol aktier | henheld til punkt 6.1 og deltage i dis-
positionen pa lige fod med de avrige aktionerer i selskabet. Selskabet er forplig-
tet 1l at sikre, at Langiver gives ot rimeligt varsel til at xunne udnytte sin konver-
teringsret i henhoid til nerverende punkt 7.1.

Overdragelse af rettigheder og forpligrelser

Lingiver skal vere berettigat til frit al overdrage rettighederne henhoid til ner-
vaerende Konvertible Galdsbrev,

Diverse

Eventuelle uoversnsstemmelser og tvister som milte opstd parterne imellem wed-
rorande nervarende geeldsbrev skal, siramt enighed ikke kan opnds indhringes
for retten ved Langivers hjemting og afgores { henheld i dansk ret.

Nerverende geldsbrev er at betragte som fundament. jE Rpl. § 478. og kan fuld-
byrdes i fogedratten uden forudgdende dom.
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Den 30.januar 2006

Den 34, :anuar 2006

Pi vegne
l'].r-h;n'.cch Frergy Systems A/S:
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Tillzeg til
Konvertibelt Geldsbrev
{oms@tningspapir}

Greentech Enerzy Svstems A'S
Bredgade 63
1260 Kebenhavn K
{herefter “Salskabet”™)

har den 30. januar 2006 udstedt et Konvertibelt Geldsbrev pa kr. 36.000.0000 (skriver kr.
seksoghalviredsmillioner 0/00) til:

ERP International 2 A/S
A N Hansens Allé 38
2900 Hellerup

(herefter “Langiveren™)

Ved dette tilley wndres konverteringsperioden i pkt. 6 vedr, "Langivers konverteringsret”
sdledes at denne udlaber 1. december 2007,

De avrige vilkar | geldsbrevet forbliver uzndrede.

Den /94 2006

© 2007 Greentech Energy Systems A/S - prospekt Side 141 af 145



(5

BILAG 1: VURDERINGSBERETNING OM VEI 1 A/S

/. Horwath Revisoreme

Stramdvejen 58

Statsautoriserede revisorer
Strandvejen S8

Posthox 170

[-2900 Hellerup

+43 39 20 2500

w5 39 29 25 03 Fax
revisgrerneErevisor com

WA TEVISEN COM

Til aktionsmrerne i Greentech Energy Systems A/S

Indledning

Ledelsen har udpeget os som uvildige, sagkyndige vurderingsmend i henhold til Aktieselskabslovens § 6 b.
Vi har accepteret opgaven og udarbejdet efterfelgende vurderingsberetning i henhold til Aktieselskabslovens
§ 6 a, stk. 1. Vurderingsberetningen udarbejdes som falge af aktiekapitalforhajelse ved indskud af aktiemne i

selskabet VEI T A/S pr. 29, december 2006

Aktierne i VEI T A/S overdrages pd vilkér, der er fastsat af ledelsen. Ledelsen har ansvaret for de fastsatte
vilkér, herunder vederlagets rimelighed.

Det er vor opgave som vurderingsmend at udtale os om ledelsens udsagn om verdiansettelsen, herunder
hvorvidt vardien af de indskudte aktier mindst svarer til det aftalte vederlag,

Beskrivelse af de indskudte aktier

De indskudte aktier bestar af nom. Kr. 500.000 aktier i selskabet VEI I A/S. Selskabet VEI I A/S ejer
rettighederne/aktiverne i/til folgende projekter:

Dean Energianlagen GmbH & Co KG - 50% ejerskab

Windpark Gehlenberg ApS & Co KG - 100% ejerskab

E.n.o. Windpark GmbH & Co KG — 50% ejerskab

Parco Eolico Lucano Srl — 75% ejerskab

Parco Eolico Campano Srl — 75% ejerskab

Parco Eolico Pugliese Srl — 75% ejerskab

Parco Eolico Potentino Stl - 75% ejerskab

Parco Eolicio Lucania Srl — 75% ejerskab

Parco Eolicio de Isca Srl — 0% ejerskab, option pd erhvervelse af 90% ejerskab
Minerva Messina Srl — 85% ejerskab

Kolsness Vindpark — 11,5% ejerskab, option pé erhvervelse af 100% ejerskab

De enkelte projekter er vardiansat pa basis af diskonterede forventede fremtidige cash flow fra de enkelte

projekter.

Stotraqudnriseret Revinionsintoressentshob vim bog - CVE-ar 24247724 - Intererrantskat of Statmauterserede Revironiselhobe:
onvath Reviiovemie of @l saficerngig! medier af Horwallh bitérnolional, én of verdens shorste sommenskitninger of integnenede neviskansfrmoer
fdedlem of PSR Fareningen af Hhatsoutoniseredy frasoner og medejer of skatte- og mamsrodgimingsfimmast RevTar 475
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Vederlaget for indskudte de indskudte netto aktiver
Som vederlag for de indskudte aktier modtages nominelt kr, 20.000.000 aktier i Greentech Energy Systems
AJS, svarende til 4.000.000 stk aktier.

Aktierne udstedes til kurs 52,435, hvilket svarer til et samlet vederlag for de overdragne aktier i VEI T A/S pa
kr. 209.800.000

Det udferte arbejde
Vi har udfert vort arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre

erkleringsopgaver med sikkerhed (RS 3000) med henblik pi at opnd hej grad af sikkerhed for vor

konklusion.
Vurderingen har omfattet undersegelser af aktierne, som indskydes i forbindelse med kapitalforhajelsen.

WVed vurderingen har vi taget stilling til, om de af ledelsen anvendte vardiansettelsesmetoder er passende
efter omstendighederne, ligesom vi har vurderet rimeligheden af de forudsetninger, der ligger til grund for
vardianseettelsen. Det er vor opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstreekkeligt grundlag for vor

konklusion.

Konklusion
Det er vor oplattelse, at veerdien af de indskudte aktier mindst svarer til det fastsatte vederlag, herunder den

pélydende veerdi af de aktier, der skal udstedes, med tilleg af overkurs.

Hellerup, den 6. februar 2007
. Horwath Revisorerne
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Til aktionrerne i Greentech Energy Systems A/S

Indledning
Ledelsen har udpeget os som uvildige, sagkyndige vurderingsmand i henhold til Aktieselskabslovens § 6 b.

Vi har accepteret opgaven og udarbejdet efterfolgende vurderingsberetning i henhold til Aktieselskabslovens
§ 6 a, stk. 1. Vurderingsberetningen udarbejdes som falge af aktiekapitalforhajelse ved indskud af en

fordring pa selskabet VEL T A/S.

Fordringen pAd VEI 1 A/S overdrages pi vilkar, der er fastsat af ledelsen. Ledelsen har ansvaret for de
fastsatte vilkar, herunder vederlagets rimelighed.

Det er vor opgave som vurderingsmand at udtale os om ledelsens udsagn om veerdianseettelsen, herunder

hvorvidt verdien af den indskudte fordring mindst svarer til det aftalte vederlag.

Beskrivelse af den indskudte fordring

Den indskudie fordring pa selskabet VEI 1 A/S udger kr. 17.047.890 og fordringen er veerdiansat til kurs

pari.

Vederlaget for den indskudte fordring
Som vederlag for den indskudte fordring modtages nominelt kr. 1.625.150 aktier i Greentech Energy

Systems AfS, svarende til 325.030 stk aktier.

Aktierne udstedes til kurs 52,45, hvilket svarer til et samlet vederlag for den overdragne fordring i VEIT A/S
pé kr. 17.047.824.

Det udforte arbejde
Vi har udfert vort arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre

erkleringsopgaver med sikkerhed (RS 3000) med henblik pd at opnd hej grad af sikkerhed for vor
konklusion

Vurderingen har omfattet undersagelser af fordringen, som indskydes i forbindelse med kapitalforhajelsen

Sibmutonserat Revisonsinteresantokab v i b o - CVR-ne 24247724 - Imevessentskaly of Stotsmutonseredy Revsionssstkober
Harwath fevisarerne er of uaiheagigl medlem of Morwoth intemationsl, & af verdans mevste sommensiutninger of integrenede revisiansfimoer
Mecherms of FSR Foreningen of Statsautarierede Revianer og medajer af skarte- ag momirddgbvmingsfimoet BeaTar 475
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Ved vurderingen har vi taget stilling til, om de af ledelsen anvendte verdiansettelsesmetoder er passende
cfter omstendighederne, ligesom vi har vurderet rimeligheden af de forudsaetninger, der ligger til grund for
vardiansattelsen. Det er vor opfattelse, at det udforte arbejde giver et tilstrekkeligt grundlag for vor

konklusion.

Konklusion
Det er vor opfattelse, at vardien af den indskudte fordring mindst svarer til det fastsatte vederlag, herunder

den pilydende vardi af de aktier, der skal udstedes, med tillzg af overkurs,

Hellerup, den 6. februar 2007
Horwath Revisorerne

Sprandwepen S8

atsa deret revisor
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