Laeserbrev 15. juni 2024

Efter den ekstraordinaere generalforsamling 6. juni, har der vaeret forskellige holdninger til om prisen pa 35
mio. kr. for Videbak Elnet A/S er en rimelig pris.

Pa den fgrste ekstraordinaere generalforsamling 6. juni fik bestyrelsen 2/3 af de ngdvendige stemmer. Den
27/6-24 skal vi sa i henhold til selskabets vedtaegter for sidste gang stemme om salget af Videbaek Elnet A/S
til RAH Net A/S.

Bestyrelsen og radgivere har brugt lang tid pa at forhandle med RAH Net A/S, og som naevnt den 6. juni, sa
er det vanskeligt pa en enkel made at forklare, hvorfor prisen pa de 35. mio. kr. er en god pris for Videbak
Elnet A/S

| det fglgende vil jeg sa godt som muligt forklare sammenhangen i den gkonomiske side af salget — bade for
selskaberne og andelshaverne.

Videbaek Elnet A/S er ejet af Videbak Energiforsyning A/S og ultimativt af amba’et. Videbak Elnet A/S er et
selvstaendigt selskab med egne aktiver, bankkonti og geeldsforpligtelser. Egenkapitalen i selskabet er 19,8
mio. kr. pr 31/12-2023. Dette kan ogsa kaldes indre vaerdi og det er den vaerdi, som Videbaek Elnet er
opgjort med i Videbaek Energiforsynings balance, som et aktiv under kapitalandele. Nar Videbaek Elnet A/S
seelges forsvinder kapitalandelen i Videbaek Energiforsyning, modsat far Videbaek Energiforsyning 35 mio. kr.
Dvs. man tjener 15,2 mio. kr. pa handlen med RAH Net A/S. Pa den fgrste ekstraordinaere generalforsamling
blev der stillet spgrgsmal til om det er en god pris? Det mener bestyrelsen og ledelsen det er, og veerdien
kommer jeg tilbage til.

Videbak Energiforsyning
A/S

35 mio. kr

Videbaek Elnet

Videbaek Varme Videbaek Vand 19,8 mio kr (egenkapital)

15,2 mio kr (salg)

Der har veeret talt om de penge, der er i Videbaek Elnet A/S. Der var pr. 31/12-23 16,6 mio. kr. i banken i
Videbak Elnet A/S. Nar der er et stort indestaende i Videbaek Elnet, sa er det fordi, at det er blevet indbetalt
af andelshaverne. Modsat har Videbak Elnet ogsa en gzeld. Denne gzeld er bl.a. periodeafgraensnings-
posterne pa 22,6 mio. kr. Disse kan ogsa benaevnes som investeringsbidrag som betales ved nye
installationer. Disse tilbagebetales Igbende via tarifferne eller afskrives i forbindelse med anlaeggets brug.
Dette er normal praksis i elnet og kommer til at forega pa samme made hos RAH. RAH treeder altsa ind i
disse forpligtelser pa samme vis som Videbaek Elnet.

Det har ogsa veeret naevnt om man ikke bare kan bruge de 16,6 mio. kr. fra Videbaek Elnet ovre i Videbaek
Varme. Det kan kun ske pa to mader. Det er muligt at lave et udlan fra Videbaek Elnet til Videbaek Varme pa
markedsvilkar. En anden mulighed er at udlodde belgbet til Videbak Energiforsyning, som det skete i bl.a.
2020. Skal en virksomhed lave en udlodning, skal ledelsen sikre, at der er et gkonomisk raderum til dette.



Eftersom der star mange investeringer i elnettet (nye malere, udvidelser etc.) vil dette ikke vaere forsvarligt.
Valgte man alligevel at ggre det, ville man kunne udlodde f.eks. 15 mio. kr. til Videbaek Energiforsyning.
Egenkapitalen i Videbaek Elnet vil herefter vaere 4,8 mio. kr. og tilsvarende vil kapitalandelen i Videbask
Energiforsyning veere 4,8 mio.kr. Veerdien af Videbaek Elnet i forhold til et salg til RAH ville sa veere 4,8 mio.
kr. +15,2 mio. kr. i alt 20 mio.kr. Nar man sa sammenlagger det med de udloddede 15 mio. kr., ja sa lander
man pa de selvsamme 35 mio. kr., som ogsa er den pris vi har forhandlet os frem til med RAH.

Tilbage til salgsprisen pa de 35 mio. kr. — er det nu den rigtige pris?

Nar man veerdisaetter virksomheder i en normal virksomhedshandel, sa ser man pa virksomhedens evne ftil
genere penge/udbytte til ejeren. Vi forventer, at det kommer til at ga steerkt med at fa brugt pengene, der
star i Videbaek Elnet, som fglge af de kommende investeringer. Sa ud fra den betragtning er merveaerdien pa
de 15,2 mio. kr. rigtig god. Nu skal monopol elnet ikke bedgmmes udelukkende pa denne made, men det
ma alligevel veere en del af vurderingen. Derfor mener vi, at tidspunktet for et salg er rigtigt nu og vi far en
god pris for Videbaek Elnet A/S.

Hvorfor vil RAH sa overhovedet betale en merpris for Videbaek Elnet A/S?

RAH kan opna nogle synergier ved at indlemme vores elnet i deres eget elnet, og derfor er deres
regnestykke anderledes. Vi skal jo i grove traek have samme beredskab med vores 2.350 andelshavere, som
deres ca. 52.000 andelshavere.

Alt ovenstaende har veeret med fokus pa selskabsdelen og hvad der giver bedst mening her.

Vi har ogsa vurderet, hvordan det stiller andelshaveren at komme til RAH Net A/S. Det har vaeret naevnt at
RAH har vaeret dyrere pa tarifferne end Videbak. Det er korrekt i et historisk perspektiv. Imidlertid er det
skiftet med de nye tariffer model 3.0. Her er RAH billigere end Videbaek. Vores forventning er i det
perspektiv, at her er vi alle bedst tjent med at vaere under RAH, da Videbaek elnet kun vil udvikle sig i en
dyrere retning i eget regi. Det vil veere forholdsmaessigt dyrere for et lille elnet, bade at foretage
investeringer og skulle handtere og betale for de regulatoriske forhold vi oplever i stigende grad rammer os.

En opsummering af ovenstadende er at, det er den rigtige beslutning bade for Videbaek Energiforsyning A/S
at saelge Videbaek Elnet A/S nu, men ogsa for os alle som andelshavere.

Aleks Olesen, Naestformand i Videbak Energiforsyning.
Pa vegne af bestyrelsen/ledelsen i Videbak Energiforsyning.



