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Profiel

Algemeen

Het Fonds is opgericht met als doel om beleggers te kunnen laten deelnemen in het 144 MW windpark in het
IJsselmeer, voor de kust van de Westermeerdijk en de Noordermeerdijk in Nederland, dat bekendstaat als
Westermeerwind (Windpark). De Beheerder van het Fonds is Privium Fund Management B.V. en de Stichting
Juridisch Eigendom Westermeerwind Leningenfonds is de Juridisch Eigenaar van het Fondsvermogen dat bestaat
uit de rechten en verplichtingen van het Fonds. Bij het beheer van het Fondsvermogen handelt de Beheerder
slechts in het belang van de Participanten. De Juridisch Eigenaar verkrijgt en houdt de rechten en de
verplichtingen van het Fonds.

Beleggingsbeleid

Het Fonds heeft als doel Participanten mee te laten delen in de opbrengsten van het Windpark door middel van
het verstrekken van de Lening. Het rendement op de Participaties komt overeen met het rentepercentage van de
Lening welke in paragraaf 3.10 (Structuur van de belegging) van het Prospectus wordt beschreven. Uitkering op
de Participaties kan (onder meer) afhankelijk zijn van de rendementen van het Windpark. In paragraaf 3.5
(Resultaten Windpark) van het Prospectus wordt ingegaan op de verwachte resultaten van het Windpark. Ten tijde
van het opmaken van het jaarverslag is de laatste versie van het prospectus van 9 november 2018. Het prospectus
is kosteloos verkrijgbaar ten kantore van de beheerder en tevens gepubliceerd op de website van de beheerder.
www.priviumfund.com

Structuur van het fonds

Het Fonds is geen rechtspersoon, maar een contractuele afspraak tussen de Beheerder en de Juridisch Eigenaar
op basis waarvan de Participanten deelnemen in het Fonds. Op basis van de Fondsvoorwaarden beheert de
Beheerder het Fondsvermogen en houdt de Juridisch Eigenaar de rechten en de verplichtingen van het Fonds
voor rekening en risico van de Participanten. Het Fonds is een beleggingsinstelling met een beperkte
mogelijkheid tot inkoop van Participaties.

Juridische vorm

Het Fonds is een Fonds voor Gemene Rekening (“FGR”). Een FGR is een contractuele verhouding tussen de
Beheerder, Juridisch Eigenaar en de Participanten, welke wordt ingevuld door de inhoud van het Prospectus en
de Fondsvoorwaarden Het Fonds is gevestigd op het kantoor van de Juridisch Eigenaar:

P/A1Q EQ Custody B.V.
Gebouw Amerika
Hoogoorddreef 15
1101 BA Amsterdam

Door de juridische vorm van het Fonds, een Fonds voor Gemene Rekening, kan het Fonds niet worden
ingeschreven in het handelsregister van de Kamer van Koophandel.

Het Fonds wordt aangegaan door ondertekening van de Fondsvoorwaarden door de Beheerder en de Juridisch
Eigenaar.

Fiscale aspecten


http://www.priviumfund.com/
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Het Fonds kwalificeert als besloten Fonds voor Gemene Rekening. Dit betekent dat het Fonds voor Nederlandse
fiscale doeleinden als fiscaal transparant wordt aangemerkt en zelf niet belastingplichtig is voor de
vennootschapsbelasting.

De resultaten van het Fonds worden daarom direct bij de Participant in de belastingheffing betrokken. Inherent
aan de fiscale transparantie is dat het Fonds eventueel geheven bronheffingen op ontvangen uitkeringen, zoals
dividendbelasting, niet kan verrekenen.

Reguliere aspecten

De Beheerder beschikt over een door de AFM verleende vergunning als bedoeld in artikel 2:65 Wft voor het beheer
van beleggingsinstellingen zoals het Fonds. Op grond van deze vergunning kan de Beheerder het Fonds
aanbieden aan beleggers in Nederland. De Beheerder staat onder toezicht van de AFM en DNB. Vanaf 3 april 2013
beschikt de Beheerder over een door de AFM verleende vergunning voor het beheer van beleggingsinstellingen.
Als gevolg van de inwerkingtreding van de AIFMD per 22 juli 2014 is deze vergunning van rechtswege omgezet
in een vergunning onder de AIFMD. Het Fonds kwalificeert als een beleggingsinstelling in de zin van de Wft. Het
Prospectus is opgesteld conform de op het moment van publicatie geldende wet- en regelgeving. Wijzigingen
van de toepasselijke wet- en regelgeving onder meer op fiscaal terrein kunnen gevolgen hebben voor het Fonds
en de waarde van de Participaties, zowel nadelig als voordelig.

Overdracht en inkoop van Participaties

Een belegging in het Fonds is een belegging voor de lange termijn, aangezien overdracht van Participaties aan
derden niet mogelijk is. Participaties kunnen slechts onder de voorwaarden als genoemd in hoofdstuk 8
(Overdracht eninkoop van Participaties) van het Prospectus in beginsel één (1) keer per jaar aan het Fonds worden
overgedragen. De Beheerder zal jaarlijks een bedrag gelijk aan maximaal vijf procent (5%) van het Fondsvermogen
aanwenden voor de inkoop van Participaties. Dit wil zeggen dat, onder de voorwaarden als beschreven in
hoofdstuk 8 (Overdracht en inkoop van Participaties) de inkoop van Participaties slechts beperkt mogelijk is. De
Beheerder kan in bepaalde omstandigheden de inkoop van Participaties staken.



Kerncijfers

Fondsvermogen (x € 1.000)

Aantal participaties
Participatiewaarde (x € 1)

Hoogste koers (x € 1)

Laagste koers (x € 1)

Dividend per participatie 4/11/2019

Resultaat op basis van
participatiewaarde

Lopende kosten ratio

Omloopfactor

*Betreft de periode 21 februari 2019 t/m 31 december 2019

2019*
5.104
50.000
102,0798
102,0798
100,0000
3,00
2,08%

0,00%
0,00%
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Verslag van de beheerder

Algemeen

De beheerder van het fonds biedt hierbij haar jaarverslag aan voor het verkorte boekjaar dat loopt van 21 februari
2019 en is geéindigd is op 31 december 2019. Dit betreft zowel juridisch en economisch.

1.1. Doelstelling van het Fonds

Het Fonds heeft als doel Participanten mee te laten delen in de opbrengsten van het Windpark door middel van
het verstrekken van de Lening. Het rendement op de Participaties komt overeen met het rentepercentage van de
Lening welke in paragraaf 3.10 (Structuur van de belegging) van het Prospectus wordt beschreven. In paragraaf
3.5 (Resultaten Windpark) van het Prospectus wordt ingegaan op de verwachte resultaten van het Windpark.
Tevens verwacht het Fonds de uitgifteprijs na afloop van de looptijd van het Fonds terug te betalen. Doordat het
Fonds geen kosten in rekening brengt bij de Participanten, zal het rendement van het Fonds in beginsel gelijk zijn
aan het rendement op een Participatie. Afhankelijk van onder meer de hoeveelheid wind, de elektriciteitsprijs, de
elektriciteitsproductie, de technische beschikbaarheid van het Windpark en de inflatie gedurende de looptijd van
het Fonds, kan het werkelijke rendement afwijken van het verwachte rendement.

Potentiéle Participanten dienen in het bijzonder kennis te nemen van hoofdstuk 4 (Risicofactoren) van het
Prospectus. Er bestaat geen garantie dat het Fonds de voornoemde doelstellingen bereikt. De waarde van een
investering in het Fonds kan fluctueren, waarbij de mogelijkheid bestaat dat de investering geheel of gedeeltelijk
verloren gaat. Resultaten uit het verleden bieden geen garantie voor de toekomst. Een Participant kan met een
belegging in het Fonds niet meer verliezen dan zijn inleg.

Het Fonds maakt geen gebruik van hefbooomfinanciering.
1.2 Ontwikkelingen windpark Westermeerwind

Het jaar 2019 is het derde volledige jaar dat het windpark operationeel is. In deze periode heeft het windpark
zowel technisch als financieel gepresteerd in lijn met de verwachtingen. De prestaties van het windpark zijn in
belangrijke mate afhankelijk van de technische beschikbaarheid, de windopbrengst en de elektriciteitsprijs
gedurende het jaar. Er hebben gedurende het jaar geen bijzondere gebeurtenissen plaatsgevonden waardoor
inschattingen van het management van het windpark zijn bijgesteld.

[ De technische beschikbaarheid
- betreft het aantal uur in een periode
uitgedrukt in een percentage waarin
het windpark beschikbaar is om
productie te draaien en niet in
onderhoud is of om andere redenen
stil staat. Voor 2019 kwam de

I o technische beschikbaarheid uit op
Westermeerwind Holding BV. |- | Eﬁi}ié ******* Ieninwg\::;nds 99’1% (2018: 98’6%)’ ten OpZiChte
‘ S ——— van een verwacht minimum van

§|ening 96%. De opgewekte energie is, naast
rrR—— BV de beschikbaarheid van de turbines,
(Windpark) afhankelijk van de snelheid van de
wind door het jaar heen. Voor de
verwachte productie in een jaar gaat
de vennootschap uit van een P50 productie. P50 is een productieniveau waarbij 50% kans bestaat dat de
windopbrengst hoger is en 50% kans dat de windopbrengst lager is in een jaar. De werkelijke productie in 2019
kwam uit op 503.106 MWh, ofwel 4.5% onder de P50 productie (2018: werkelijke productie 463.895 MWh,).

Westermeerwind Beheer B.V.
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De prijzen voor de levering van elektriciteit (SDE-subsidie en APX) en Garanties van Oorsprong bepalen de
opbrengst per MWh. Een Garantie van Oorsprong (GVO) wordt aan de vennootschap toegekend voor energie die
is opgewekt uit wind. In 2019 bedroeg de gemiddelde APX-prijs 41,20 €/MWh, een daling van 21,6% ten opzichte
van de gemiddelde APX-prijs in 2018. De daling van de APX-prijsin 2019 is deels gecompenseerd door een hogere
SDE (Stimulering Duurzame Energie) subsidie (t.o.v. 2018). Omdat het SDE-instrument een mechanisme kent
waarbij geen aanvullende subsidie wordt verleend voor een APX-prijs onder een vooraf vastgestelde floor
(minimumniveau) wordt de daling van de APX prijs niet volledig gecompenseerd door hogere SDE-inkomsten. De
vennootschap ontvangt een vaste prijs van € 1,- per GVO, welke onafhankelijk is van de marktontwikkelingen.

Op basis van bovenstaande factoren kwam de totale omzet in 2019 uit op € 55,3 miljoen (2018: € 55,8 miljoen),
een daling van 1% ten opzichte van de omzet in 2018. Het bedrijfsresultaat kwam uit op € 22 miljoen, 9,5% hoger
dan het bedrijfsresultaat in 2018 (€ 20,1 miljoen), doordat de kosten voor inhuur derden afnamen met € 2,4
miljoen. Deze daling zit met name in de kosten voor adviseurs als gevolg van de herfinanciering welke plaatsvond
in het 4e kwartaal van 2018. Het eigen vermogen bedraagt ultimo 2019 € 6,5 miljoen (2018: € 20,8 miljoen), ofwel
2,0% van het balanstotaal (2018: 5,7%). De kasstroom uit operationele activiteiten bedroeg € 36,6 miljoen (2018:
€ 18,4 miljoen). De totale kaspositie van de vennootschap nam af met € 10,4 miljoen als gevolg van dividend
uitkeringen in maart en september 2019 (2018: afname van € 15,2 miljoen) en bedraagt per ultimo 2019 € 6,9
miljoen.

Op 24 januari 2020 heeft er wijziging in het bestuur plaatsgevonden waarbij de heer Anne de Groot is afgetreden
als bestuurder en de heer Bert Bult is toegetreden als bestuurder van de vennootschap.

In overeenstemming met het Europese Milieu Steunkader (MSK) heeft circa 1 jaar na voltooiing van het windpark
een cumulatietoets plaatsgevonden om vast te stellen of er sprake is van over-stimulering door toekenning van
meerdere subsidies. In februari 2018 heeft Westermeerwind een beschikking ontvangen van RVO waarin zij
vaststellen dat sprake is van over-stimulering van het project. Westermeerwind betwist echter de methodiek die
gehanteerd is in de cumulatietoets, aangezien de beleidsregels voorschrijven dat de methodiek gelijk dient te zijn
aan de wijze waarop de Europese Commissie bij het toekennen van de subsidie toetst. In april 2018 is derhalve
formeel bezwaar aangetekend tegen de beschikking. Echter, ook na bezwaar, blijft de RVO over-stimulering
constateren, waardoor zij bij beschikking van 14 september 2018 de looptijd van de SDE-beschikking heeft
aangepast van vijftien naar ruim dertien jaar. De vennootschap heeft beroep ingediend tegen het laatste besluit.
Deze procedure loopt nog bij College van Beroep voor het bedrijfsleven (CBb). Vooralsnog is geen zittingsdatum
bekend. Zie ook de paragraaf hertoetsrisico.

Het jaar 2019 is het eerste jaar van het fonds. Gezien het verkorte boekjaar, dat geéindigd is op 31 december 2019,
heeft Privium Fund Management B.V. besloten geen








































































