


C

E-CONTROL

Rahmenbedingungen fur die Fignanzierung von

Leitungsinfrastruktur im Energiebereich

Vorstand Mag.(FH) Martin Graf, MBA
Energie-Control Austria
10. Juni 2013

Enquete - Infrastrukturfinanzierung



Inhalt C

E-CONTROL

Netzausbau - zentraler Bestandtell der ,,Energiewende”
Investitionsbedarf in Europa und Osterreich
Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise
Finanzierungsmaoglichkeiten flr Netzbetreiber

M&A Aktivitaten und wesentliche Ratingfaktoren

Erfolgsfaktoren der Infrastrukturfinanzierung

10.06.2013 Enquete - Infrastrukturfinanzierung 3



Der Aus- und Neubau von Infrastruktur zahlt @
zU den vielen Facetten der ,Energiewende” e.controv
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Der Umbau des europaischen Energiesystems C
erfordert signifikante Investitionen E-CONTROL

Investitionsbedarf im Energiebereich in der EU
zw. 2010 — 2020 ~ € 1 Billion

Erzeugungskapazitaten ~ € 500 Mrd. Ubertragungs- & Verteilnetze ~ € 600 Mrd.

Erneuerbare Energien .
~ €310 — 370 Mrd. Ubertragungsnetze ~ € 400 Mrd.

Verteilnetze ~ € 200 Mrd.

Quelle: Europaische Kommission, 22-05-2013
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Alleine in Osterreich belauft sich das C
Investitionsvolumen auf ~ € 8,7 Mrd. bis 2020k.conTroL

Ubertragungsnetze ~ € 2,688 Mrd Smart Meter Rollout ~ € 1 Mrd.

Investitionen

bis 2020 in AT

. Verteilnetze ~ € 4 Mrd.
Verteilnetze fur EE ~ € 1 Mrd. X S .

___________________________________________

Investitionen bis 2020 ~ € 8,688 Mrd.

Abbildung: Investitionstatigkeit in das dsterreichische Stromnetz bis 2020;
Basis Statistik Austria, APG; Berechnung E-Control 2013
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Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat den C
Zugang zu Finanzierungsmitteln erschwert e.controv

 Der Aus- und Neubau der leitungsgebundenen Energieinfrastruktur zahlt zu den
dringlichsten Aufgaben beim Umbau des europaischen Energiesystems.

e Die Treiber! in Industriestaaten sind u.a.:
— Erneuerung von veralteter Infrastruktur (>50 Jahre)
— Integration von Markten und Regionen (EU-Binnenmarkt)
— Integration von dezentralen, erneuerbaren Energien
— Modernisierung zu intelligenten Netzen (Smart Grids)

e Grunde fur , Investitionsstau“ sind u.a.:

— geringes Vertrauen in Finanzmarkte und -institute gepaart mit Wunsch nach
kurzfristig verfigbaren Anlagemoglichkeiten und sinkender Sparquote

— sinkendes Investitionsverhalten der offentlichen Hand und suboptimale Steuerpolitik
— Wegfall des Bankensektors als traditionell, wichtigster Finanzintermediar
— verschérfte Aufsichtsregeln und Kontrollen fir Finanzinstitute

— Rickgang grenzuberschreitender Finanzierungen und Fragmentierung des EU-
Binnenmarktes

1- Quelle: IEA, 2013
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An Energieversorger wurden deutlich weniger C
Grol3kredite vergeben (-6,8%), 2011-2012 E-CONTROL

Groflikredite
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Sinkende Zinssatze pragen das Bild bel neuenC
und bestehenden Unternehmenskrediten  e.control

Zinskonditionen fiir bestehende
Zinskonditionen flr neue Unternehmenskredite Unternehmenskredite

in % bis 1 Jahr Zinsbindungsfrist in %

0 0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
bis 1 Million EUR (Gsterreich) ——tiber 1 Million EUR (Osterreich) —bis 1 jhr =1-5 jhre
e Litzins (Monatsdurchschnitta) —iiber 5 jahre L eitzirs (Moratsdurchschnitte)

Quelle: 9. Kreditbericht der OeNB, Dezember 20212
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Finanzierungsmoglichkeiten flr Netzbetreiber C

Versuch einer Systematisierung

1- z.B. Sicherstellung von Akzeptanz durch Einbindung von Burgern; 2- Finanz- oder strategischer Investor
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Abhangigkeiten bel strukturierten C
Finanzierungsformen — Rendite und RISIKO  e-controL

Mezzanine-Kapital mit

Eigenkapitalcharakter

Mezzanine-Kapital mit

Fremdkapitalcharakter

Fremdkapital

10.06.2013

\ Risiko

Stimmberechtigtes EK

Vorzugsaktie

Atypische stille Gesellschaft
Eigenkapital Genussrechte
Stille Gesellschaft

Wandel-Optionsanleihe

Inhaberschuldverschreibungen
Eigenkapital Genussrechte

Schuldschein

Fremdkapital

~
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Hybrid-Finanzierungsform: Blrgeranleihen C
Gestaltungseckpunkte des Instruments — Beispiel TenneT E-CONTROL

 Herausforderung:
— Wiederstand und Burgerproteste gegen den Bau von Stromtrassen
— Aus-/Neubau u.a. zur Anbindung von dezentralen EE notwendig
— z.B. in Deutschland: Nord-Siid HGU Korridore (,Stromautobahnen®)

* Idee:
— Erhdhung von lokaler Akzeptanz durch wirtschaftliche Beteiligung bei Trassenbau

e Charakteristika

— Hybrid-Finanzierung (FK wahrend Genehmigungsphase; bei Inbetriebnahme
Umwandlung in nachrangige Hybridanleihe)

— Beteiligung mit Kleinstbetragen (ab ca. € 500) moglich

— garantierter Zinssatz von ca. 3 — 5%

— faktisch kein Investitionsrisiko durch staatlich regulierte Vergtitung
— z.B. Birgeranleihe Westkistenleitung von Tennet
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Veraul3erung von Minderheitsbeteiligungen C

Darstellung am Beispiel Tennet — Mitsubishi Corporation (MC) c.conTroL

 Herausforderung:
— Anbindung mehrerer Offshore-Windparks in Nordsee (Leitungslange ~ 200km)

e LOsung:
— Joint-Venture durch Verkauf von 49% der Stimmrechtsanteile der Projektgesellschaft
an Mitsubishi Corporation (MC) ~ € 240 Mio.

oo .0 Zweistufige Gesellschaftsstruktur:

NUSHRIS — Holding = Investitionsvehikel mit zusatzlichem
Leverage durch Hauptinvestor

— Operatives Unternehmen = Asset Owner und
Netzbetreiber

Haupt-Investor

TenneT

51%1

— Anteil am Stammkapital determiniert Verteilung der
Stimmrechte

— Anteil am Eigenkapital determiniert Verteilung der
Dividende

Operatives
Unternehmen

BorWin1/BorWin2
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Die traditionelle Eigentimerstrukturen vieler C
Energieunternehmen verandert sich

E-CONTROL

Ausgewahlte M&A Aktivitaten der letzten Jahre in Europa:

ERDGASLOGISTIK . %tz o Amprion
Madrid .
Thyssengas . Endesa Gas 50Hertz G6 Rete Gas Amprion
Ziel DisCos
(RWE) (GNF) (Enel) (Vattenfall) (GDF Suez) (RWE)
Kaufer Macquarie MSI Goldman IFM / Elia F2i / AXA German
Sachs Investors
Datum (06/2011) (02/2011) (09/2010) (03/2010) (06/2011) (07/2011)
Anteil 100% 100% 80% 100% 100% 75%
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Eine Reihe von unterschiedlichen Faktoren
beeinflusst Investmententscheidungen

C

E-CONTROL

1- Betriebswirtschaftliche Kennzahlen

— Zinsdeckungsgrad

— Nettoverschuldung / Sachanlagen

— Operatives Ergebnis / Nettoverschuldung
—  RCF / Capex

2- Effizienz und Kapitalstruktur
- Kosteneffizienz

- Umfang und Komplexitat der
Kapitalbeschaffung

3- Stabilitat des Geschaftsmodells 4- Regulierungsrahmen und Eigentum

— Bereitschaft zu risikobehafteten Aktivitaten

— Anteil von nicht regulierten Aktivitdten am
operativen Ergebnis

— Stabilitat und Planungssicherheit
— Eigentum
— Anerkennung von Kosten und Investitionen

— Umsatzrisiko

10.06.2013
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Regulatorische Einflussgrofden unterteilen C
sich Im Wesentlichen in sechs Kategorien  e.controL

Regulierungskonto

— Behandlung von i
Regulierungskonto ! — Zusammensetzung und

Berechnung von Rendite

— Behandlung von
Einmalkosten

Unbundling
Anforderungen | ------ — Behandlung von Inflation

— Behandlung von nicht-
regulierten Umsatzen

- CAPEX Vergutung

- Zusammensetzung von
regulierten Assets

Regulatorischer Ausblick

—  Entwicklung von regulierter

— Netzentwicklungsplan

o _ i Rendite
— Effizienz-Benchmarking ] _ Entwicklung von
— Implementierung von Effizienzfaktor
effizienzsteigernden Mal3hahmen : :
—  Entwicklung regulatorische

Quelle: Morgan Stanley, 2013 Rahmenbedingungen
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Erfolgsfaktoren der Infrastrukturfinanzierung C

E-CONTROL

Konsistente Strategieumsetzung
- Wissenstransfer an alle Beteiligten

Eigene Vorab-Finanzierung ! Allokation Chancen / Risiken

- Initiale Eigenfinanzierung des
Projekts mit spaterem
Anteilsverkauf

____________________________________________

- Ausgewogene Verteilung der
Chancen und Risiken

Prognostizierbarer Cash-Flow Verlassliche Partner

- Geringe Volatilitat des - Klare Kommunikation mit Co-
Zahlungsstromes AN Investoren, Partnern, Behorden,

- Stabiler Rechts- und Regulierungs- Stakeholdern
rahmen ’ i )

Ausreichend Projektvolumen .~ | .. Zeitgerechte Konsultation

- BiUndelung von Einzelvorhaben

- Enge und frihzeitige Abstimmung
mit Co-Investoren, Behdrden,
Stakeholdern

- Lern- und Skaleneffekte

Attraktive Nachsteuerrendite

- Nachsteuerrendite mit ausreichender

10.06.2013 Verteilungsmasse fiir Co- Investoren 17



C

Kontakt
E-CONTROL
DI(FH) Mag. (FH) Martin Graf, MBA
Pl +431 24724
L] martin.graf@e-control.at
-1 www.e-control.at
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