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Leasingvertragsende
hilft Finanzierung

Stadtwerke Neubrandenburg und
Schwerin: Kraftwerke riicken ndher

Die Stadtwerke Schwerin haben eine
wichtige Hiirde genommen, um die beiden
Kraftwerke in Schwerin-8id und -Lankow in
Eigenregie iibernehmen zu konnen, hat das
Unternehmen mitgeteilt. Das US-Leasing fiir
die Heizkraftwerke wurde vorzeitig beendet.
Die von der Vertragskonstruktion betroffe-
nen Stadtwerke Schwerin und Neubranden-
burg hitten der vorzeitigen Beendigung des
Vertrages zugestimmt, jetzt kinnten die fior
die US-Investoren bestehenden Rechte an
den jeweiligen Anlagen ebenfalls aufgeho-
ben und aus den jeweiligen Grundbiichern
geloscht werden. Insbesondere die Stadtwer-
ke Schwerin erhoffen sich deutlich bessere
Moglichkeiten. bei der Finanzierung der
Ubernahme der Kraftwerke Siid und lan-
kow. Bei der in Schwerin bestehenden Lea-
sing-Vereinbarung fiir die Wasserver- und
die Abwasserentsorgung zeichne sich 1t
Stadtwerken derzeit noch kein vorzeitiges
Vertragsende ab.

Gewinn nach vorzei-
tigem Vertragsende

Stuttgarter Gemeinderat stimmt fiir
Ausstieg aus Cross-Border-Leasing

Der Gemeinderat hat dem wvorzeitigen
Ausstieg aus einem Cross-Border-Leasing-
Vertrag iiber die Klarwerke zugestimmt. Aus
der 2003 mit einerm US-Investor vereinbar-
ten Vermietung auf 25 Jahre verbleibt ein
Gewinn von 11,8 Mio. € Urspringlich hatte
der Barwertvorteil aus der Transaktion mit
einem auf Steuerbegiinstigung in den USA
bauenden amerikanischen Investor
16,2 Mio. € betragen. Der Investor bekommt
wegen des vorzeitigen Vertragsendes
4,1 Mio. € riickerstattet. Weiterhin Bestand
hat der Cross-Border-Leasing-Vertrag zum
Kanalnetz, der der Stadt 23,3 Mio. € Einnah-
men gebracht hat. Der US-Investor sei nicht
bereit, das Geschift vorzeitig und einver-
nehmlich zu beenden. Ebenso weiter lauft
ein Cross-Border-Leasing-Vertrag iiber die
Stadtbahnen der 55B.

Investitionen durch
Forfaitierung sicher

Public-Private-Partnership fiir
Hoxters Abwasserentsorgung

Die langfristige Finanzierung zur Neuord-
nung der Abwasserentsorgung in der Kreis-
stadt Hoxter ist von der Landesbank Hessen-
Thiiringen (Helaba) in einem Public-Private-
Partnership-Modell arrangiert worden. Zur
Bereitstellung des Finanzierungspakets hat
die Helaba in einer nun abgeschlossenen
Transaktion von der Stadtentwisserung
Hicter GmbH Teile der Forderungen, die die
Betreibergesellschaft gegeniiber der Stadt
aus dem Abwasserbeseitipungsvertrag hat,
als einredefreie Forfaitierung gekauft Das
Gesamtvolurnen zur Finanzierung der Er-
satz- und Erweiterungsinvestitionen in die
Abwasserbeseitigung betrdgt 61 Mio. € mit
einer Laufzeit bis 2029, Die auf das Projekt
ausgerichteten zinsgesicherten Strukturen
stellen die Gebithrenkalkulation langfristig
auf eine stabile Grundlage, so die Helaba.

Kredite fiir Thiiga-Deal von
Sparkassen/Volksbanken

KOM9-GRUPPE Club-Deals helfen, den Kaufpreis zu finanzieren

Bei der Ubernahme der Thiiga durch rd. 50
Stadtwerke und regionale Versorgungsun-
ternehmen haben kommunale Unterneh-
men nicht nur als Investoren eine Hauptrolle
gespielt. Auch als Financiers der Transaktion
haben sich Institute mit kommunalen Eigen-
tiimern hervorgetan. Denn die notwendigen
Kredite wurden von ca. 80-90 Sparkassen so-
wie von Volksbanken fiir die EVU bereitge-
stellt.

Mit ihrer Hilfe haben die 47 EVU, die der
neben dem Integra-Konsortiurn an der Thii-
ga-Ubernahme  beteiligten KOMS-Gruppe
angehoren, eine grundsolide Finanzierung
des 2,9-Mrd.-€-Deals auf die Beine gestellt.
Der Kauf von knapp 40 % der Thiiga-Anteile
durch KOMS ist uberwiegend durch Eigenka-
pital finanziert, erklarte Dierk E. Rottmann,
Geschiftsfithrer der Beratungsgesellschaft
@Visory partners, Wiesbaden, die als Corpo-
rate-Finance-Berater der KOM9-Gruppe fun-
giert hat.

Wiahrend der Verhandlungen der kom-
munalen Konsortien KOMS und Integra mit
Eon zum Kauf der Thilga ist Mitte 2009 die
Finanzierung der Transaktion strukturiert
worden. Aufgrund der historischen Ge-

»Wir waren uns wohl dariiber
klar, dass einzelne Sparkassen
grofe Volumina nicht allein
sternmen kénnen. Deshalb
wurden insgesamt 80-90
Sparkassen in eine kleinteilige
Finanzierung einbezogen, die in
der Summe den erforderlichen
Betrag ergab.«

schaftsverbindungen haben sich die KOM3-
EVU zuerst an die Landesbanken gewandt.
Die Landesbanken boten tetlweise auch Kre-
ditmittel an, allerdings zu Konditionen, liber
die man nur den Kopf schiitteln konnte — ob-
wohl die Versorgungsunternehmen jeweils
einenkommunalen Mehrheitsgesellschafter
haben, was sich positiv auf ihre Bonitit aus-
wirkt, so Rottmann.

Im Schatten der Finanzkrise | Grund fiir die
nicht akzeptablen Angebote der Landesban-
ken waren Liquidititsengpisse infolge der
Finanzkrise. Da bei Geschiftsbanken eine
dhnliche Situation vorlag, kamendie sichum
Kredite bemiihenden Unternehmen zur Ein-
sicht, man miisse mogliche Kapitalgeber ei-
ne Stufe tiefer suchen, mithin aufkommuna-
ler Ebene, bei den Sparkassen und auch bei
den Volksbanken. Deren Ruf war in der Of-
fentlichkeit nicht im gleichen Mafi von ho-
hen Abschreibungen lidiert worden wie der
anderer Institute, weshalb ihnen viele Er-
sparnisse zugeflossen waren.

Man sei sich wohl dariiber klar gewesen,
dass einzelne Sparkassen grofie Volumina
nicht allein sternmen konnen. Deshalb habe

Thiiga-Gesellschafter

ynueara 51.59%.

KOM9
38.41%

Mitglieder der KOM3 GmbH & Co. KG sind
unter Federfuhrung der Badenova, Freiburg,
kommunale EVL aus Ansbach, Alzey, Aue, Bad
Harzburg, Bad Mergentheim, Chemnitz, Erfurt,
Essen, Frankenthal, Fulda, Germersheim, Hal-
baerstadt, HaBloch, Homburg, Karlstadt, Kitzin-
gen, Kaiserslautern, Langenfeld, Limburg, Lin-
denberg, Meerane, Neuss, Pforzheim, Pirma-
sens, Pirna, Reichenbach, Remscheid, Singen,
Stade, Sylt, Telgte, Trossingen, Tuttlingen,
Villingen-Schwenningen, Wiesbaden, Jwel-
briicken, Zwickau sowie die regionalen Versor-
ger Erdgas Schwaben, Erdgas Sidbayern, Erd-
gas Sldsachsen, Erdgas Mittelsachsen, Ener-
gieversorgung Mittelrhein, Rheinhessische
Energie- und Wasserversorgung, Harz Energie.
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man eine Riesenskalierung durchgefiihrt
und insgesamt 80-90 Sparkassen in eine
kleinteilige Finanzierung einbezogen, die in

der Summe den erforderlichen Betrag ergab,

beschreibt der @Visory-Geschiaftsfithrer die

Situation. Es wurde an Club-Deals gearbeitet,

um die Kapitalbeschaffung der Versorgungs-
unternehmen in jeweils bendtigter Hohe zu
ermaglichen.

Blick auf Fremdfinanzierung | Fiir die Ver-
handlungen iiber die Kreditkonditionen wa-
ren die Stadtwerke von der Beratungsgesell-
schaft mit Material iiber die Thilga-Transak-
tion und das Konsortium ausgeriistet wor-
den. Formulierten die potentiellen Kapital-
geber Bedingungen, die zu hohe Kosten be-
deuteten, schaltete sich die auf den Bereich
Corporate Finance fiir Small- & Mid-Cap-
Transaktionen spezialisierte @Visory in die
Gespriche ein bzw. trachtete danach, andere
Geldinstitute beizuziehen, um akzeptable
Kreditkosten zu erreichen.

Insgesamt wurde so eine sehr homogene
Finanzierung mit enger Bandbreite der Kon-
ditionen fiir die KOM9-Mitgliedsunterneh-
men realisiert, erklarte Rottmann. Soweit die
Kosten der Kreditaufnahme fiir die quer
durch die Republik verstreuten Konsorten
schwankten, war dies nicht darauf zuriickzu-
fithren, dass sie im Norden oder Stiden bzw.
Westen oder Osten angesiedelt sind. Sondern
einzelne EVU hatten bereits grofiere Finan-
zierungen laufen und bekamen deshalb vom
Geldinstitut nicht die gleiche Kreditwiirdig-
keit zugeschrieben wie ein Unternehmen,
das noch gar keine Fremdfinanzierung hatte,

Die Entscheidung, die Landes- und Ge-
schiftsbanken bei der Finanzierung des Thi-

ga-Deals komplett auffen vor zu lassen und
sich nur im Sparkassennetz zu bewegen, sei
nicht nur dafiir wesentlich gewesen, dass
man die Finanzierung fiir die KOM39-Mitglie-
der so stabil hinbekommen habe, unter-
streicht Rottmann. Indem man genau die
Banken nicht mitgenommen habe, die am
starksten von der Kapital- und Finanzmarkt-
krise betroffen waren, habe man es eigent-
lich auch geschafft, in 2009 gine Finanzie-
rung zu realisieren, wie man sie heute auch
nicht besser hinbekommen wiirde. Das habe
sich sehr positiv auf die Gesamtausgestal-
tung der Finanzstruktur beim Thiiga-Erwerb
ausgewirkt.

Der Kauf der Thiiga-Pakete sei zwischen
den beiden Konsortien Integra und KOMS
durch Absprachen mit einer Laufzeit von 20
Jahren plus auf sehr dauerhafte Beine ge-
stellt worden. Den kleineren Stadtwerken im
Konsortium war es ein Anliegen, Planungssi-
cherheit zu haben. Deshalb wurden Kredit-
verlaufszeiten von zehn Jahren plus X mit
Zinssicherungen teilweise liber 15 Jahre rea-
lisiert. Auch darin zeige sich ein Vorteil, die
Finanzierung iiber Sparkassen und Volks-
banken zu machen, die diese Laufzeiten ak-
zeptiert haben. Wenn man sich andere

»Indem wir genau die Banken
nicht mitgenommen haben, die
am stirksten von der Kapital-
und Finanzmarktkrise betroffen
waren, haben wir es geschafft,
2009 eine Finanzierung zu
realisieren, wie man sie heute
auch nicht besser
hinbekommen wiirde. «

Transaktionen aus 2009 ansehe, seien die
Partner teilweise tiber drei, vier Jahre als Kre-
ditlaufzeiten nicht hinausgekommen, hebt
Rottmann hervor.

Da die Thilga-Ubernahme den Bereich des
Tagesgeschifts der KOMS-Mitgliedsunter-
nehmen weit Gberschritten hat, war es auch
ein Teil der Aufgaben der Beratungsgesell-
schaft, flankierend den sich {iber mehr als
ein Jahr hinziehenden Prozess der Thiiga-
Transaktion den Aufsichtsraten, den Stadt-
und Gemeinderdten sowie den Aufsichtshe-
horden in den werschiedenen Stadien
darzulegen.

Vorsorge fiir Newecomer | Auch fiir die Auf-
nahme neuer Stadtwerke in den Thilga-Kiu-
ferkreis wurde Vorsorge getroffen. So hat das
Konsortium KOM9 mehr Thiiga-Anteile er-
worben als urspriinglich angestrebt. Sie kén-
nen an Stadtwerke weitergereicht werden,
die etwa eines der rd. 90 Thiiga-Beteilipungs-
unternehmen sind, oder auch an externe
Stadtwerke, die iiber die nichsten zwei bis
drei Jahre demn Konsortium beitreten. Die
Neumitglieder wiirden dann Teile der Kre-
ditfinanzierung ablésen und mit Eigenkapi-
tal einsteigen. Adam




