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Wirtschaftlichkeit von Warmenetzen aus Betreibersicht

Kommunale Warmeplanung BayGT, 15. Januar 2025
Dr. Thomas Reif
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Die Themen im Uberblick

SONNTAG - Wir tber uns

Wirtschatftlichkeit ist nicht gleich Wirtschaftlichkeit
Wirtschatftlichkeit aus der Betreiberperspektive
Wirtschaftlichkeit / Finanzierbarkeit aus Bankensicht

Fazit: es gibt nicht DIE Wirtschaftlichkeit
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. SONNTAG - Wir Uber uns

3.1

> Bel SONNTAG spielen viele Talente zusammen. Multidisziplinar und I6sungsorientiert agieren
wir seit 1978 als mittelstandische Wirtschaftskanzlei im Sinne unserer Mandanten. Mit einem
Team aus Uber 400 Experten verkntpfen wir unterschiedlichste Beratungsfelder.

> Wir gestalten aktiv die Energiewende. Kommunen und Privaten helfen wir, erneuerbare
Energieprojekte zu initiieren und umzusetzen, Versorgungsunternehmen zu grtinden, zu
erweitern und zu betreiben.

> Die Beratung bei der Nutzung Tiefer Geothermie flr die Warmewende und zur Stromerzeugung
Ist seit 2004 das Spezialthema unseres Energie-Teams.

Recht Betriebswirtschaft Finanzierung
— Vertrage — Financial Modeling — Darlehen
— Genehmigungen — Controlling — Fordermittel

— Vergabeverfahren — Organisation — EU-Beihilfenprifung
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Schwerpunkt Energie, KWK und Geothermie

> Das SONNTAG Energie-Team bringt die Energiewende voran

> Das Team berat seit 2004 Projektgesellschaften bei der Planung, der Umsetzung und dem
Betrieb von Fernwarme- / KWK-Projekten

> Gestaltung und Verhandlung von Vertragen tber Tiefbohrungen sowie Kraftwerkslieferungen

> Wirtschaftlichkeitsanalysen fir Gber 50 Geothermieprojekte
> Finanzierung von Energieprojekten mit Verantwortung / Unterstltzung unseres Teams:

. . Fordermittel /
Investitionsvolumen Kreditvolumen .
Zuschusse

uber 1.000 Mio. Euro uber 500 Mio. Euro iiber 150 Mio. Euro

(Summe aller umgesetzten oder in der Umsetzung befindlichen Projekte, Stand 01/2025)
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Teamleiter Dr. Thomas Reif

Steuer. Recht.
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Beratung zahlreicher Erneuerbarer
Energieprojekte (Warme / Strom)

Finanzierung und Fordermittel

Due Diligence Prufungen bei Warme-
versorgern und Kraftwerksbetreibern

Unternehmensbewertungen im
Energiebereich

Beratung zahlreicher Stadtwerke bei
Umstrukturierungen (Konzessionsmodelle,
Preise, Netziibernahmen)

Preiskalkulation und Tarifgestaltung (Wasser
und Warme)

Prifung von Preisen und Vertréagen der
Wasserwirtschaft fir Kartellbehdrden und
Versorger

Langjahrige Prozessfihrungserfahrung

- mehrfach bis zum BGH - im Bereich der
Versorgungswirtschaft zu preis-, energie-
und kartellrechtlichen Themen

Autor im Minchener Kommentar zum
Europaischen und Deutschen Kartellrecht

Autor im Berliner Kommentar zum
Energierecht
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ll. Wirtschatftlichkeit ist nicht gleich Wirtschaftlichkeit

Wirtschaftlichkeit nach 8 18 Abs. 1 WPG

— Geringe Warmegestehungskosten

— Geringe Realisierungsrisiken

— Ein hohes Mal3 an Versorgungssicherheit

— Geringe kumulierte Treibhausgasemissionen

Ergebnis (8 19 in Verbindung mit Anlage 2 WPG):.

— Abstrakte Wirtschaftlichkeit / Eignung eines
Ortsbereichs fur ein Warmenetzgebiet (sehr
wahrscheinlich oder wahrscheinlich wirtschaftlich)

— Hohe Flughthe / aggregierte Betrachtung

— Volkswirtschaftliche, nicht rein
betriebswirtschaftliche Betrachtung

— Gewichtung der Kriterien offen

— Umsetzbarkeit nicht gesichert

| 6.1

Wirtschaftlichkeit aus Betreibersicht

— Keine Gesetzlichen Vorgaben

— Selbstgesetzte Bewertungskriterien

— Individuelle, primar betriebswirtschaftliche
Betrachtung

Ergebnis:

— Machbarkeitsstudie oder Transformationsplan

— Gebaude- / grundstiicksscharfe Planung

— Wirtschaftlichkeitsberechnung einschlief3lich
Finanzierungskonzept

— ,Blaupause” fur die Umsetzung
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Wirtschaftlichkeit und Absatzdichte (Liniendichte)

Nl
— Wirtschaftlichkeit optimal beim kurzen Netz und vielen Anschllssen

Richtwert 1: Wirtschaftlichkeit mdglich ab ca. 1 kW / Trassen-m

Richtwert 2: Wirtschaftlichkeit mdglich ab ca. 1,5 MWh / Trassen-m

— Die Liniendichte ist nur ein grober Indikator flr Netzwirtschaftlichkeit (Faustformel)

— Ungunstige Netzstrukturen konnen durch giunstige Warmegestehungskosten
kompensiert werden und umgekehrt

— Projektbeispiele:

Versorgungsstruktur P1 P2 P3 P4 P5 P6 P7 P8 P9 %]

Einwohner der Kommune 10.000 30.000 10.000 15.000 15.000 40.000 12.000 13.000 13.000 17.556
Absatz kW/ Trassen-m 063 093 180 139 208 092 109 156 055 1,22
Absatz MWh / Trassen-m 1,38 141 311 248 3,13 169 174 238 099 203

Und was steht in Ihrer Warmeplanung?
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| 8.1

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung

Wirtschaftlichkeit auf dem Papier ist nicht ausreichend fur die Warmewende

Fur die Umsetzung sind Kapital- und Finanzierungszusagen notig, es ist eine
Investitionsentscheidung zu treffen

Wirtschaftlichkeit ist dann gegeben, wenn ein Projekttrager daftr
yunterschreibt®, also einen Auftrag zum Bau eines Warmenetzsystems
erteilt, well er bereit ist, eigenes Geld (Eigenkapital) und zugesagtes
fremdes Geld (Bankdarlehen) einzusetzen. Die Investitionsentscheidung.

— Markttest: Der Kapitalmarkt entscheidet uber die ,,echte“ Wirtschaftlichkeit
— Was ist erforderlich, um diesen Test zu bestehen?
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Wirtschaftlichkeit als (Gestaltungs-)Prozess

Technische Machbarkeit

’\

)4

Wirtschaftliche /
finanzielle Machbarkeit

ﬁ Optimierungsprozess @

Finanzierungsprozess

&

sy

Entscheidungsprozess,
Konzeptanpassung

Wirtschaftlichkeit kann und muss gestaltet und optimiert werden!

l9.1



SONNTAG

Wirtschaftspriifung. Steuer. Recht.
| 10. |

Wirtschaftlichkeit aus Betreibersicht ist die Bewertung eines konkreten Vorhabens

Abweichungen von der Warmeplanung sind moglich / wahrscheinlich
— Betreiber kann andere Vorstellungen zu Zuschnitt und Eignung des
Warmenetzgebiets haben
— Flexible Anpassung des Gebiets / Konzepts an Betreiberinteressen und —fahigkeiten

Gestaltung / Sicherung der Wirtschaftlichkeit
— Erste technische Machbarkeitsstudie (MBS) als Basis
— Hohe Detailtiefe / gebaudescharf
— Wirtschaftlichkeitsanalyse und Finanzplanung
— Erforderlichenfalls Anpassung von Projektzuschnitt und Versorgungskonzept
— lterativer Optimierungsprozess zwischen Technik und Betriebswirtschaft /
Finanzierung, bis die Finanzierbarkeit sichergestellt ist

— Optimierte Versorgungs- und Netzplanung als dynamischer Prozess
— Optimierung von Einnahmen und Ausgaben
— Wirtschaftlichkeit kann / muss man erarbeiten bzw. gestalten




SONNTAG

Wirtschaftspriifung. Steuer. Recht.
| 11. |

Wirtschaftlichkeit und Projekttrager / -partner

Vielfalt der Trager / Betreiber und Investoren

Branchen-
zblfsgtﬁjr;]%necrl\%lre/r Blrger- é?lvmgtgré?_n/ Uberregionale unabhangige
Trager gesellschaften Gemeindewerke Energieversorger (ZIn\éeslztglrﬂ]ednS \

Unterschiedliche Projekttrager / Partner beeinflussen Interessen und Wirtschaftlichkeit

— Betelligte kommen aus unterschiedlichen Finanzierungswelten @
— Gremienvorgaben variieren | 2 @
— Kapitalkosten / Renditeerwartungen variieren %Q O

— Finanzielle Kapazitaten variieren
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Wirtschaftlichkeit und Projektstrukturen

Funktionale Trennungen Betreibermodelle
Erzeugung Investition /
Einheitsgesellschaft ) Finanzierung
(alle Funktionen eines Transport $
Warmeversorgungs-
systems integriert) ' Pacht /

Verteilung Betriebsfihrung

Unterschiedliche Projektstrukturen beeinflussen Wirtschaftlichkeit

— Unterschiede bei der Wirtschaftlichkeitsprifung je nach Struktur

— Mehrere Einheiten, mehrere Priufungen / Beteiligte

— Wirtschatftlichkeit tiber die Schnittstellen nétig

— Wirtschaftlichkeitskriterien der Beteiligten missen zusammenpassen

12

| 12. |
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l1l. Wirtschaftlichkeit aus der Betreiberperspektive

Rentabilitatskennzahlen aus Investorensicht

Bedeutung der Kapitalkosten

Finanzkennzahlen aus Bankensicht

Stabilitat der Kennzahlen / Stresstest

Ergdnzende Kriterien / erweiterte Risikopriufung (nicht abschliel3end):

- Akzeptanz / Anschlussbereitschaft / Kundennachfrage

- Genehmigungserfordernisse (Immissionsschutz, Naturschutz etc.)
- Verfugbarkeit von Grundsticken und Erschlie3ung

- Regulatorische Rahmenbedingungen

- (Kommunal-)politische Rahmenbedingungen

Kapazitaten beim Betreiber / Konsortialbildung notig / mdglich
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Wirtschaftlichkeit und Entscheidungsprozess beim Betreiber

Wirtschaftlichkeit

strategie des
Betreibers?

— Hat der Betreiber
noch Kapazitat ftr
weitere Projekte?

— Rendite (IRR)

— Kapitalkosten
(WACCQC)

— Kapitalwert (NPV)

— Benchmark / Hurdle
Rate erreicht?
(z.B. WACC +
Value Spread)

Wirtschaftlichkeit
stabil?

— Sind die kritischen
Risiken identifiziert?

— Lassen sich Risiken
transferieren oder
absichern oder
minimieren?

Vorauswabhl (Financial Modeling) Risikoprufung Projektauswanl
— Passt das Projekt — Ist das Projekt — Stresstest — Shortlist vs. Longlist
zur Geschafts- wirtschaftlich? — Ist die — Wie ist das Projekt

im Hinblick auf
andere Projekte zu
beurteilen?

— Welches Projekt
soll bevorzugt
umgesetzt werden?

— Definierte
Projektreihenfolge

Und wie kommt Ihr Vorhaben auf Platz 1 ?
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Integriertes Finanzmodell flr das Projekt n

Belastbares und stressfestes Finanzmodell als Instrument der Wirtschaftlichkeitsprifung

Klassische integrierte
Finanzrechnung

Gewinn- und Investitions-
Verlustrechnung planung

Cashflow

Rechnung Bl

Finanzplanung

- Die integrierte Rechnung sichert die Geschlossenheit der Finanzstrome und die
Widerspruchsfreiheit der Rechnungen
- Alle gangigen Betriebswirtschaftlichen Kennzahlen lassen sich ableiten bzw. prifen
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Rentabilitatskennzahlen (die Investorensicht)

| 16. |

Der IRR (Internal Rate of Return, interner
Zinsful3) zeigt die Verzinsung des eingesetzten

Kapitals (Rentabilitat in % vor Kapitalkosten).

Der IRR ist der Zinssatz, bei dessen Ansatz der
Kapitalwert einer Investition (NPV) gleich null
wird (finanzmathematischer Zusammenhang).

Der IRR wird aus einem Zahlungssaldo
berechnet und ist abhangig von

— der Hohe der Ausgaben (Investitionen und OPEX)
— der Hohe der Einnahmen / Umsatzerlose

— dem Faktor Zeit
— Zeitspanne zwischen Ausgaben und Einnahmen

— schnelle Umsetzung und schneller Netzausbau
erhohen den IRR

Der IRR # Gewinn!

Der NPV (Net Present Value Netto, Kapitalwert)
zeigt den Projektwert bei gegebenen
Kapitalkosten (Rentabilitat in Euro).

Zur Berechnung werden die Uberschiisse aus
der Investition (der Zahlungssaldo) auf den
heutigen Zeitpunkt abgezinst.

Der NPV wird aus einem Zahlungssaldo
berechnet und ist abhangig von

— der Hbhe der Ausgaben (Investitionen und OPEX)
— der H6he der Einnahmen / Umsatzerlosen

— der Hbhe der Kapitalkosten (WACC)

— dem Faktor Zeit

— Zeitspanne zwischen Ausgaben und Einnahmen

— schnelle Umsetzung und schneller Netzausbau
erhohen den Kapitalwert

1

IRR > Kapitalkosten =

&

1

Kapitalwert >0 -

&
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IRR Im Warmenetzprojekt t-

Jahr 1 Jahr 2 Jahr 3 Jahr 4 Jahr 5 Jahr 6 Jahr 7 Jahr 8
Investitionen -10.000.000
EBITDA -500.000f -200.000 -50.000 300.000 500.000{ 1.000.000| 1.500.000]...
Zahlungssaldo -10.000.000| -500.000| -200.000 -50.000 300.000 500.000{ 1.000.000| 1.500.000]...
IRR =IKV(B4:14)

Ertragsentwicklung Warmenetzprojekt

> Der IRR von neuen
Warmenetzprojekten
betragt wegen der hohen
Anfangsinvestitionen
meist nur 2 bis 7%

Mio. EUR

> Reicht das zur Deckung
der Kapitalkosten?

> Existiert ein Netz, das
transformiert und

Projeldanr ausgebaut werden kann,

verbessert das den IRR

——Erlose —e—EBITDA *—EBT —a—EBT kumuliert —a—Kapitaldienst
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Wirtschaftlichkeit (IRR) und Umsatzerlose

Brendenbury [EE

Thiringen

Sachsen
Meckienburg-Vorpommern - [ECZ2Z
—

gerin. [E

————

Rheinianc-praiz [ R
Baden-Wirttemberg FErid

Niedersachsen
Norchein- Westien [EES X
Sachsen-Anhelt |7
Harmburg

Bromen

Saarland

0 25 50 75 100 125 150

> Wie belastbar ist die Warmemengenplanung?

> Und was wollen / sollen Inhre Blrger zahlen?

| 18. |

Der durchschnittliche
Warmemischpreis
aller Bundeslander im
Abnahmefall 160 kW
und 1.800 Vbh

liegt im Jahr 2024 bei

141,20 EUR/MWh

Bild: AGFW, Fernwarmepreisubersicht April 2024



SONNTAG

Wirtschaftspriifung. Steuer. Recht.

Wirtschaftlichkeit und Kapitalkosten (WACC) 13

| 19. |

Weighted Average Cost of Capital (WACC) sind die gewichteten durchschnittlichen
Kapitalkosten eines Unternehmens.

Der WACC ist daher die Benchmark / Mindestrendite von Investitionsprojekten aus
Betreibersicht (Hurdle Rate). Liegt der IRR des Projekts tiber dem WACC, ist das
Projekt rentabel und steigert den Wert des Unternehmens (Value Spread).

WACC (nach Steuern) =
(Eigenkapital / Gesamtkapital) * Eigenkapitalzinsen
+ (Fremdkapital / Gesamtkapital) * Fremdkapitalzinsen * (1 — Ertragssteuersatz)

— Die Fremdkapitalzinsen bestimmt die Bank

— Die Eigenkapitalzinsen bestimmt das Unternehmen (CAPM, Gremien etc.)

— Das Verhaltnis von Eigen- und Fremdkapital verhandeln Bank und Unternehmen

— Und welche Eigenkapitalkosten kalkuliert eine Kommune / ein Gemeindewerk?
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WACC — Beispiel Eigenkapitalzins und -quote variabel

WACC VOR Steuern
s Eigenkapitalquote . .
10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%|  100% Der WACC ist die
1,0% 374%| 3,49%| 3.23%| 2,97%| 2,71%| 2,46%| 2,20%| 1,94%| 169%| 1,43% sogenannte ,Hurdle Rate*,
2,0% 3,89%| 3,77%| 3,66%| 3,54%| 3,43%| 3,31%| 3,20%| 3,09%| 297%| 2,86% . . .
3,0% 4,03%|  4,06%| 4,09%| 4,11%| 4,14%| 4,17%| 4,20%| 4,23%| 4,26%|  4,29% also dle_MlnlmaIve_rzmsung
4,0% 417%|  434%| 451%| 469%| 486%] 503% 5200 537% 554%| 571% (IRR), die das Projekt
5,0% 431%|  4,63% - 526%| 557%| 589%| 6,20%| 6,51%| 6,83%| 7,14% erreichen muss.
6,0% 4,46% gln| 537%| 58N 629%| 674%| 7,20%| 7,66%| 811%| 857%
7,0% 4,60%| / 520%| 5,80%| 6,40%| \7,00%| 7,60%| 8,20%| 8,80%| 9,40%| 10,00%
8,0% 474%| 549%| 6,23%| 6,97%| [r,71%| 846%| 9,20%| 9,94%| 10,69%| 11,43% — WACC vor Steuern
9,0% 4,89%| \_5,77%| 6,66% 7,54%/ 8,43%| 9,31%| 10,20%| 11,09%| 11,97%| 12,86% > IRR vor Steuern!
10,0% 5,03% W6%|  7,09%| 8,11%1 9,14%| 10,17%| 11,20%| 12,23%| 13,26%| 14,29%
Annahmen: Fremdkapitalzi 4,0% Unternehmenssteuerbelastung 30,0%
— WACC nach Steuern
HIAGE NACTE SIEVET > |RR nach Steuern!
) Eigenkapitalquote
EK-Zins
10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100% i
1,0% 2,62%| 2,44%| 2,26%| 2,08%| 1,90%| 1,72%| 1,54%| 1,36%| 1,18%|  1,00% Und wo liegt Ihr WACC?
2,0% 2,72%|  2,64%| 2,56%| 2,48%| 2,40%| 2,32%| 2,24%| 2,16%| 2,08%|  2,00%
3,0% 2,82%| 2,84%| 2,86%| 2,88%| 2,90%| 2,92%| 2,94%| 2,96%| 2,98%|  3,00% .
4,0% 2,92%| 3,04%| 3,16%| 3,28%| 3,40%| 3,52%| 3,64%| 3,76%| 3,88%|  4,00% Unc_l wo “egt der IRR lhres
5,0% 3,02%|  3,24%l—3A6%—~3,68%| 3,90%| 4,12%| 4,34%| 4,56%| 4,78%| 5,00% PrOjektS?
6,0% 3,12%| _B&A4%| 376%| 408w  440%| 472%| 504%| 536% 568% 6,00%
7,0% 3,22%|/ 3,64%| 4,06%| 4,48%| \ 4,90%| 532%| 574%| 6,16%| 6,58%| 7,00% . i
8,0% 3,32%|\ 3,84%| 4,36%| 4,88%| ) 540%| 592%| 6,44%| 6,96%| 7,48%|  8,00% Ist das Prolekt bereits
9,0% 3,42%| \ 4,04%| 466%| 528%/ 590%| 6,52%| 7,14%| 7,76%| 838%| 9,00% optimiert?
10,0% 3,52% %[ 4,96% %|  6,40%| 7,12%| 7,84%| 8,56%| 9,28%| 10,00%
Annahmen: Fremdkapitalzins 4,0% Unternehmenssteuerbelastung 30,0%
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WACC — Beispiel Fremdkapitalzins und -quote variabel

WACC VOR Steuern

s Fremdkapitalquote

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

1,0% 9,10% 8,20% 7,30% 6,40% 5,50% 4,60% 3,70% 2,80% 1,90% 1,00%
1,5% 9,15% 8,30% 7,45% 6,60% 5,75% 4,90% 4,05% 3,20% 2,35% 1,50%
2,0% 9,20% 8,40% 7,60% 6,80% 6,00% 5,20% 4,40% 3,60% 2,80% 2,00%
2,5% 9,25% 8,50% 7,75% 7,00% 6,25% 5,50% 4,75% 4,00% 3,25% 2,50%
3,0% 9,30% 8,60% 7,90% 7,20% 6,50% 5,80% 5,10% 4,40% 3,70% 3,00%
3,5% 9,35% 8,70% 8,05% 7,40% 6,75% 6,10% 5,45% 4,80% 4,15% 3,50%
4,0% 9,40% 8,80% 8,20% 7,60% 7,00% 6,40% 5,80% 5,20% 4,60% 4,00%
4,5% 9,45% 8,90% 8,35% 7,80% 7,25% 6,70% 6,15% 5,60% 5,05% 4,50%
5,0% 9,50% 9,00% 8,50% 8,00% 7,50% 7,00% 6,50% 6,00% 5,50% 5,00%
5,5% 9,55% 9,10% 8,65% 8,20% 7,75% 7,30% 6,85% 6,40% 5,95% 5,50%
Annahmen: Eigenkapitalzins 7,0% Unternehmenssteuerbelastung 30,0%

WACC NACH Steuern
_ Fremdkapitalquote
FK-Zins

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

1,0% 4,51% 4,12% 3,73% 3,34% 2,95% 2,56% 2,17% 1,78% 1,39% 1,00%
1,5% 4,56% 4,22% 3,88% 3,54% 3,20% 2,86% 2,52% 2,18% 1,84% 1,50%
2,0% 4,61% 4,32% 4,03% 3,74% 3,45% 3,16% 2,87% 2,58% 2,29% 2,00%
2,5% 4,66% 4,42% 4,18% 3,94% 3,70% 3,46% 3,22% 2,98% 2,74% 2,50%
3,0% 4,71% 4,52% 4,33% 4,14% 3,95% 3,76% 3,57% 3,38% 3,19% 3,00%
3,5% 4,76% 4,62% 4,48% 4,34% 4,20% 4,06% 3,92% 3,78% 3,64% 3,50%
4,0% 4,81% 4,72% 4,63% 4,54% 4,45% 4,36% 4,27% 4,18% 4,09% 4,00%
4,5% 4,86% 4,82% 4,78% 4,74% 4,70% 4,66% 4,62% 4,58% 4,54% 4,50%
5,0% 4,91% 4,92% 4,93% 4,94% 4,95% 4,96% 4,97% 4,98% 4,99% 5,00%
5,5% 4,96% 5,02% 5,08% 5,14% 5,20% 5,26% 5,32% 5,38% 5,44% 5,50%
Annahmen: Eigenkapitalzins 7,0% Unternehmenssteuerbelastung 30,0%

Der WACC ist die
sogenannte ,Hurdle Rate®,
also die Minimalverzinsung
(IRR), die das Projekt
erreichen muss.

— WACC vor Steuern
> |RR vor Steuern!

— WACC nach Steuern
> |IRR nach Steuern!

Und wo liegt Inr WACC?

Und wo liegt der IRR Ihres
Projekts?

Ist das Projekt bereits
optimiert?
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Prufung der Rentabilitat auf Stabilitat - Stresstest

IRR
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Sensitivitatsanalyse: IRR (30 Jahre) bei -20% bis 20% Veranderung
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prozentuale Veranderung

—Fardertemperatur
—Schiittung
Strompreis
Warmepreis
——[nstandhaltung
—Wartung
—Investitionen

(forderwirksam)

——Mehrkosten,
Nachtrige (nicht
férderwirksam)

X+
I

-

Pruffelder (nicht abschlieRend)

—

- Erzeugungskonzept

]

- Zeitplan

—]

- Absatzplanung

—

- Investitionen

- Energiepreise

- Warmepreise

Wie belastbar ist die Projektwirtschaftlichkeit?
Bei Veranderung einzelner Parameter (ceteris paribus)

Bei Veranderung gleichzeitig mehrerer Parameter

- Betriebskosten

- Preisentwicklungen

- Finanzierungsbedingungen

J

| 22. |
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Fordermittel als Nebenbedingung

Fordermoglichkeiten
— KfW, BEW, Landesfdorderungen, kommunale Zuschisse

Fordermittel reduzieren den Kapitalbedarf und ernéhen die Projektrendite
— Beispiel: Rendite (IRR) 6,5% mit 40% BEW, Rendite (IRR) 3,1% ohne BEW

Herausforderungen

— Verfahrensdauer, Verfugbarkeit und Sicherheit der Zusage

— Ab wann traut sich der Betreiber, Fordermittel in der Wirtschaftlichkeitsberechnung zu
berlcksichtigen? Bereits ohne Forderbescheid?

Kdnnen Zuschiisse unrentable Projekte rentabel machen? @
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Genehmigungen und sonstige Rahmenbedingungen

Genehmigungen

— Baurecht, Immissionsschutzrecht, Naturschutzrecht, Wasserrecht, Bergrecht

— Wird die Umsetzung durch besondere Genehmigungsanforderungen prohibitiv
erschwert?

Sonstige Rahmenbedingungen

— Flachenverfigbarkeit

— Burgerbeteiligung und Anschlussbereitschaft

— Politische Unterstiitzung und allgemeine Akzeptanz
— Kommunikation / Dialog

Sonstige Faktoren

— Flachenverbrauch

— CO,-Bilanz

— Versorgungssicherheit
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Kapazitaten der potenziellen Betreiber

Betreiberverfiigbarkeit
— Gibt es ausreichend Betreiber fir alle geplanten Warmenetze?

Wettbewerb um Betreiberkapazitaten
— Mehr Netzprojekte als Betreiberkapazitaten fihren zu Auswahlprozessen

Aussortieren von Projekten
— Priorisierung wirtschaftlichster Projekte
— Faktoren: Grol3e, technische Machbarkeit, politische Unterstiitzung etc.
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V. Wirtschaftlichkeit / Finanzierbarkeit aus Bankensicht P

P

Typische Bankenanforderungen

- Kapitaldienstfahigkeit
Schuldendienstdeckungsgrad (DSCR Debt Service Coverage Ratio) = EBITDA / Kapitaldienst

Die Kennzahl zeigt, in welchem Verhaltnis das betriebliche Cashflow-Ergebnis (EBITDA) zum Kapitaldienst
(Zins und Tilgung) steht, je hdher die Kennzahl, desto niedriger ist das Risko der Bank, dass der
Kapitaldienst ausfallt

Zinsdeckungsgrad (Interest Coverage Ratio) = EBIT / Zinsaufwand
Die Kennzahl zeigt, wie gut die Zinsaufwendungen aus dem operativen Gewinn (EBIT) gedeckt werden

konnen. Ein Wert Gber 10 gilt als sehr sicher, unter 2,5 als bedenklich.

- Projekt- / Tragerrating Rating ftr Basel Ill (Eigenkapitalunterlegung) und Zinsmarge

- Sicherheiten

- Bankibliche Auszahlungsvoraussetzungen und Covenants
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Die Bank entscheidet (mit)
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»,Finanzierungsschubladen* aus Bankensicht

Kommunalfinanzierung

Finanzierungssicherheit:
Die Kommune

Kreditdurchleitung
Blrgschatft
Gewahrtragerhaftung

Corporate Finance

Finanzierungssicherheit:
Das Unternehmen

Project Finance
(Non-Recourse)

Finanzierungssicherheit:
Das Projekt /
Die Projektcashflows

» Warmeprojekte eignen sich wegen der spezifischen Absatzrisiken, des Netzausbaus und

der Variabilitat im Verlauf nur sehr schlecht fir Project Finance (Non-Recourse)

» Warmeprojekte kdnnen meist nur fremdfinanziert werden, wenn der Initiator Sicherheiten

stellt (das Versorgungsunternehmen und / oder die Tragerkommune)
» Unterschiedliche Beitrage einzelner Partner verlangen komplexe Regelungen
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Auswertung Finanzierungskennzahlen —
X +
1T
Umsatzerlése und Gesamtaufwendungen Ist das Projekt aus
1.000.000 Bankensicht finanzierbar?
900.000 f — 5
Schuldendienst- Umsatzerlose i
£00.000 deckungsgrad (DSCR) Ist der Schuldendienst-
Gesamt- deckungsgrad angemessen?
700.000 aufwendungen
. 600.000 O osten — 1,0 zzgl. Risikoaufschlag (je nach
5 500000 . Sicherheit der Cashflows)
400.000 — In der kommunalen Projektpraxis
300.000 —=EBITDA meIS'[ 1,1 blS 1,3
200.000 Canitaldi — Bei Project Finance regelmalig
+ — aplta lenst 1’3 blS 1,6
100.000 \
0
12345678 9101112131415161718192021222324252627282930
Betriebsjahr
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V. Fazit: es gibt nicht DIE Wirtschaftlichkeit

i

Kommunale Warmeplanung ist nur der erste Schritt zur Warmewende.

Nur wirtschaftliche Projekte, flr die es eine Finanzierungsbereitschaft von
Trager / Betreiber und Bank gibt, werden umgesetzt (Markttest).

Es gibt keine einheitliche Definition von ,Wirtschaftlichkeit” aus Betreibersicht.

Unterschiedliche Gewichtung und Bewertung der die Wirtschaftlichkeit
beeinflussenden Faktoren je nach Projektzuschnitt und potenziellem Betreiber.

In jedem Fall muss die Rendite (IRR) tber den Kapitalkosten (WACC) liegen
und die Schuldendienstdeckung aus Bankensicht gewahrleistet sein.

Rentabilitat kann erarbeitet und muss gestaltet werden (Optimierungsprozess).
Die Finanzierungsmadglichkeiten bestimmen den Projektzuschnitt.

Starkes kommunales Engagement / kommunale Tragerschaft erhdoht die
Umsetzungswahrscheinlichkeit (niedrigere Kapitalkosten!).
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Mut zur Warmewende in kommunaler Tragerschaft!

— Die Warmeplanung liefert eine gute Ausgangsbasis

— FUr unterschiedliche Projektgestaltungen existieren erfolgreiche Beispiele

— Der Umsetzungsprozess (3 bis 7 Jahre, je nach Projektgrofie und Komplexitat)
und der Betrieb sind ,beherrschbar”

) Versor- Entschei- Finan-
Warme- : Um- Be-
planung gungs- elUhge- Zlerungs- setzung trieb
konzept prozess prozess

Basis 1-2Jahre 6 - 12 Monate 6 - 12 Monate 1 -3 Jahre

Erforderlichenfalls: Konzeptanpassung

T Gesellschaftsgrindung

<€
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Einige Projektbeispiele des SONNTAG Energie-Teams

A Gemeindewerke HeldeGeo;_ﬁ_;___
I E ‘b P ‘. ‘I'IOIZkirChen Erdwdrme aus der Region

i)
INNOVATIVE ENERGIE PULLACH G E 0 : VU L
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6: GeoEnergie

Markt f}»\ Silenos Energy

. f Geothermie Garching-Alz
= Gemeindewerke Altdorf

—=.. Oberhaching

geo
Ny pfalz
iqo L7 sALZBURG* Wi
AFK $ | —— GARCHING.
Geothermie

stadtVerke @FGde  LWGeo Wy

BAD WALDSEE GEOTHERMIE WALDKRAIBURG


http://www.wvi.ismaning.de/index.html
http://www.gemeindewerke-oberhaching.de/startseite/
http://www.waldkraiburg.de/de/aktuelles/
http://www.silenos-energy.com/databases/internet/_public/content30.nsf/web30?Openagent&id=DE_SILENOSENERGY_DE_Willkommen_bei_Silenos_Engergy
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Referenzprojekte Fernwarme / KWK / Geothermie

Inland

VVVVVVVVVVVVVVVYVYVYVYVYVYV

VvV

Geothermieprojekt Pullach (Wéarme) - in Betrieb seit 2005 (www.iep-pullach.de)

Geothermieprojekt Aschheim/Feldkirchen/Kirchheim (Wé&rme) - in Betrieb seit 2008 (www.afk-geothermie.de)
Geothermieprojekt Unterféhring (Warme) - in Betrieb seit 2008 (www.geovol.de)

Geothermieprojekt Garching b. Minchen (Warme) - in Betrieb seit 2012 (www.ewg-garching.de)

Geothermieprojekt Waldkraiburg (Wéarme) - in Betrieb seit 2012 (www.waldkraiburg.de/de/fernwaermeversorgung-neu/)
Geothermieprojekt Ismaning (Warme) - in Betrieb seit 2013 (www.wvi.ismaning.de)

Geothermieprojekt Oberhaching / Taufkirchen (Wéarme/Strom) - Warme in Betrieb seit 2013 (www.gemeindewerke-oberhaching.de)
Geothermieprojekt Holzkirchen (Wéarme/Strom) - in Betrieb seit 2018 / 2019 (www.gw-holzkirchen.de/de/Geothermie/)
Geothermieprojekt Garching-Alz (Warme/Strom) - in Betrieb seit 2021 (www.silenos-energy.com)

Geothermieprojekt Kirchweidach (Warme/Strom) - in Betrieb seit 2021 (www.geoenergie-kirchweidach.de)
Geothermieprojekt Salzburg / Rupertiwinkel (Warme/Strom) - derzeit eingestellt

Geothermieprojekt Stadtwerke Mainz / GroR3-Gerau (Warme/Strom) - eingestellt

Geothermieprojekt Munster (Warme/Strom) - in der Planung

Geothermieprojekt Bad Bevensen (Warme/Strom) - in der Planung

Geothermieprojekt Emsflower (Warme/Strom) - in der Planung

Geothermieprojekt Heede (Warme/Strom) - in der Planung

Geothermieprojekt Emden (Warme/Strom) - in der Planung

Geothermieprojekt Bad Waldsee (Warme) - in der Planung

Geothermieprojekt Altdorf (Warme) - Forschungsprojekt (www.altdorf-geothermie.de)

Geothermieprojekt Speyer (Warme/Strom) - in der Planung

Due Diligence Prifung von Geothermieprojekten u.a. fir MVV Energie AG, RWE Innogy GmbH, Axpo AG, Stadt Geretsried, Hamburg

usland

Geothermieprojekt Manchester (Warme) - in der Planung (www.gtenergy.net)
Geothermieprojekt Dublin (Warme) - in der Planung (www.gtenergy.net)
Geothermieprojekt Stoke-on-Trent (Warme) - in der Planung (www.gtenergy.net)

|32, |
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Wir bedanken uns fur lhre Aufmerksamkeit.

www.sonntag-partner.de

AUGSBURG +49 821 570 58-0
MUNCHEN +49 89 255 44 34-0
UuLm +49 731 966 44-0
NURNBERG +49 911 815 11-0 { \
 SONNTAG
\ / Wirtschaftspriifung. Steuer. Recht.
Sonntag & Partner

Partnerschaftsgesellschaft mbB

Wirtschaftsprifer, Steuerberater, Rechtsanwalte
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JUVE Awards 2017 AWARDS T0P pom :
Kanzlei des Jahres 39,13,, ARBEITGEBER

fiir Steuverrecht e 2021
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