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r Auszug aus Beschlussvorlage Aufsichtsrat

BESCHLUSSVORLAGE fiir den Aufsichtsrat

Tagesordnungspunkt 2

Beteiligung an dem Projekt ,Big Eesy" zum Erwerb des Gasfernleitungs-
netzes der RWE AG

hier:

Beteiligung der GSW an der zu griindenden Akquisitionsgesellschaft und
mittelbare Beteiligung an der durch die Akquisitionsgesellschaft zu er-
werbenden Zielgesellschaft

Beschlussvorschlaq:

Der Aufsichtrat erteilt seine Zustimmung und empfiehlt der Gesellschaf-
terversammlung zu beschlieRen:

a) GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bénen — Berg-
kamen (GSW) beteiligt sich unmittelbar mit einer Kommanditein-
lage von bis zu 4 Mio. € an der neu zu griindenden Akquisitions-
gesellschaft (,Gastransportnetz Westfalen GmbH & Co. KG") und

b) mittelbar im gleichen Verhiltnis an der durch die Akquisitions-
gesellschaft zu erwerbenden Zielgesellschaft.

Begriindung:

I. Zusammenfassung

Um ein mdgliches erhebliches BuRgeld in einem Missbrauchsverfahren der Européi-
schen Kommission abzuwenden, hat sich die RWE AG verpflichtet, ihr gesamtes Gas-
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fernleitungsnetz in eine eigenstandig handlungsfahige Gasfernleitungsnetzgesell-
schaft einzulegen (im Folgenden auch als ,Zielgesellschaft" bezeichnet) und diese
Gesellschaft bis Ende 2010 zu verauern.

Aufgrund dieser Tatsache ergibt sich auch fiir Stadtwerke die Chance, die im Bereich
des Gasfernleitungsnetzes der RWE Gasverteilnetze betreiben, im Rahmen eines
gemeinsamen Projektes diese Gasfernleitungsnetzgesellschaft zu erwerben und da-
mit neben den ortlichen Verteilnetzen an der vorgelagerten Wertschépfungsstufe
Gastransport beteiligt zu sein. Der Arbeitstitel ,Big Eesy" beschreibt die Abkiirzung
fur E —ntry E —xit — Sy —stem.

Der Erwerb bietet flir die GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bénen —
Bergkamen (GSW) wirtschaftliche sowie strategische Vorteile:

Die Flhrung von Gasfernleitungsnetzen wird kinftig ein reguliertes Geschaft darstel-
len. Durch die rechtliche Ausgestaltung der Regulierung wird das in Netze investierte
Kapital eine zwar relativ niedrige, jedoch langfristig besonders sichere Verzinsung
erwirtschaften kénnen. Im vorliegenden Projekt wird das Bieterkonsortium ein An-
gebot nur in einer Hohe abgeben, die zur Uberzeugung der GSW, eine in diesem
Sinne angemessene Verzinsung ermdglicht. Die hinreichende Wahrscheinlichkeit ei-
ner angemessenen Rendite ist Basis und Grundlage des kinftigen Angebotes. Dabei
ermdglicht die unter Ziffer V. dargestellte Konstruktion, Spielrdume zur Optimierung
der Verzinsung.

Die Beteiligung der GSW an diesem Projekt erfolgt gemeinsam mit einer Vielzahl
weiterer Stadtwerke und regionaler Versorgungsunternehmen sowie der N.V. Neder-
landse Gasunie (zusammen als ,Konsortium® bezeichnet). Die Stadtwerke und regio-
nalen Versorgungsunternehmen représentieren einen erheblichen Anteil der im Ge-
biet des Gasfernleitungsnetzes der RWE liegenden Verteilnetze. Es wird — den Erfolg
in diesem Verfahren vorausgesetzt — eine strategische Einheit im Hinblick auf die
Gasverteilnetze sowie das Gasfernleitungsnetz gebildet werden, wobei die Eigen-
standigkeit der jeweiligen Verteilnetzbetreiber unangetastet bleibt. Gleichzeitig sind
fur den Netzbetrieb der GSW Vorteile zu erwarten:

Die Weiterentwicklung der rechtlichen Rahmenbedingungen fur den Gasnetzzugang
wird in den nachsten Jahren Verdnderungen ergeben. Durch die Beteiligungen der
Gasfernleitungsnetzgesellschaft ergeben sich fir die Stadtwerke und regionalen Ver-
sorgungsunternehmen ein Know-How-Gewinn sowie ein Interessengleichklang zwi-
schen den Wertschépfungsstufen Gasfernleitungsnetz und Gasverteilnetz. Sie wer-
den mit ,ihrer" Gasfernleitungsnetzgesellschaft nicht nur wichtigen Einfluss auf die
weitere Ausgestaltung des Gasfernleitungsgeschéfts und seiner Rahmenbedingungen
ausliben konnen, sondern auch ihre eigenen Gasverteilnetze optimieren kénnen.
Dies ist vor dem Hintergrund neuer Anforderungen wie der ,Revolution" des Mess-
wesens, EDV-technischer Anforderungen, Biogaseinspeisung etc. auch erforderlich.

Mit dem strategischen Partner N.V. Nederlandse Gasunie, der am Konsortium maR-
geblich beteiligt ist, ist zudem sichergestellt, dass Uber die Beteiligung der GSW mit-
telbar Zugang zu Know-How dieses strategischen Partners geschaffen wird. Als ein
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fuhrender européischer Fernleitungsnetzbetreiber gewéhrleistet dieser strategische
Partner auch, dass das Netz in einer Weise gefihrt wird, dass alle operativen Aufga-
ben und auch alle Aufgaben, die sich in der Zukunft stellen werden erftillt werden.
Zudem ist darauf hinzuweisen, dass die N.V. Nederlandse Gasunie nicht nur das nie-
derlandische Gasfernleitungsnetz (eines der bedeutendsten in ganz Europa), son-
dern nach dem Erwerb der BEB Erdgastransport GmbH & Co. KG auch das zweit-
wichtigste Gasfernleitungsnetz in Deutschland betreibt. Durch die unmittelbare
Nachbarschaft dieser drei Netze, kann eine integrierte Entwicklung der Netze als
Voraussetzung weiteren wirtschaftlichen Erfolges gewihrleistet werden.

Mittelbare Vorteile ergeben sich aber auch fur die Stadtwerke und regionalen Ver-
sorgungsunternehmen als Gaslieferanten und damit auch fur die Kunden. Erklartes
unternehmerisches und strategisches Ziel der N.V. Niederlandse Gasunie als neutra-
ler Netzbetreiber ist es, einen sog. nord-westeuropaischen ,,Gashub" zu bilden, d. h.
durch effizienten Gasnetzbetrieb und die Férderung des Gastransportes einen liqui-
den Gasmarkt in dem Bereich eines grofien, grenziiberschreitend zu bildenden Gas-
markt-Gebietes zu schaffen.

Die GSW hat als Gaslieferant ein unmittelbares, wirtschaftliches Interesse, dass sich
ein solcher Markt liquide entwickelt, um Erdgas gtinstig einzukaufen und Kunden
marktfahige Preise zu bieten. Eine solche Entwicklung kann am besten dadurch ge-
wabhrleistet werden, dass ein reines Gastransportunternehmen, welches keine eige-
nen Lieferinteressen verfolgt, gleichsam als Garant einer solchen Entwicklung fun-
giert und dabei das RWE-Gasfernleitungsnetz in einer strategischen tibergeordneten
Einheit entwickelt.

Die Beschlussvorlage sieht vor, dass bereits mit der Beteiligung an der sog. Akquisi-
tionsgesellschaft, welche die Gasfernleitungsnetzgesellschaft erwerben soll, die Er-
méachtigung zu einer Kapitalerh6hung erfolgt.

Ein solches Vorgehen ist im vorliegenden Fall zwingend erforderlich, da die RWE-
Gasfernleitungsnetzgesellschaft im Rahmen eines Bieterverfahrens verauRert werden
soll. Dem Konsortium muss daher nicht nur eine bestehende, handlungsfahige Ge-
sellschaft zur Verfigung stehen, die ein Gebot abgeben kann. Auch die absolute H6-
he des Angebotes wird nach erfolgter Due Diligence kurzfristig entsprechend der
Rendite-Vorgaben zu bestimmen sein. Vor dem Hintergrund des Wettbewerbprozes-
ses und der engen zeitlichen Vorgaben eines Bieterverfahrens ist dabei ein schnelles
Reagieren erforderlich, dass die hier vorgeschlagene Verfahrensweise bedingt.

Die GSW geht mit der erstmaligen Beteiligung keine Verpflichtung ein, an der Kapi-
talerhbhung teilzunehmen. Die Gebotsabgabe und damit ggf. eine Kapitalerhéhung
wird nur erfolgen, wenn eine ordnungsgemafe Due Diligence erfolgt ist und danach
mit hinreichender Wahrscheinlichkeit feststeht, dass die geforderten Rendite-
Vorgaben erreicht werden kénnen. Dabei sind diese Rendite-Vorgaben auch der
kaufpreisbestimmende Faktor. Neben dem eigenen Sachverstand der beteiligten
Stadtwerke und regionalen Versorgungsunternehmen bietet die (iberragende Markt-
kenntnis des strategischen Investors sowie beauftragte erfahrene Berater die Ge-
wahrleistungen dafiir, dass ein ordnungsgeméfes Verfahren sichergestellt wird und
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dass nur ein Gebot in einer solchen Héhe abgegeben wird, dass die Rendite-
Anforderungen erfillt werden kénnen.

Die Gremien der GSW werden unter Beachtung der Vertraulichkeitsanforderung im
Bieterverfahren laufend tber den Fortgang des Verfahrens unterrichtet.

Il. Ausgangslage
1. Hintergrund

In einer sog. Verpflichtungszusage gegentber der Europaischen Kommission hat sich
die RWE AG verpflichtet, bis spatestens Ende 2010 ihr gesamtes Gasfernleitungs-
netz, welches in einer zu bildenden, funktionsfahigen Netzgesellschaft zusammenge-
fuhrt werden soll, zu verdufern.

Die Abgabe dieser Verpflichtungszusage durch die RWE AG erfolgte als Reaktion auf
ein von der Kommission eingeleitetes Missbrauchsverfahren aufgrund des Vorwurfs
einer missbrauchlichen Ausnutzung einer marktbeherrschenden Stellung (Art. 82
EGV). Vorgeworfen wurde der RWE AG eine missbrauchliche Behinderung des Zu-
gangs zu den Gasfernleitungsnetzen fir Wettbewerber aufgrund bestimmter Kapazi-
tatsmanagement-Praktiken sowie das Verlangen tiberhthter Durchleitungsentgelte.

Die Kommission hat die von der RWE AG angebotene Verpflichtungszusage am
18.03.2009 angenommen. Mit dieser Annahme werden die Zusagen rechtlich bin-
dend und das Missbrauchsverfahren der Kommission wird eingestellt.

Bereits im Herbst des Jahres 2008 hatte die Arbeitsgemeinschaft Gasbezieher West-
falen (ARGE) beschlossen, zu priifen, ob ein gemeinschaftlicher Erwerb der zu bil-
denden Gasfernleitungsgesellschaft iiber eine zu griindende Akquisitionsgesellschaft
machbar und sinnvoll erscheint. Nachdem diese Frage grundsatzlich durch den Len-
kungskreis der ARGE gemeinsam mit der Kanzlei Becker Buttner Held (BBH) unter-
sucht und durch die Vollversammlung bejaht wurde, wurde ein Konsortium gebildet,
welches die Frage im Detail untersucht hat, insbesondere im Hinblick auf die Voraus-
setzungen, welche erforderlich sind, damit sich die beteiligten Unternehmen an ei-
nem moglichen Verkaufsprozess beteiligen kénnen. Gleichzeitig konnte als strategi-
scher Investor die N.V. Nederlandse Gasunie gefunden werden, die als idealer stra-
tegischer Partner im Projekt erscheint.

2. Eckpunkte RWE-Gasfernleitungsnetzgesellschaft

Der RWE-Konzern hat sich dazu verpflichtet, ein voll funktionsfahiges Unternehmen
(auch als ,Zielgesellschaft™ bezeichnet) zu verduRern. Derzeit ist der Fernleitungs-
netzbetrieb im RWE-Konzern noch in der RWE Transportnetz Gas GmbH gebiindelt.
Die Ausgliederung der Zielgesellschaft ist noch nicht erfolgt. Die Gasfernleitungsnet-
ze und die Ubrigen Vermdgenswerte befinden sich daher derzeit noch in Gesellschaf-
ten des RWE-Konzerns.
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a. Aktuelle Struktur des Gasfernleitungsnetzes

Die RWE Transportnetzgesellschaft Gas GmbH ist tiber die RWE Energy Beteili-
gungsgesellschaft mbH eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der RWE Energy
AG, welche wiederum eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der RWE AG ist.

Die Gasfernleitungsnetze stehen derzeit noch im Eigentum der RWE-
Tochtergesellschaften Thyssengas GmbH und der RWE Westfalen-Weser-Ems AG.
Die RWE Transportnetzgesellschaft Gas GmbH pachtet die Gasfernleitungsnetze von
den genannten Gesellschaften und betreibt diese. Technische Netzdienstleistungen
und netzwirtschaftliche Dienstleistungen werden von der RWE Westfalen-Weser-Ems
Netzservice GmbH und der RWE Rhein-Ruhr Netzservice GmbH erbracht. Aufgrund
dieses Pacht- und Dienstleistungsmodells wurde die RWE Transportnetzgesellschaft
Gas GmbH als relativ schlanke Netzgesellschaft ausgestaltet und beschaftigte zum
31.12.2006 nur 66 Mitarbeiter.

b. Struktur der Zielgesellschaft

Die Ausgliederung der Zielgesellschaft ist noch nicht erfolgt, gleichwohl lassen sich
aber anhand der vorlaufigen Fassung der Verpflichtungszusage, wichtige Eckpunkte
der Zielgesellschaft umreilen:

Der RWE-Konzern verauflert sein gesamtes Gasfernleitungsnetz in Deutschland von
ca. 4000 km mit Ausnahme einiger kleiner Netzteile im Gebiet von Bergheim (Lange
ca. 100 km). Neben den Gashochdruckleitungen werden die oben genannten zuge-
horigen Vermégensgegenstande mit verduRert. Hinsichtlich derjenigen Teile des
Netzes, die sich nicht vollsténdig im Eigentum des RWE-Konzerns befinden (auf-
grund von bspw. Joint Ventures), verpflichtet sich der Konzern, seinen jeweiligen
Eigentumsanteil zu verduRern. Die Zielgesellschaft umfasst dabei nicht nur wesentli-
che materielle Vermdgensgegenstande sondern auch alle immateriellen Vermogens-
gegenstdnde, wie die erforderliche Steuerungs- und Kapazitatensoftware fiir das
Prozessleitsystem.

Die Zielgesellschaft wird daneben mit den fiir den Betrieb des Gasfernleitungsnetzes
notwendigen Mitarbeitern und Kompetenztragern ausgestattet. GeméR der Verpflich-
tungszusage wird davon ausgegangen, dass ca. 200 bis 300 Mitarbeitern fir den
Betrieb erforderlich sind, da insoweit das Pacht- und Dienstleistungsmodell nicht
weitergefihrt wird.

Die RWE AG verpflichtet sich zudem, fiir einen Ubertragungszeitraum von bis zu ma-
ximal zwei Jahren nach Abschluss der VeradufRerung die laufenden Vereinbarungen,
aufgrund derer RWE AG oder verbundene Unternehmen fiir die Zielgesellschaft
Dienstleistungen erbringen zu marktiblichen Preisen und Konditionen fortzufiihren.
Zusétzlich Gbernimmt die RWE AG die Verpflichtung, dem Kéufer wahrend eines be-
grenzten Zeitraumes von bis zu funf Gasjahren nach Abschluss der VerauRerung die
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fur den Betrieb des Gasfernleitungsnetzes erforderlichen Dienstleistungen zu erbrin-
gen.

3. Zeitlicher Ablauf des Verkaufsprozesses

Ein bestimmtes Verfahren, wie die Verduerung im Einzelnen zu erfolgen hat, ist
nicht durch die Européische Kommission vorgegeben. Insoweit besteht eine gewisse
Freiheit der RWE AG. Allerdings wird die Européische Kommission unter Zuhilfenah-
me eines Treuhdnders Uberwachen, dass die Elemente der Verpflichtungszusage
eingehalten werden, also insbesondere das zu veraufernde Gasfernleitungsnetz und
die dazugehérenden Vermégenswerte in ,eine lebens- und verkaufsfahige Einheit
zusammengefluhrt™ und verauRert werden.

Das Konsortium hat zudem verschiedene Gespréche mit Vertretern der RWE gefiihrt
und zwar auf der Ebene des Lenkungskreises mit den zusténdigen Vorstianden des
Hauses RWE. Dabei wurde seitens der RWE AG deutlich gemacht, dass die VerduRe-
rung in einem strukturierten Prozess erfolgen soll. In erster Linie ist der RWE-
Konzern daran interessiert, die Gasfernleitungsnetzgesellschaft an einen Erwerber zu
verduldern, der nicht einen Geldbetrag zahlt, sondern Assets ohne Gesellschaften
liefert, die fiir den RWE-Konzern strategische Bedeutung haben (, Tauschgeschaft®).
Diese Erwartung kann die geplante kommunale Gesellschaft nicht erfiillen.

Nachdem aufgrund eines ,Marketscreening™ jedoch nicht erkennbar ist, dass solche
Interessenten vorhanden sind, ist demgemaR zu erwarten, dass die RWE in einem
Bieterverfahren das Netz bzw. die Netzgesellschaft grundsatzlich an denjenigen ver-
auflern wird, der den hoéchsten Kaufpreis bietet.

Im Rahmen des Bieterverfahrens koénnen neben den monitdren Aspekten auch stra-
tegische Aspekte von Bedeutung sein. Insofern ist das Konsortium fiir den RWE-
Konzern ein interessanter Bieter, denn es kann sicherstellen, dass die auch fiir RWE
als weiterhin aktives Gashandelshaus wichtige Netzinfrastruktur fachkundig gefiihrt
und ausgebaut wird. Vor dem Hintergrund, dass die RWE derzeit eine wichtige Ak-
quisition in den Niederlanden vornimmt und aufgrund der Tatsache, dass die RWE
auch in Zukunft Geschéftsbeziehungen sowohl zu den Stadtwerken und regionalen
Versorgungsunternehmen als auch zur N.V. Nederlanse Gasunie pflegen wird und
mit der Ubernahme der Gasfernleitungsnetzgesellschaft kein marktbeherrschendes
européisches Lieferunternehmen die Infrastruktur akquiriert, ergeben sich fiir die
RWE AG im Vergleich zu denkbaren anderen Bietern mégliche strategische Vorteile.
Dartber hinaus dient das Engagement des Konsortiums auch dem von der Europai-
schen Kommission intendierten wettbewerbsférderndem Ziel.

Die Bildung der eigenstandig handlungsfahigen Gasfernleitungsnetzgesellschaft
kdnnte ab Mai 2009 erfolgen. Frithestens ab Juni 2009 kénnte ein Informationsme-
morandum der RWE verdffentlicht werden, das einen ersten fundierten Einblick in
die Fernleitungsgesellschaft bieten kann. Auf der Basis des Informationsmemoran-
dums konnten durch Bieter sodann Interessenbekundungen hinsichtlich des Erwerbs
der Gasfernleitungsnetzgesellschaft abgegeben werden. Mit den Bietern, die der
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RWE als geeignete Kaufer erscheinen, kénnten sodann in einem strukturierten Bie-
terverfahren Verhandlungen aufgenommen werden. Dieses Verfahren wiirde insbe-
sondere erfordern, dass den Interessenten eine umfassende Due Diligence ermég-
licht wird, welche die Basis verbindlicher Angebote wird. Die RWE AG hat einerseits
bekundet, das Verfahren ziigig durchfithren zu wollen, andererseits ist ein ord-
nungsgeméfies Verfahren Voraussetzung flir den Verfahrenserfolg. SchlieRlich ist die
derzeitige Wirtschaftskrise, insbesondere im Hinblick auf die Finanzierung eines Er-
werbs, ein deutlich erschwerender Faktor. Es kann daher durchaus nicht ausge-
schlossen werden, dass das Verfahren zwar bereits im Jahr 2009 (zweite Jahreshélf-
te) begonnen, jedoch méglicherweise erst im Jahr 2010 abgeschlossen wird.

IIl. Beschreibung des geplanten Engagements
1. Erwerb des Gasfernleitungsnetz durch ein Konsortium

Unter der Flhrung von derzeit 37 Stadtwerken und regionalen Versorgungsunter-
nehmen sowie unter der Beteiligung der N.V. Nederlandse Gasunie soll die Gasfern-
leitungsgesellschaft durch ein Gemeinschaftsunternehmen erworben und anschlie-
Rend betrieben werden. Zu diesem Zweck haben sich die Beteiligten zunzchst zu
einem Konsortium zusammengeschlossen und werden nach Griindung des Gemein-
schaftsunternehmens diesem als Gesellschafter beitreten.

Bei den Stadtwerken und regionalen Versorgungsunternehmen handelt es sich (-
berwiegend um Unternehmen, die im értlichen Bereich des RWE-
Gasfernleitungsnetzes Verteilnetze betreiben. Die Unternehmen streben mit dem
Erwerb an, dauerhafte und stabile Strukturen flr diese wichtige Infrastruktur zu ge-
wahrleisten, beides unter den Aspekten der Versorgungssicherheit und der Weiter-
entwicklung eines liquiden Gasmarktes. Die N.V. Nederlandse Gasunie ist ein erfah-
rener und profitabler Netzbetreiber, welcher keine eigenen Lieferanteninteressen
wahrnimmt.

Konsortialpartner sind nach derzeitigem Stand neben dem strategischen Partner N.V.
Nederlandse Gasunie die Stadtwerke Bochum GmbH, Stadtwerke Bad Salzuflen
GmbH, Stadtwerke Borken/Westf. GmbH, Stadtwerke Coesfeld GmbH, Stadtwerke
Detmold GmbH, Stadtwerke Emsdetten GmbH, Stadtwerke Fréndenberg GmbH, AVU
Aktiengesellschaft f. Versorgungsunternehmen, Stadtwerke Gronau GmbH, T.W.O.
Technische Werke Osning GmbH, Stadtwerke Hamm GmbH, GSW Gemeinschafts-
stadtwerke GmbH Kamen-Bo6nen-Bergkamen, Stadtwerke Lengerich GmbH, Stadt-
werke Linen GmbH, Stadtwerke Ochtrup, Stadtwerke Porta Westfalica GmbH |, E-
nergie- und Wasserversorgung Rheine GmbH, Stadtwerke Soest GmbH, Stadtwerke
Unna GmbH, Stadtwerke Goch GmbH, ENNI Energie Wasser Niederrhein GmbH,
Strom- und Gasversorgung Versmold GmbH, Stadtwerke Versmold — Wasserversor-
gung, Stadtwerke Munster GmbH, Stadtwerke Lippstadt GmbH, Stadtwerke Iserlohn
GmbH, Regionalgas Euskirchen GmbH, Stadtwerke Schwibisch Hall GmbH, Bocholter
Energie- und Wasserversorgung GmbH , Stadtwerke Menden GmbH, Stadtwerke
Emmerich GmbH, Stadtwerke Kleve GmbH, Stadtwerke Ahaus GmbH, Stadtwerke
Wesel GmbH, Siidwestfalen Energie und Wasser AG (SEWAG-Gruppe), Stadtwerke
Witten GmbH und die Stadtwerke Herne AG .
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2. Der strategische Partner N.V. Nederlandse Gasunie

Seit der Gruindung im Jahre 1963 hat die N.V. Nederlandse Gasunie erfolgreich fir
eine ununterbrochene und sichere Gasversorgung in den Niederlanden gesorgt.
Seitdem 1959 in Groningen das erste Gasfeld entdeckt wurde, erfolgte die Erschlie-
Bung der Mérkte in den Niederlanden und dem angrenzenden Ausland, wobei bis
zum Ende der 90er Jahre die Gasinfrastruktur ein integraler Bestandteil der gesam-
ten Wertschdpfungskette war. Im Juli 2005 begann die Entwicklung der N. V. Neder-
landse Gasunie vom integrierten Unternehmen zum reinen Gasinfrastrukturbetrieb.
Am 01.06.2005 erfolgte die Aufgliederung der urspriinglichen Gesellschaft. Nunmehr
sind die N.V. Nederlandse Gasunie als Gasinfrastrukturbetreiber und GasTerra, wel-
che das weitere Geschéft wie u.a. Gashandel betreibt, zwei eigenstandige Unter-
nehmen, wobei die Gasunie zu 100 % staatlich ist und die Eigentumsrechte vom
Finanzministerium wahrgenommen werden.

vor dem 1 Juli 2005 nach dem 1 Juli 2005
Integriertes Unternehmen Zwei Unternehmen
N.V. Nederlandse Ga- ss {
sunie e
0,

1Tz, \y— GaSuHe
Gasunie. | Infrastruktur

Finanzministerium

By

GasTerra

‘ I GasTerra
34 Handel

irtschaftsministerium

Im liberalisierten Energiemarkt wird das Unternehmen auf dieser Grundlage des Ge-
schéftsbetriebs weiter aufbauen. Gasunie hat drei Haupts&ulen:

Die erste ist Gas Transport Services B.V. (GTS), eine hundertprozentige Tochterge-
sellschaft von N.V. Nederlandse Gasunie. GTS sorgt fur ausreichende Transportkapa-
zitaten, gleicht die Gasmengen im Netz aus und schafft Verbindungen zu benachbar-
ten Netzen. Die zweite Saule heil}t Gasunie Construction & Maintenance und ist ver-
antwortlich fur die Instandhaltung des Netzes sowie Bau- und Installationsarbeiten.
Die dritte Sdule hat den Namen Gasunie Participations & Business Development.
Diese Saule setzt unter anderem den Fokus auf die Teilnahme an internationalen
Gasinfrastruktur-Projekten. Sie ist auch fur Joint Ventures verantwortlich, die aus-
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l&ndische Markte Uber Pipelines mit dem Gasunie-Netz verbinden — wie etwa die
Offshore-Pipeline nach GroRbritannien.

Die Gastransportnetze der niederlandischen N.V. Nederlandse Gasunie haben einen

Umfang von 11.500 km Lénge. Dabei werden 96 Milliarden m* Erdgas transportiert

und es existieren 10 grofe Verdichterstationen. Allein in den Niederlanden beschif-
tigt N.V. Nederlandse Gasunie ca. 1500 Mitarbeiter.

Im Juli 2008 tbernahm die niederlandische N.V. Nederlandse Gasunie mit ihrer neu-
en Tochter Gasunie Deutschland GmbH & Co. KG das erfolgreiche Erdgas-
Transportgeschaft der BEB Erdgastransport GmbH & Co. KG. Das BEB-Transportnetz
war zuvor in Besitz der Shell Verwaltungsgesellschaft fur Erdgasbeteiligung und der
Exxon Mobile Central Europe und spielt mit einer Pipelineldnge von rund 3.100 Kilo-
metern eine Schlusselrolle bei der Verbindung der européischen Erdgasmarkte. Das
Transportsystem verfiigt Uiber kapazitdtsstarke Anbindungspunkte an das GTS-Netz
sowie nach Norwegen, Danemark und in das Ruhrgebiet sowie bis nach Berlin.
Durch den Erwerb des BEB-Transportnetzes baut Gasunie die eigene Position als
fuhrendes europdisches Erdgas-Infrastrukturunternehmen zielstrebig und nachhaltig
aus. Gasunie Deutschland transportiert in ihrem Leitungsnetz ca. 30 Milliarden m?
Erdgas. In Deutschland werden bei der Gasunie ca. 230 Mitarbeiter beschéftigt.

N.V. Nederlandse Gasunie ist ein reiner Netzbetreiber, der im Gegensatz zu deut-
schen Konkurrenten wie E.ON Ruhrgas oder Wingas weder auf der Grothandelsebe-
ne, noch im Vertriebsbereich tétig ist. Das Unternehmen verdient an Netzentgelten
fur die Durchleitung von Gas durch seine Leitungen. Im Jahr 2007 setzte der Kon-
zern etwa 1,3 Mrd. Euro um.

Die N.V. Nederlandse Gasunie ist darauf ausgerichtet, Versorgungssicherheit zu
schaffen. Dabei ergibt sich aus der weiter zunehmenden Nachfrage nach Gas ein
weiter anwachsender Bedarf an der Infrastruktur. Insofern ist die Infrastruktur der
SchlUssel zu einem gut funktionierenden nord-westeuropaischen Gasmarkt. Deutsch-
land und die Niederlande zusammen haben die Chance ihre Positionen als ,Main
Corridor" fur die Gasversorgung Nordwesteuropas zu sichern.

3. Struktur des Konsortiums

Bis zur Grindung der Akquisitionsgesellschaft und dem Beitritt aller Konsorten er-
folgt die Teilnahme am Bieterverfahren zunédchst durch das Konsortium. Die not-
wendigen Schritte im Rahmen des Bieterverfahrens (bspw. Interessenbekundung)
werden somit ebenfalls im Namen des Konsortiums vorgenommen. Nach dem Beitritt
aller Konsorten zur Akquisitionsgesellschaft werden die weiteren Beschliisse durch
die Gesellschafterversammlung getroffen.

Jeder Konsorte hat jederzeit das Recht, mit einer Frist von zwei Wochen zum Mo-
natsende zu kiindigen und aus dem Projekt auszuscheiden.
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IV. Analyse reguliertes Marktumfeld
1. Ausgangslage (Leitungswettbewerb, Entgeltregulierung)

Gemal § 3 Abs. 2 und 3 Gasnetzentgeltverordnung (GasNEV) hat die derzeitige RWE
Transportnetz Gas GmbH flr den Betrieb der Fernleitungsnetze aufgrund der Anzei-
ge aktuellen oder potentiellen Leitungswettbewerbs gegentiber der Bundesnetzagen-
tur (BNetzA) die Netzzugangsentgelte bislang noch eigensténdig gebildet und sich
nicht genehmigen lassen.

Allerdings hat die BNetzA mittlerweile mit Beschluss vom 20,10.2008 (Az.: BK4-07-
106) festgestellt, dass ein solcher aktueller oder potentieller Leitungswettbewerb
nicht besteht. Deshalb hat die BNetzA die RWE Transportnetz Gas GmbH aufgefor-
dert, kostenorientierte Entgelte zu bilden und bis zum 20.12.2008 gemaR § 23 a
EnWG einen Antrag auf Genehmigung dieser Entgelte zu stellen. Das Entgeltpriifver-
fahren ist derzeit noch nicht abgeschlossen, mit einer Genehmigung wird ab Sommer
2009 gerechnet.

Gegen die Entscheidung der BNetzA hat die RWE Transportnetz Gas GmbH Be-
schwerde zum Oberlandesgericht (OLG) Disseldorf eingelegt (Az. VI Kart 72/08
[V]). Das OLG Dusseldorf hat eine mindliche Verhandlung fiir den 23. September
2009 anberaumt. Dieses Gerichtsverfahren hat keine ,aufschiebende Wirkung", d.
h., das Entgeltprifverfahren durch die BNetzA |auft parallel weiter. Die Erfolgsaus-
sichten der Beschwerde sind derzeit offen, wobei eine Bestatigung der Entscheidung
der BNetzA durch das OLG Disseldorf nach allgemeiner Ansicht wahrscheinlich ist.

Gegen die Entscheidung des OLG Disseldorf besteht voraussichtlich wiederum die
Méglichkeit der Einlegung einer Rechtsbeschwerde zum Bundesgerichtshof (BGH).
Sollte es dazu kommen, ist mit einem endguiltigen Abschluss der Gerichtsverfahren
nicht vor Mitte 2010 zu rechnen. Auf das laufende Entgeltpriifverfahren hat eine
Rechtsbeschwerde zunachst keine Auswirkungen, da diese ebenfalls keine aufschie-
bende Wirkung entfaltet. Es gibt derzeit keine Anzeichen dafiir, dass der BGH von
der Position der BNetzA abweichen wiirde.

Sollten die Gerichte letztinstanzlich wider Erwarten die Entscheidung der BNetzA
aufheben, kénnen die Netzentgelte wie bisher im Wettbewerb gebildet werden.

2. Beschreibung regulierter Netzbetrieb

Somit wird nach dem derzeitigen Erkenntnisstand die Zielgesellschaft dem Regime
der Kosten- und Anreizregulierung unterworfen sein, was erhebliche Auswirkung auf
die Erldssituation der Zielgesellschaft haben wird. Zu erwarten ist, dass die zustandi-
ge Beschlusskammer 9 der BNetzA auf den Antrag der RWE fir den Zeitraum vom
01.01.2009 bis zum 31.12.2009 kostenbasierte Entgelte genehmigen wird. Auf Basis
dieser Entgeltgenehmigung wird sodann eine Festlegung der Erlésobergrenze fir die
erste Periode der Anreizregulierung erfolgen. Fir die Uiberregionalen Gasfernlei-
tungsnetzbetreiber, die nach den Entscheidungen der BNetzA nicht im Leitungswett-
bewerb stehen, beginnt die erste Phase der Anreizregulierung am 01.01.2010.
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Auch wenn die derzeitige RWE Transportnetz Gas GmbH nicht vollumfénglich mit der
Zielgesellschaft Ubereinstimmen wird, sind die Entscheidungen der BNetzA von vor-
entscheidender Bedeutung fiir die Erlés- bzw. Gewinnsituation der Zielgesellschaft.
Mit hoher Wahrscheinlichkeit wird die Entscheidung zu der Festlegung der Erlés-
obergrenzen gegeniiber der RWE Transportnetz Gas GmbH gemaR § 26 Abs. 1 der
Anreizregulierungsverordnung (ARegV) auf die Zielgesellschaft (ibergehen.

Aufgrund des Grundsatzes, dass die genehmigten Kosten der festgelegten Erlds-
obergrenze entsprechen, wird die Zielgesellschaft ihnre Gewinne im Wesentlichen nur
Uber die — der Héhe nach regulatorisch vorgegebene — Verzinsung des Eigenkapitals
erzielen kbnnen.

Die Eigenkapitalverzinsung betrégt nach aktueller Festlegung der BNetzA vom
07.07.2008 (Az.: BK4-08-068) fir Neuanlagen (Stichtag ist der 01.01.2006) 9,29 %,
fur Altanlagen 7,56 %. Entsprechend den Vorgaben der GasNEV (§ 6 GasNEV) ist die
Hohe des Eigenkapitalanteils in der Zielgesellschaft auf eine Quote von 40 % be-
grenzt. Die Fremdkapitalverzinsung, die nach dem Grundgedanken der GasNEV so-
mit mindestens eine Quote von 60 % umfasst, erfolgt in der tatséchlichen Héhe der
anfallenden (Fremdkapital-)Zinsen. Wird die Zielgesellschaft mit mehr als 40 % Ei-
genkapital ausgestattet, so wird das die 40 %-Grenze Ubersteigende Eigenkapital
(sog. ,Uberschiellendes Eigenkapital™) wie Fremdkapital verzinst. Die Hohe der die-
ser Verzinsung ergibt sich nach § 5 Abs. 2 GasNEV aus der Hohe flir kapitalmarktiib-
liche Zinsen fiir vergleichbare Kreditaufnahmen.

Die BNetzA zieht flr die Ermittlung der tUberschieRenden Eigenkapitalverzinsung den
Durchschnitt der 10-jéhrigen Rendite von Bundesanleihen heran, der zurzeit 4,3 %
betragt. In Diskussion ist nach Entscheidungen des Bundesgerichtshofes (BGH) vom
14.08.2008 bzw. 25.09.2008 (Az. KVR 36/07 bzw. EnVR 81/07) ein zusétzlicher Risi-
kozuschlag. Mit einiger Wahrscheinlichkeit kann dieser Risikozuschlag entsprechend
gerichtlichem Hinweisbeschlusses des OLG Schleswig vom 18.02.2009 (Az. 16 Kart
1/09) mit 0,7 % beziffert werden, was der Zinsdifferenz zwischen Industrieobligatio-
nen und Staatsanleihen entspricht.

Die sonstigen Kostenpositionen, insbesondere Anlage-, Personal- und Personalne-
benkosten werden entsprechend der laufenden Kostenpriifung bzw. Entgeltgeneh-
migung in die darauf folgende Festlegung der Erlésobergrenzen einbezogen. Die
Anreizregulierungsverordnung (ARegV) unterscheidet zwischen ,beeinflussbaren®
und ,nicht beeinflussbaren™ Kosten. Die nicht beeinflussbaren Kosten sind insbeson-
dere die Personalnebenkosten und die Anlagekosten. Nur die beeinflussbaren Kosten
sind Uber die Regulierungsperiode hinweg abzuschmelzen. Die Héhe dieser Ab-
schmelzung ergibt sich anhand eines individuellen Kostensenkungspfades, der im
Wesentlichen aus dem individuellen Effizienzwert des Unternehmens abgeleitet wird.

Fur den regulierten Betrieb der Zielgesellschaft ist das ,,Basisjahr* 2010 von beson-
derer Bedeutung, da nach den Vorgaben der ARegV im Vorfeld der zweiten Phase
der Anreizregulierung (im Gasbereich ab dem 01.01.2013) eine erneute kostenorien-
tierte Prifung des Netzbetriebes erfolgen wird.
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V. Beschreibung der Gesellschaftsstruktur

Die an dem Konsortium beteiligten Unternehmen werden zum Erwerb der Gasfernlei-
tungsgesellschaft ein Gemeinschaftsunternehmen in der Rechtsform der GmbH &
Co. KG griinden, die Akquisitionsgesellschaft, an der sich die Konsorten beteiligen.
Diese Akquisitionsgesellschaft wird sich am Bieterverfahren beteiligen. Sofern die
Akquisitionsgesellschaft den Zuschlag im Bieterverfahren erhalt, wird nach dem Er-
werb die Akquisitionsgesellschaft die alleinige Gesellschafterin der Zielgesellschaft
sein. Aus dieser Holding-Struktur ergeben sich wirtschaftliche Vorteile, auf die im
Einzelnen noch eingegangen wird.

1. Beschreibung Akquisitionsgesellschaft
a. Unternehmensgegenstand

Satzungsmafiger Zweck der Akquisitionsgesellschaft soll der Erwerb, das Halten und
das Verwalten von Beteiligungen an Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand
die Planung, der Bau und der Betrieb von Gasversorgungsnetzen ist, sein. Zur Ver-
waltung von Beteiligungen soll auch die zentrale Erbringung von Dienstleistungen im
* Bereich der Rechnungslegung, der Abschlusserstellung, des Controlling, des Marke-
ting, des Forderungsmanagements, der Liegenschaftsverwaltung, der Personalfiih-
rung sowie der Datenverarbeitung firr die Beteiligungsgesellschaften gehéren.

Die Akquisitionsgesellschaft gewahrleistet die strategische Steuerung der Zielgesell-
schaft.

Dabei wird das Ziel verfolgt, die drtliche Gasversorgung zu starken sowie gemal den
Vorgaben des Energiewirtschaftsgesetzes einen diskriminierungsfreien Netzzugang
zum Wohle der Kunden zu organisieren. Der 6ffentliche Zweck einer Beteiligung an
der Akquisitionsgesellschaft ist der nachhaltige Erhalt einer sicheren, preiswerten
und umweltfreundlichen Energieversorgung durch kommunale Energieversorgungs-
unternehmen.

b. Gesellschaftrechliche Struktur der Akquisitionsgesellschaft

Die Akquisitionsgesellschaft soll in der Rechtsform einer GmbH & Co. KG in Form
einer Einheits-KG gegriindet werden. Bei der Einheits-KG halt die Kommanditgesell-
schaft den Geschaftsanteil an der Komplementéar-GmbH selbst, so dass fiir die Uber-
tragung von Anteilen an der Kommanditgesellschaft keine zuséatzliche Ubertragung
von Anteilen an der Komplementéar-GmbH und damit keine notarielle Beurkundung
erforderlich wird. Die Kommanditgesellschaft wird durch die Komplementar-GmbH
vertreten, die wiederum durch ihre Geschéftsflhrer vertreten wird.

Um eine steuerliche Zurechnung des Ergebnisses der Zielgesellschaft zu ermégli-
chen, wird der Abschluss eines Gewinnabfihrungsvertrages zwischen der Akquisiti-
onsgesellschaft und der Zielgesellschaft angestrebt. Sollte die steuerliche Anerken-
nung dieser Organschaft nicht gelingen, kommt als Alternative die Verwendung einer
GmbH als Akquisitionsgesellschaft in Betracht.
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Als Organe der Akquisitionsgesellschaft sind eine Geschéftsfiihrung, eine Gesell-
schafterversammlung und ein Aufsichtsrat vorgesehen. Die Geschéftsfiihrung soll
dabei durch einen Vertreter der N. V. Nederlandse Gasunie und einen Vertreter der
tbrigen Konsorten, d. h. der Stadtwerke und regionalen Versorgungsunternehmen
besetzt werden. Die Geschaftsfiihrer sind dabei gesamtvertretungsberechtigt. Der
Aufsichtsrat wird mit fiinf Mitgliedern besetzt. Dabei sind zwei Mitglieder des Auf-
sichtsrates auf Vorschlag der N. V. Nederlandse Gasunie und zwei Mitglieder auf
Vorschlag der Gbrigen Konsorten zu bestellen und abzuberufen; das fiinfte Mitglied
des Aufsichtsrates wird mit einem unabhangigen Dritten besetzt.

c. Ausgestaltung der Akquisitionsgesellschaft

Das Kommanditkapital der Akquisitionsgesellschaft soll zunachst 100.000 € betragen.
Die angestrebte Beteiligung der GSW in Hohe von 3 % am Kommanditkapital der
Akquisitionsgesellschaft entspricht demgeman einer Kommanditeinlage von 3.000
Euro.

Die Akquisitionsgesellschaft wird zunachst durch einen Konsorten errichtet oder er-
worben. Die weiteren Konsorten werden sodann der Akquisitionsgesellschaft beitre-
ten. Der Beitritt zur Akquisitionsgesellschaft bzw. der Erwerb des Anteils ist dabei
jeweils aufschiebend bedingt durch die Eintragung des neuen Kommanditisten in das
Handelsregister, so dass sich die ansonsten ergebende unbeschrankte Haftung vor
Eintragung in das Handelsregister ausgeschlossen ist.

Umfang und Strukturierung der notwendigen weiteren Kapitalausstattung der Akqui-
sitionsgesellschaft fir den Erwerb der Zielgesellschaft kann, wie unter V. 4. darge-
stellt, erst festgelegt werden, wenn der Kaufpreis und die Struktur der Zielgesell-
schaft bekannt sind.

2. Beschreibung der Zielgesellschaft

In der Verpflichtungszusage hat die RWE AG unter anderem zugesagt, alle zu ihrem
Gasfernleitungsnetz gehtérenden Vermdgensgegensténde auf eine Kapitalgesellschaft
Zu Ubertragen und das flr den Betrieb notwendige Personal vollstandig in die Zielge-
sellschaft zu Uberflhren, um diese Zielgesellschaft anschlieRend in einem strukturier-
ten Verkaufsprozess zu verkaufen. Die RWE hat derzeit noch keine detaillierten In-
formationen zu der Zielgesellschaft bekannt gegeben. Es ist davon auszugehen, dass
die Zielgesellschaft in der Rechtsform der GmbH gebildet wird, Soweit kein Auf--
sichtsrat vorhanden ist, soll ggf. ein solcher zur Wahrung der Arbeitnehmerrechte
eingerichtet werden. Im Ubrigen wird die Akquisitionsgesellschaft tiber eine Ge-
schéaftsfihrung und Gesellschafterversammiung verflgen. Die strategische Steue-
rung der Gesellschaft erfolgt Uber die Akquisitionsgesellschaft.
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3. Holdingstruktur

Das gezeigte Holding-Modell stellt aufgrund der vorliegenden Erkenntnisse die opti-
male Strukturierung sowohl in wirtschaftlicher wie auch in strategischer Hinsicht dar.
Dabei kann im Hinblick auf die oben dargestellten Regulierungvorgaben durch die
Holdingstruktur eine Optimierung der Finanzierungsstruktur, insbesondere der Ei-
genkapital-/Fremdkapitalrelation, sichergestellt werden.

4. Kapitalerhhung zum Erwerb der Zielgesellschaft und Vorratsbeschluss

Sofern die Akquisitionsgesellschaft im Bieterverfahren den Zuschlag erhalt, ist das
flr den Erwerb der Zielgesellschaft erforderliche Kapital von den Konsorten, die an
dem Erwerb teilnehmen, der Akquisitionsgesellschaft im Rahmen einer Kapitalerhé-
hung oder durch Einzahlung in die Kapitalriicklage zur Verfligung zu stellen. Zur Fi-
nanzierung der Akquisition und der notwendigen weiteren Kapitalausstattung der
Akquisitionsgesellschaft sollen die Konsorten der Akquisitionsgesellschaft rechtzeitig
in dem erforderlichen Umfang Eigenkapital- und Fremdkapitalmittel zur Verfligung
stellen. Umfang und Struktur der Finanzierung der Akquisition, der Akquisitionsge-
sellschaft und der Zielgesellschaft kénnen die Konsorten insofern allerdings erst fest-
legen, wenn der Kaufpreis und die Struktur der Zielgesellschaft, insbesondere ihre
bisherige Finanzierung durch Eigenkapital- und Fremdkapitalmittel, das von ihr bens-
tigte Betriebskapital, ihr voraussichtlicher Cash-Flow und ihre Verbindlichkeiten so-
wie das sich nach der Due Diligence ergebende Risikoprofil und die Entwicklung auf
den internationalen Finanzmaérkten, hinreichend feststehen.

Die Teilnahme an dem Verkaufsprozess erfordert jedoch die Moglichkeit des Konsor-
tiums, durch die Akquisitionsgesellschaft auch kurzfristig ein rechtlich verbindliches
Angebot abgeben zu kénnen, das dann durch Annahme zu einem rechtsgltigen
Kaufvertrag fuhrt. Da fur den Verkaufsprozess kein fester Zeitplan bekannt ist und
das Konsortium im Wettbewerb mit anderen Kaufinteressenten aber entscheidungs-
und handlungsféhig sein muss, kann der Zeitpunkt fur die Kapitalerhéhung nicht
vorher bestimmt werden. Daher mussen alle Konsorten die fir die Kapitalerh6hung
notwendigen Gremienbeschlisse und die Anzeigen bei der Kommunalaufsicht bereits
vor dem Erwerb von Anteilen an der Akquisitionsgesellschaft herbeiflihren.

Mit der Einholung der Gremienbeschliisse zur Erméchtigung fur einen bestimmten
Kapitalerh6hungsbetrag und der Anzeige der Erwerbsabsicht beziiglich der Zielge-
sellschaft bei der Kommunalaufsicht besteht aber noch keine Verpflichtung, an der
Kapitalerhéhung teilzunehmen. Denn die Verpflichtung fiir die GSW an der Kapital-
erh6hung teilzunehmen, entsteht erst durch ihre Zustimmung zur Abgabe eines ver-
bindlichen Angebots. Dabei muss die Abgabe eines verbindlichen Angebots einstim-
mig durch die Gesellschafterversammlung der Akquisitionsgesellschaft beschlossen
werden. Stimmt ein Gesellschafter diesem Beschluss nicht zu, verliert er sein Stimm-
recht und scheidet aus der Gesellschaft aus. Die verbleibenden Gesellschafter kén-
nen sodann die Beschlussfassung wiederholen.

Durch diese Vorgehensweise soll den einzelnen Konsorten erméglicht werden, an
dem Bieterverfahren und sodann ggf. an einer Kapitalerh6hung der Akquisitionsge-
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sellschaft bis zu einem bestimmten Héchstbetrag teilzunehmen, ohne dass bereits zu
dem Zeitpunkt des Beschlusses, der mit dieser Beschlussvorlage vorbereitet wird,
eine verbindliche Entscheidung hierzu getroffen wird.

Fur den Fall, dass als Ergebnis des Bieterverfahrens kein verbindliches Angebot ab-
gegeben wird oder ein abgegebenes Angebot nicht den Zuschlag erhélt, so wird die

Akquisitionsgesellschaft im Sinne der verbleibenden Gesellschafter verwertet oder
ggf. abgewickelt.

Anlage:
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Die Marktanalyse beschéftigt sich mit den Chancen und Risiken der beabsichtigten unmittel-
baren Beteiligung der GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bénen — Bergkamen
(GSW) an der Akquisitionsgesellschaft (,Gastransportnetzgesellschaft Westfalen GmbH Co.
KG") und der mittelbaren Beteiligung an der von der RWE AG noch auszugliedernden Gas-
fernleitungsnetzgesellschaft (im Folgenden: Zielgesellschaft). Die Marktanalyse befasst
sich dabei mit den Auswirkungen dieses wirtschaftlichen Engagements auf das Handwerk
und die mittelstandische Wirtschaft,

A. Ausgangslage
l. Hintergrund

Mit dem neuen Energiewirtschaftsgesetz, den flankierenden Rechtsverordnungen und der
damit einhergehenden Liberalisierung im Strom- und Gasbereich kommen auf die Energie-
versorgungsunternehmen (,EVU®) erhebliche neue Herausforderungen, insbesondere ein
intensiver Wettbewerb auf den unterschiedlichen Stufen der energiewirtschaftlichen Wert-
schopfungskette, zu. Die GSW hat gemeinsam mit derzeit 37 Stadtwerken, regionalen Ver-
sorgungsunternehmen und der N.V. Nederlandse Gasunie (zusammen als ,Konsortium* be-
zeichnet) ein Projekt initiiert, um als kommunales Versorgungsunternehmen auch zukiinftig
im Wettbewerb gut positioniert zu sein.

Die RWE AG wird zur Erflllung ihrer gegentber der Europaischen Kommission abgegebe-
nen sog. Verpflichtungszusage bis spatestens Ende 2010 ihr gesamtes westdeutsches Gas-
fernleitungsnetz zum Verkauf anbieten. Hintergrund der Abgabe dieser Verpflichtungszusage
durch die RWE AG war ein von der Kommission eingeleitetes Missbrauchsverfahren gegen
die RWE AG aufgrund_ des Vorwurfs einer missbrauchlichen Ausnutzung einer marktbeherr-
schenden Stellung (Art. 82 EGV). Vorgeworfen wurde der RWE AG eine missbrauchliche
Behinderung des Zugangs zu den Gasfernleitungsnetzen fur Wettbewerber aufgrund be-
stimmter Kapazitdtsmanagement-Praktiken sowie das Verlangen Uberhdhter Durchleitungs-
entgelte.

Die Ausgliederung der Zielgesellschaft steht unmittelbar vor dem Abschluss. Wann es zu
einem Verkaufsprozess kommt und ob ein sog. Bieterverfahren eingeleitet wird, steht derzeit
noch nicht endglltig fest. Nach derzeitiger Informationslage erscheint die Einleitung des Ver-
kaufsprozesses mit einem Bieterverfahren ab der zweiten Jahreshalfte 2009 hinreichend
wahrscheinlich.

Ein Konsortium unter Fuhrung von derzeit 37 Stadtwerken, regionalen Versorgungsunter-
nehmen und der N.V. Nederlandse Gasunie (zusammen als ,Konsortium* bezeichnet) hat
sich zusammengeschlossen, um den gemeinsamen Erwerb und Betrieb der Gasfernlei-
tungsnetzgesellschaft anzustreben. Mit einem Verkauf der Zielgesellschaft an das Konsorti-
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um werden die Gasfernleitungsnetze, welche fur die Versorgungssicherheit in Nordrhein-
Westfalen sowie in Nordwest-Deutschland insgesamt von herausragender Bedeutung sind,
in fachkundige kommunale Hand gelangen. Mit der Beteiligung der N.V. Nederlandse Gasu-
nie ist zugleich ein ordnungsgemafer Netzbetrieb, die Erhaltung der Netzstruktur sowie ein
Ausbau der Gasfernleitungsnetze hin zu einem nordwest-européischen Gasfernleitungsnetz-
system gesichert.

Il Eckpunkte der Zielgesellschaft

Die Verpflichtungszusage wurde von der Europdischen Kommission am 18.03.2009 ange-
nommen (Pressemitteilung vom 18.03.2009). Allerdings ist bislang weder eine Verdffentli-
chung der endguiltigen Fassung der Verpflichtungszusage noch die Ausgliederung der Ziel-
gesellschaft erfolgt. Wichtige Eckpunkte der Zielgesellschaft lassen sich aber anhand der
vorldufigen Fassung der Verpflichtungszusage gleichwohl skizzieren.

Die RWE Konzern hat sich dazu verpflichtet, ihr gesamtes Gasfernleitungsnetz als voll funk-
tionsféahiges Unternehmen zu verduBern. VerduRert wird somit eine eigensténdige Gesell-
schaft einschlieBlich der Anlagen fiir den Betrieb des Gasfernleitungsnetzes und der dazu-
gehdrigen sonstigen Vermdgenswerte und Dienstleistungen sowie der erforderlichen Mitar-
beiter.

B. Beschreibung des geplanten Engagements

Das Konsortium eint das Interesse, die von der RWE AG schlussendlich zu verkaufende
Gasfernleitungsnetzgesellschaft durch ein Gemeinschaftsunternehmen zu erwerben und
anschlieflend zu betreiben. Bei den Stadtwerken und regionalen Versorgungsunternehmen
handelt es sich Uberwiegend um Unternehmen, die im értlichen Bereich des RWE AG Gas-
fernleitungsnetzes Verteilnetze betreiben. Die Unternehmen streben mit dem Erwerb an,
dauerhafte und stabile Strukturen fir diese wichtige Infrastruktur zu gewahrleisten. Nicht zu-
letzt unter dem Aspekt der Versorgungssicherheit und der Weiterentwicklung eines liquiden
Gasmarktes. Die N.V. Nederlandse Gasunie ist ein erfahrener und profitabler Netzbetre-iber,

welcher keine eigenen Lieferanteninteressen wahrnimmt.

Mit Unterzeichnung eines Letter of Intent hat jeder Konsortialpartner unverbindlich mitgeteilt,
in welchem Umfang er sich an der Akquisitionsgesellschaft beteiligen mochte. Die Beteili-
gungsquote der Stadtwerke und regionalen Versorgungsunternehmen liegt bei ca. 70 %,
wobei die einzelnen Beteiligungsquoten zwischen derzeit 0,5 % und 13 % liegen. Die N.V.
Nederlandse Gasunie beteiligt sich an der Akquisitionsgesellschaft in Héhe von nicht weni-
ger als 30 % und ist ggf. zu einer Beteiligung in Hdhe von bis zu 49 % bereit.




C. Analyse reguliertes Marktumfeld

1. Markt und Wettbewerber

Die Zielgesellschaft ist im Marktbereich des
Betriebs von Gasfernleitungsnetzen tatig.
Die weiteren Uberregionalen Gasfernlei-
tungsnetzbetreiber in Deutschland sind
neben der Zielgesellschaft die E.ON Gas-
transport GmbH (Leitungslange ca. 11.000
km), die ONTRAS - VNG Gastransport
GmbH (ca. 7.000 km), die Gasunie
Deutschland GmbH & CO. KG (ehemals
BEB; ca. 3.100 km), die Erdgas Munster
GmbH (ca. 2.150 km), die WINGAS Trans-
port GmbH & Co. KG (ca. 2.000 km), die
Gasversorgung Suddeutschland GmbH
(ca. 1.900 km) und die bayernets GmbH
(ca. 1.300 km).

Struktur des Gasfernleitungsnetzes in Deulschland

Nach den aktuellen Entscheidungen der BNetzA stehen die Uiberregionalen Gasfernleitungs-

netzbetreiber nicht im aktuellen oder potentiellen Leitungswettbewerb. Fiir die Unternehmen

gelten vollumfanglich die Vorgaben des Energiewirtschaftsgesetzes (EnWG), insbesondere

die Netzzugangs- und Netzanschlussregulierung.

Eine Besonderheit im Gasbereich ist die Ver-
pflichtung der Gasnetzbetreiber in § 20 Abs.
1b EnWG zu weitreichenden Kooperationen.
Aus diesen Kooperationsverpflichtungen re-
sultiert die Schaffung von netzbetreiberiiber-
greifenden Marktgebieten. Derzeit bestehen
beispielsweise im H-Gas-Bereich noch neun
Marktgebiete.

Die Entwicklung zeigt aber eine eindeutige
Tendenz zu einer weiteren Reduzierung der
Anzahl der Marktgebiete. Angestrebt werden,
teilweise auch im Wege von Missbrauchsver-
fahren der BNetzA, im Bereich ,L-Gas" ein
einheitliches Marktgebiet und im Bereich ,H-
Gas* maximal zwei Marktgebiete.

9 benannte Marktgebiete H-Gas

.. 0%

Markigebist'™
WINGAS
TRANSPORT
Rarktgeblet
H-Gag
Horddeutschland

Marktgebiet
ONTRAS

Marktgeblet
RWE H-Gag

Marktgatiiat
#AHGAS TRANSPORT
Harktgsblet
E.ON GT H-Gas

Marktgehiet 4
i Gas-Unlon
Markegabiet der Gaz de France Deutachiand Transpo

ey
Markigeblat L
GVS-ENI Marktgeblst
Shdbaysrmn

R
Stand 01.10.2007

Netziibergreifende Marktgebiete im H-Gas
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Grundsatzlich ist die Situation mit der Regelzonenbildung im Strombereich vergleichbar. Dis-
kutiert wird dariber hinaus die Bildung von europaweiten Marktgebieten. Auch wenn die
Marktgebiete von den Gasfernleitungsnetzbetreibern (und somit auch von der Zielgesell-
schaft) als ,marktgebietsverantwortliche Netzbetreiber* aufgespannt werden, blieben die
Netzbetreiber insbesondere in Bezug auf ihre Netzentgelte unabhéngig.

Fir die Gewinnsituation im Netzbetrieb ist aufgrund der Regulierungsvorgaben das Gas-
transportvolumen unerheblich. Allerdings erhalten die marktgebietsaufspannenden Netz-
betreiber fiir das Vorhalten der sog. virtuellen Handelspunkte, das sind eine Art marktge-
bietsweiter Borsenplatze, eine geringe umschlags- bzw. mengenabhéngige Gebihr und
dann die Moglichkeit eines gewissen Zusatzerloses. Die Liquiditat des Marktgebietes ist al-
lerdings von erheblicher Bedeutung fiir die Attraktivitdt des Gashandels im Marktgebiet und
damit auch fir die Einkaufsméglichkeiten der Stadtwerke und regionalen Versorgungsunter-
nehmen. Hierin liegt wie bereits einleitend dargestellt einer der strategischen Aspekte des
gemeinschaftlichen Erwerbs.

I Raumliche Abgrenzung / Beschreibung Gasfernleitungsnetz

Die Fernleitungsnetze der Zielgesellschaft sind in Nordrhein-Westfalen und Niedersachsen
belegen. Das Gasfernleitungsnetz umfasst eine Leitungsldnge von insgesamt 4.183 km. Die
Gasdurchleitungsmenge betrégt ca. 10 Milliarden m? pro Jahr.

Zu ihrem Gasfernleitungsnetz zahlen weitere Elemente, wie Verdichterstationen, Gasmisch-
anlagen, Gasdruckregel- und Messanlagen jeweils mit den dazugehdrigen Grundstiicken
bzw. der flr den Betrieb benétigten Rechte an den Grundstiicken Dritter. Zusétzlich umfasst
das Netz alle Speicheranbindungsanlagen, die das Gasfernleitungsnetz mit Gasspeichern
verbindet. Um das Prozessleitsystem betreiben zu kénnen ist es mit einer Hardware und
einer Steuerungs- und Kapazitatssoftware ausgeristet. Fur die Gewahrleistung eines recht-
maBigen Betriebs des Fernleitungsnetzes hélt die RWE Transportnetzgesellschaft Gas
GmbH unterschiedliche Lizenzen, Erlaubnisse und Genehmigungen, wie die Netzbetreiber-
genehmigung, Genehmigungen, die auf der Grundlage von Planfeststellungsverfahren erteilt
werden sowie die Treibhausgasemissionsberechtigungen, die fir die Verdichteranlagen er-
forderlich sind.

Aufgrund der unterschiedlichen Qualitdtsgrade des Gases bestehen unterschiedliche Gas-
fernleitungssysteme flr das sog. L-Gas und das sog. H-Gas. In den folgenden Ubersichten
werden die Gasfernleitungsnetze flr das jeweilige Marktgebiet dargestellt.
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M. Beschreibung regulierter Netzbetrieb

Nach dem derzeitigen Erkenntnisstand wird die kiinftige Zielgesellschaft der Kosten- und
Anreizregulierung unterworfen werden. Zu erwarten ist, dass die zustandige Beschlusskam-
mer 9 der BNetzA auf den Antrag der RWE fiir den Zeitraum vom 01.01.2009 bis zum
31.12.2009 kostenbasierte Entgelte genehmigen wird. Auf Basis dieser Entgeltgenehmigung
wird sodann eine Festlegung der Erldsobergrenze fiir die erste Periode der Anreizregulie-
rung erfolgen. Fir die Uberregionalen Gasfernleitungsnetzbetreiber, die nach den Entschei-
dungen der BNetzA nicht im Leitungswettbewerb stehen, beginnt die erste Phase der Anreiz-
regulierung am 01.01.2010.

Das Regime der Kosten- und Anreizregulierung hat erhebliche Auswirkung auf die Erlgssitu-
ation der Zielgesellschaft. Damit wird von entscheidender Bedeutung fiir die Erlés- bzw. Ge-
winnsituation der Zielgesellschaft die Festlegung der Erlésobergrenze sowie die Bestimmung
des Effizienzwerts der Zielgesellschaft durch die BNetzA sein.

D. Beschreibung der Gesellschaftsstruktur/Gesamtprojekts

Die Konsorten, also die Stadtwerke, regionalen Versorgungsunternehmen und die N.V. Ne-
derlandse Gasunie griinden eine Akquisitionsgesellschaft (voraussichtlich eine GmbH & Co.
KG). Die Akquisitionsgesellschaft wird das Eigentum an der Zielgesellschaft zu 100 % er-
werben. Hieraus ergibt sich die folgende Holding-Struktur:

Kommanditist Kommanditist Kommanditist Kommanditist
Stadtwerk/ reg. Versor-  Stadtwerk/ reg. Versor- Stadiwerk/ reg. Versor- N.V. Nederlandse
gungsunternehmen gungsunternehmen gungsunternehmen Gasunie

GmbH & Co.KG |

GmbH ——

Organschaft

GmbH
- Zielgesellschaft -
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E. Unternehmensgegenstand

SatzungsmaRiger Zweck der Akquisitionsgesellschaft soll der Erwerb, das Halten und das
Verwalten von Beteiligungen an Gesellschaften, deren Unternehmensgegenstand die Pla-
nung, der Bau und der Betrieb von Gasversorgungsnetzen ist, sein. Zur Verwaltung von Be-
teiligungen soll auch die zentrale Erbringung von Dienstleistungen im Bereich der Rech-
nungslegung, der Abschlusserstellung, des Controlling, des Marketing, des Forderungsma-
nagements, der Liegenschaftsverwaltung, der Personalfiihrung sowie der Datenverarbeitung
an die Beteiligungsgesellschaften gehéren.

Dabei soll das Ziel verfolgt werden, die 6rtliche Gasversorgung zu starken sowie gemaR den
Vorgaben des Energiewirtschaftsgesetzes einen diskriminierungsfreien Netzzugang zum
Wohle der Kunden zu organisieren. Der 6ffentliche Zweck einer Beteiligung an der Akquisiti-
onsgesellschaft ist der nachhaltige Erhalt einer sicheren, preiswerten und umweltfreundli-
chen Energieversorgung durch kommunale Energieversorgungsunternehmen.

Die Akquisitionsgesellschaft gewahrleistet die strategische Steuerung der Zielgesellschaft.

F: Analyse der Vor- und Nachteile fiir die kommunalen Unter-
nehmen

I Héhe des finanziellen Engagements (Kommanditanteil, Beteiligungsquote)

Das finanzielle Engagement der GSW betreffend die unmittelbare Beteiligung an der Akquisi-
tionsgesellschaft umfasst zundchst den Kommanditanteil in Hohe von 3.000 € sowie die Ver-
fahrenskosten fur die Teilnahmen am Bieterverfahren. Sofern die GSW der Abgabe eines
verbindlichen Angebots zugestimmt hat und das Konsortium den Zuschlag im Bieterverfah-
ren erhalt, beabsichtigt die GSW im Rahmen der Kapitalerh6hung, einen weiteren Betrag in
Héhe von max. 3.997.000 € zu erbringen. Sofern die GSW die weitere Teilnahme am Projekt
vorzeitig gekiindigt hat oder der Abgabe eines verbindlichen Angebots nicht zugestimmt hat
und daher aus der Akquisitionsgesellschaft ausgeschieden ist, endet die Kostentragungs-
pflicht mit dem Kiindigungs- bzw. Ausscheidungszeitpunkt.

Il. Zusammenfassung der Griinde fiir die Beteiligung und Vorteile fiir die GSW

e Die Flhrung von Gastransportnetzen wird kiinftig ein reguliertes Geschéft darstellen.
Durch die rechtliche Ausgestaltung der Regulierung wird das in Netze investierte Ka-
pital eine zwar relativ niedrige, jedoch auch langfristig besonders sichere Verzinsung
erwirtschaften kdnnen.
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o Unter Wahrung der Eigensténdigkeit der jeweiligen Verteilnetzbetreiber wird eine
strategische Einheit im Hinblick auf die Gasverteilnetze sowie das Gasfernleitungs-
netz gebildet,

¢ Es wird ein erheblicher Know-How-Gewinn durch die Zusammenarbeit mit dem stra-
tegischen Partner N.V. Nederlandse Gasunie sowie Interessengleichklang zwischen
den Wertschopfungsstufen Gastransportnetz und Gasverteilnetz erzielt.

e Mittelbare Vorteile (giinstige Einkaufsméglichkeiten, marktfahige Preise fir Kunden
etc.) ergeben sich auch aus dem Ziel der N.V. Nederlandse Gasunie als neutraler
Netzbetreiber einen sog. nord-westeuropéaischen ,Gashub* zu bilden, also durch effi-
zienten Gasnetzbetrieb und die Férderung des Gastransportes einen liquiden Gas-
markt in dem Bereich eines groRen, grenziberschreitend zu bildenden Gasmarki-
Gebietes zu schaffen.

e Die Beteiligung bildet einen Beitrag zur langfristigen Sicherung kommunaler Struktu-
ren durch die Bildung gréRerer Einheiten und Stérkung der Wettbewerbspositionen
des jeweiligen Stadtwerkes zum Nutzen der Kunden und Gesellschafter.

e Durch Aktivitdten in der Wertschépfungsstufe ,Gemeinsamer Betrieb des Gastrans-
portnetzes® wird auch eine Steigerung des Qualitatsniveaus und der Versorgungssi-
cherheit erreicht.

Damit schaffen die Energieversorgungsunternehmen in der neuen Marktsituation die Vor-
aussetzungen, um den Blrgern angemessene Preise anzubieten und dem Unternehmen
Rechtssicherheit im Rahmen der Bewdltigung der neuen gesetzlichen Anforderungen zu
-verschaffen. Die beteiligten Energieversorgungsunternehmen reagieren damit nicht nur auf
verstarkte Konkurrenz von auf3en, sondern agieren selbstéandig auf diesem Markt.

il Auswirkungen auf Handwerk und mittelstindische Wirtschaft
1. Auswirkungen auf die Arbeitsplitze

Die Beteiligung an der Akquisitionsgesellschaft stellt einen wesentlichen Beitrag dar, um den
Bestand der Energieversorgungsunternehmen und damit die betroffenen Arbeitsplatze zu

sichern.
2. Auswirkungen auf Markt und Wettbewerb

Durch eine Beteiligung an der Akquisitionsgesellschaft werden die relevanten Markte und die
mittelstandige Wirtschaft nicht beeintréchtigt. Nachteile fir Handwerk, Gewerbe, Handel oder
die Beschaftigung in den Energieversorgungsunternehmen sind aus der Beteiligung nicht zu
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erwarten, denn die Akquisitionsgesellschaft ist auf dem Gebiet der unbestritten zu den Auf-
gaben der kommunalen Daseinsvorsorge zihlenden Energieversorgung tatig und weist kei-
ne Uberschneidung mit den Bereichen der rtlichen Wirtschaft auf. Es ist im Gegenteil die
nachhaltige Sicherung und Starkung des Wirtschaftsfaktors Stadtwerk mit der entsprechend
positiven Auswirkung fiir die 6rtliche Wirtschaft zu erwarten.

3. Investitionen, Beschaffung, Beschiftigung

Durch die Starkung der 6rtlichen Energieversorgungsunternehmen bleibt weiterhin gewahr-
leistet, dass ein Grofteil von Investitionen und Auftrage der Stadtwerke lokal vergeben wer-
den. Auch bei einem Teil der fur die Akquisitionsgesellschaft zu vergebenen Auftrage ist teil-
weise damit zu rechnen, dass lokale Anbieter zum Zuge kommen.

4. Einsatz 6ffentlicher Mittel

Es ist nicht vorgesehen, in der Akquisitionsgesellschaft offentliche Mittel/Subventionen ein-
zusetzen,

G. AbschlieBende Bewertung

Das finanzielle Engagement je Gesellschafter (bzw. je Kommune) ist durch die breite Basis,
auf die die Akquisitionsgesellschaft gestellt ist, (iberschaubar und das Risiko der Beteiligung
aufgrund der kinftigen Regulierung des Gasfernleitungsnetzes und den sich daraus erge-
benden Ableitungen begrenzt. Es sind besonders sichere Renditen zu erwarten. Durch den
weiterhin stark ausgeprégten lokalen Charakter der GSW ist eine enge leistungsmalige Ver-
flechtung der lokalen Marktteilnehmer, insbesondere Handwerk und mittelstindige Wirt-
schaft, weiterhin gesichert. Die Beteiligung an der Akquisitionsgesellschaft bedeutet keinen
Nachteil fir diese Beziehungen. In der Beteiligung an der Akquisitionsgesellschaft wird ein
Beitrag zum Erhalt der unabh&ngigen kommunalen Energieversorger gesehen. Fiir die betei-
ligten Stadtwerke und regionalen Versorgungsunternehmen wie auch fiir den strategischen
Partner N.V. Nederlandse Gasunie ist kiinftig die Sicherung und preiswerte Energieversor-
gung vor dem Hintergrund der neuen Herausforderung der Liberalisierung von groRer Be-
deutung. Darliber hinaus werden GréRenvorteile ausgenutzt, ohne die Eigenstandigkeit und
die Ertragskraft der einzelnen Werke in Frage zu stellen.




