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ATKEARNEY Erster Stromverbrauchsruckgang seit Jahrzehnten

Der Stromverbrauch wird durch die Entwicklung der
Wirtschaftsleistung getrieben.

Index-Entwicklung BIP vs. Energieverbrauche
(1993 bzw. 1991 = 100)
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Quelle: Eurostat, Destatis, Eurogas, A.T. Kearney Analyse
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ATKEARNEY Erster Stromverbrauchsruckgang seit Jahrzehnten

Prognosen des BIP-Wachstums fr 2009 lassen den ersten
Stromverbrauchsrickgang seit der Nachkriegszeit

erwarten.
Prognostiziertes BIP-Wachstum der EU-27 in 2009
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Quelle: IMF World Economic Outlook April 2009, Update on WEO April 2009, A.T. Keérney
A.T. Kearney 77/01.2008/4719w 5


http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Malta.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Cyprus.svg

ATKEARNEY Erster Stromverbrauchsruckgang seit Jahrzehnten

Der weltwelte Stromverbrauch ist in den letzten Monaten
bereits stark zurickgegangen.

Entwicklung des Stromverbrauchs pro Quartal
. OECD % USA E Russland - China
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Die IEA prognostiziert fur 2009 einen Ruckgang des weltweiten Stromverbrauchs um

3,5%, fur die OECD einen Rickgang um 4,8% und fir Russland sogar um 8,8%

Quelle: IEA, A.T. Kearney
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ATKEARNEY Erster Stromverbrauchsruckgang seit Jahrzehnten

Diese Entwicklung zeigt sich bereits in den Stromabsatz-
zahlen der grof3en Utilities im ersten Halbjahr 2009.

Stromabsatz H1-2009 vs. H1-2008 Beispiele
(in TWh)
€.on RWE EnBW ;\j‘g; Enel
Gesamter Stromabsatz? Industriekunden Industriekunden / Gesamter Stromabsatz

Weiterverteiler

- -

112,9 49,7 30,0 36,3
104,7 47,7 33,6

23,3

H1-2008 H1-2009 H1-2008 H1-2009 H1-2008 H1-2009 Q1-2008 Q1-2009

Der starkste Rickgang entfallt auf Industriekunden

1) Absatz der Market Unit Central Europe exklusive der Konsolidierung mit den Aktivitdten in Frankreich (exkl. Wholesale / Trading)

Quelle: A.T. Kearney Recherche
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ATKEARNEY Langfristiger Trend zum Stromverbrauchsanstieg ungebrochen

Der Stromverbrauch wird bis 2020 weiter um 1,6% pro Jahr
ansteigen — der Gasverbrauch folgt.

Prognose Stromverbrauch EU-27 2020 Prognose Gasverbrauch EU-27 bis 2020
(in TWh) (in Mrd. m3)
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@ Durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate zeugung

1) Bei Zugrundelegung einer durchschnittlichen jahrlichen Laufzeit von 4.300 Stunden im Jahr

Quelle: EU Kommission, BP Statistical Review 2008; Eurogas; A.T. Kearney Analyse
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ATKEARNEY Langfristiger Trend zum Stromverbrauchsanstieg ungebrochen

Langfristig wird der aktuelle Rickgang der Wirtschafts-
leistung den Stromverbrauchsanstieg nur hinauszogern.

Stromverbrauchswachstum in der EU-27 bis 2020
(in TWh)
* Die Finanzkrise fuhrt zu einem
Ruckgang der Wirtschaftsleistung.
4.000 - Aktuelle BIP Prognosen sehen
‘ einen Ruckgang in Deutschland
von 6,2%

* Die IEA erwartet flr die gesamte
OECD einen Ruckgang des
Stromverbrauchs um 4,8% in 2009

» Starkeres Verbrauchswachstum in
der Erholungsphase wird jedoch
Realistischer Bereich den langfristigen Effekt der Finanz-

krise abschwéachen

Business-as-usual
Szenario -
/
. -~
Best Case Szenario

3.500 A

3.000 . _ Worst Case Szenario  Zwei Szenarien sino_l der)kb_ar: Ein

Effekt der Finanzkrise ,Best Case" Szenario mit einem
Ruckgang in 2009, aber bereits
einer Erholung in 2010, wahrend
wir im ,Worst Case” Szenario
immer noch einen Rickgang in

2.500 . . ! 2010 sehen, und die erste Erholung

2005 2010 2015 2020 nicht vor 2012

Quelle: IWF, A.T. Kearney Analyse
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ATKEARNEY

Investitionen werden zurtickgefahren

Die filhrenden Ol- und Gasunternehmen haben ihr Invest-
itionsbudget fur 2009 bereits um 14% gekurzt.

Investitionsbudget der Top-50 Ol- und Gasunternehmen 2009 vs. 2008

(in Mrd. USD)
513
442
| 2008 2009

Quelle: IEA, A.T. Kearney
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ATKEARNEY Investitionen werden zurtickgefahren

Auch einige Utilities haben ihre Investitionsbudgets flur die
nachsten Jahre stark gekdrzt.

Kirzung der Investitionsplane von Utilities Beispiele
(in bn. €)

@.0mn 2009 -2011

%‘%Enel 2009 - 2013 “ 2008 - 2012

'IBERDROLA

36,0

44,6 25,0

30,0

32,6

15,0

Urspringlicher  Reduzierter Ursprunglicher  Reduzierter Ursprunglicher  Reduzierter
Plan Plan

Plan Plan Plan Plan
Andere européische Versorger wie GdF-Suez, RWE und

Scottish and Southern Energy wollen an ihren Planen festhalten

Quelle: IEA, A.T. Kearney Recherche
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Investitionen werden zurtickgefahren

In Deutschland werden bereits erste Kraftwerksinvestition-
en geschoben bzw. nicht durchgeflhrt.

Aufgeschobene Kraftwerksinvestitionen in Deutschland

Kz P
M. Erstmals bezweifelt ein Aufsichtsrats-
mitglied der Kraftwerke Mainz Wiesbaden
(KMW) die Finanzierung des milliarden-
schweren Kohlekraftwerks auf der Ingelh-
eimer Aue. [...] Der Bau steht seinen Angaben
in der Mainzer Zeitung zufolge vor allem aus
Kreditgriinden auf der Kippe. Die Banken
zeigten sich in der Finanzkrise sehr zdger-
lich. Bis Dezember miisse ein Kreditgeber
gefunden sein. Sonst kbnne der Anlagenbauer
Siemens aus dem Vertrag aussteigen.”

(August 2009; FR online) 823 MW —-1,2 Mrd. €

@.on

Beispiele

EnBW :
,Das Chemie-Unternehmen Dow und der

baden-wirttembergische Energieerzeuger EnBW
werden das gemeinsam geplante Kraftwerk in Stade
nicht bauen. [...] soll EnBW die treibende Kraft bei
der Beendigung der Zusammenarbeit gewesen
sein. So sollen wirtschaftliche Griinde als
ausschlaggebender Punkt genannt worden sein.*

(Juni 2009; NDR online) 1.000 MW - 1,0 Mrd. €

W
Geprm ,Gazprom und E.ON haben den Bau ihres
Gaskraftwerks in Lubmin bei Greifswald auf
unbestimmte Zeit verschoben. Gazprom
Germania begriindete die neue Entscheidung
mit der Wirtschaftskrise.”

(Juli 2009; TAM online) 1.200 MW

Quelle: A.T. Kearney Recherche

§
Gpuraan ,[...] Gazprom hat das Projekt zum Bau eines

Gaskraftwerks in Eisenhittenstadt nach einem
Medienbericht vorerst auf Eis gelegt. ,Auch uns trifft
die Krise. Da muss man Prioritaten bei den Investi-
tionen setzen®, sagte ein Sprecher der Gazprom.*“

(Juni 2009; ddp) 800 MW - 0,4 Mrd. €

wianet , Offshore-Windpark Borkum Westll [...] Auf-
grund der Finanzmarktkrise wurde der urspring-
lich fir 2010 angesetzte Baubeginn auf die zweite
Jahreshalfte 2011 verschoben.

(Mai 2009; Trianel GB 2008)

400 MW - 1,0 Mrd. €

A.T. Kearney 77/01.2008/4719w 14
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Investitionen werden zurtickgefahren

Die Kreditkonditionen auch fur finanzstarke Energieunter-
nehmen haben sich verschlechtert.

Kursentwicklung der 5Y-Credit Default Swaps von Major UtilitiesV
(in Basispunkten)
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Die Kurse der Credit
Default Swaps von
Major Utilities sind seit
Beginn der Finanzkrise
stark angestiegen

Der Peak wurde im
Janner 2009 erreicht,
mittlerweile sind die
Kurse wieder gefallen

Ein Kurs von 100
bedeutet, dass ein
Sicherungsnehmer 100
Basispunkte pro Jahr als
Pramie bezahlen misste

Das heildt, dass sogar
Unternehmen mit gutem
Rating im Janner um
rund 50-120 Basis-
punkte hohere Fremd-
kapitalkosten als vor der
Krise hatten

1) Ein CDS (Credit Default Swap) erméglicht das Handeln von Ausfallrisiken von Krediten und Anleihen. Dargestellt sind Monatsendwerte.
Quelle: Bloomberg; A.T. Kearney Analyse
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Investitionen werden zurtickgefahren

Die Entwickler von Projekten der erneuerbaren Energien

sind noch weilt starker betroffen.

Spreads bei Projektfinanzierung fur Wind Onshore in Westeuropa

(in Basispunkten Uber dem Euribor)

170
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225

H2 2007 H1 2008 H2 2008

Quelle: UNEP, Sefi, New Energy Finance, A.T. Kearney

H1 2009

Die Kreditkosten haben sich im Zuge der
Finanzkrise um bis zu 1,6% p.a. erhéht

Diese Erh6hung wurde allerdings
teilweise durch die sinkenden Leitzinsen
ausgeglichen, weshalb der Nettoeffekt
etwa 0,5 — 1,0% p.a. betragt

Die Banken haben verstarkt die Laufzeit
der Kredite verkurzt, von 18-20 Jahren in
2007 auf heute 5-15 Jahre oder sogar
weniger. Der Investor tragt dadurch ein
hohes Refinanzierungsrisiko

Des Weiteren verlangen Banken hdhere
Anfangsgebihren und ein niedrigeres
Debt-Equity ratio

Die tatsachlichen Konditionen
unterscheiden sich sehr stark nach
Region und Technologie und damit nach
der Risikoeinschéatzung des konkreten
Projekts

A.T. Kearney 77/01.2008/4719w 16



ATKEARNEY Investitionen werden zurtickgefahren

Im Bereich der erneuerbaren Energien dominieren derzeit
die Nicht-EVUs als Investoren.

Aufteilung der Kraftwerksbetreiber in Deutschland 2006

(in GW) o |
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Quelle: BDEW, A.T. Kearney Analyse
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Stark steigende Strompreise
nach Ende der Krise

A.T. Kearney 77/01.2008/4719w 18



ATKEARNEY

Stark steigende Strompreise nach Ende der Krise

Bei einem Anspringen der Konjunktur ist wieder mit
steigenden Commoditypreisen zu rechnen.

Entwicklung der Commodity Futures seit 2007

ICE Brent Crude Futures 2010 (Jan.) Nymex Coal Futures 2010
(in USD/bbl) (in USD/1,550 tons)
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Quelle: Bloomberg, A. T. Kearney Recherche
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ATKEARNEY Stark steigende Strompreise nach Ende der Krise

Der Strompreis korreliert sehr stark mit den Preisen der
Commodities — speziell Gas.

Korrelation der Strompreise Spot zu den Commodity-Preisen Spot?
(Index Jan. 2004 = 100)

450 7 Erdol
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Die Korrelation zwischen Gas und Strompreis bleibt auch zukinftig aufrecht

—— Gaspreis OTC Zeebrugge (Day-Ahead) = Steinkohle (Importpreis) ===+ Erdol (ICE Brent Index) === EEX Spot-Base-Preis

1) Vergleich des Monatsmittelwerte 2) Korrelation zu Base-Preis Spot EEX

Quelle: EEX, Statistisches Bundesamt Deutschland, Energate, Bloomberg, APX NL, A.T. Kearney Analyse
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ATKEARNEY Stark steigende Strompreise nach Ende der Krise

Stromverbrauchsanstieg und der Anlagenersatz erfordern
signifikante Investitionen in Kraftwerke.

Kraftwerkskapazitaten EU-27 — Business-as-usual Szenario

(in GW)
Erforderlicher Neubau
1020 383
+28% T 92 Erneuerbar?
7 Zusatzlicher 19 \Wasser
795 /,/,’ 225 Bedarf 10 Nuklear
Erneuerbar? 56 .. Ersatz Gas
NN 158 bestehender
Wasser 141 \‘\\\ Aln_l?g?[] _________ Kohle
. 56
Nuklear 141 IR 141
4 Ol . .
* Der Grofdteil des Neubaus entfallt auf
thermische Kraftwerke
Thermisch < * Der Neubau erfordert Investitionen

von 400 - 500 Mrd. €

2005 2020

1) Wind, Sonne, Biomasse/ Abfall und Geothermie

Quelle: EU Kommission, Prognos, A.T. Kearney Analyse
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Auswirkung auf die
Geschaftsmodelle der
Energieversorger
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ATKEARNEY Auswirkung auf die Geschéaftsmodelle der Energieversorger

Die Finanzkrise kann umfassende Auswirkungen auf das
Geschaft der Energieunternehmen haben.

Auswirkung der Finanzkrise je Wertschopfungsstufe

Investitionen verlieren Volatilitdt der Commodity- Stromverbrauch und
an Attraktivitat Preise nimmt zu -preise sinken
Handel und Z
Erzeugung Risiko- Ubertragung Verteilung Vertrieb
management
Crude Brent Index |
(in USD / bbl) Entwicklung des Strompreises EEX Netzentgelte Verteilebene Strom Endkundenpreise Haushalte
150 - (in € / MWh) (in ct. / KWh) (in ct. / KWh)
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Hohe Anforderungen an Risiko- Niedrige Margen, Erhohtes Preisrisiko durch
management durch Preisvolatilitat Cash-flow Stabilitat Volatiltat auf Beschaffungsseite

Quelle: EEX, Eurostat, A.T. Kearney Analyse
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ATKEARNEY Auswirkung auf die Geschéaftsmodelle der Energieversorger

Neue Geschaftsmodelle sind erforderlich, um den durch
die Krise beschleunigten Strukturwandel zu bewaltigen.

Entwicklungsrichtungen fiir neue Geschaftsmodelle

Kooperationsmodelle im
kommunalen Bereich

Economies of Scale im
Handel und Vertrieb

Fokussierung

Kleinere und mittlere
Unternehmen schlief3en sich
in Kooperationen zusammen,
um GrofRennachteile im
Retail-Geschaft und Risiken
im Erzeugungs- und Trading-
Bereich auszugleichen

* Industriekundenvertrieb wird

handelsnah von den inter-
nationalen Playern dominiert

 Trading Units blndeln Strom

und Commodities und
hedgen Risiko durch
diversifizierte Asset-Basis

* Reine Netzbetreiber ent-
stehen auch im Verteilnetz-
bereich durch Abgabe der
Wettbewerbsgeschafte®

+ ,Unabhangige“ Energie-
dienstleister:

— Contracting
— Energieeffizienz

— Systemanbieter rund um
das Thema Smart Grids
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