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Einleitung

- Bedeutung des Erneuerbare Energien Marktes fur Ernst & Young

- Seit Jahren berat Ernst & Young umfassend bei der Grindung,
Entwicklung sowie bei Veraufl3erungen von Unternehmen

- Anhaltende Marktdynamik fUhrte zu spezialisierter Industriegruppe ,,Renewables”
- Regelmalige Veroffentlichungen, z.B. ,Country Attractiveness Index”
 Studie: ,TransAction Erneuerbare Energien - Marktuberblick und M&A-Aktivitaten’

- Mehrjahrige Projekterfahrungen im Erneuerbare Energien Markt
aus der Perspektive eines fuhrenden Corporate Finance Beraters
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- Empirische Analyse von Unternehmenszusammenschlissen in den Sektoren Wind,
Photovoltaik, Solarthermie und Biogas im Zeitraum Januar 2001 bis 2006

- Zielstellung: Akquisitionsstrategien der Marktteilnenmer, Entwicklung
der Transaktionen im Zeitablauf sowie Ableitung von Trends

« Kontakt zum Bezug der Studie sowie weitergehenden Fragen
- Robert Seiter +49 (0)30 25471 21415 robert.seiter@de.ey.com
- Hubertus Stephan +49 (0)30 25471 21309 hubertus.stephan@de.ey.com
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Spannungsfeld Politik und Wirtschaft im EE-Markt

* Grundproblem

- Nichtberlcksichtigung externer Effekte in einzel-

wirtschaftlicher Angebots- / Nachfragekalkulation

* Politische Zielsetzung

- Manahmen zum Klima- und Umweltschutz

- Schaffung Rahmenbedingungen fur nachhaltige Energieerzeugung

- Erhdhung des Anteils Erneuerbarer Energien am Energieverbrauch
- Staatlich gesetzter Regulierungsrahmen

- Marktchancen schaffen

v Erzeugung Wettbewerbsfahigkeit

v" Forcierung technische Weiterentwicklung

v" Schaffung Wirtschaftsfaktoren (Industrieansiedlung, Arbeitsplatze, etc.)
- Marktrisiken begrenzen

v Abnahmemengenrisiko

v" Abnahmepreisrisiko

v Investitionsrisiken

- Vermeidung von Rent Seeking (Mitnahme- oder Verstetigungseffekte)

‘ Regulierungsrahmen in Deutschland: Seit 2000 EEG, flankierend MAP, KfW, etc.
‘ Auswirkung des EEG auf die Marktentwicklung?
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Entwicklung im Erneuerbare Energien Markt*

¢ Windmarkt mit
Abstand groldter
Einzelmarkt

- Rucklaufiges Wachs-
tum in 2003-2005

- Technologie- und
Liquiditatsbedingter
Anstieg in 2006

* GrofAte Wachstums-
raten im Photovoltaik-
und Biogasmarkt

- Wachstumsimpuls PV
durch Vorschaltgesetz

- Attraktive Bonus-
regelungen fur Biogas
* Jungste Impulse im
Solarthermiemarkt
- Aufstockung MAP
- Reg. Warmegesetz?

Entwicklung Erneuerbarer Energien in Deutschland

EEG 1 EEG 2 % 21,6 GW el

PV-Vorschaltgesetz 2,2GW el

1,2GW el
—
i
g e 5,7 GW th
_./a——-"/A —_
!70_\_/\_7_&\_#-\4-\—.‘—\ T T T T T
< 0 (o] N~ [c0) (o)) o — AN o] < Yo (o]
[®)) (o] [©)] D [®)) (o] o o o o o o o
(o)) » » D o)) ()] o o o o o o
~ ~— ~ ~ ~ ~— N N N N AN N N
Wind =@®- Solarthermie Photovoltaik Biogas

Quellen: Bundesverband Windenergie, IEA, Bundesverband Solarwirtschaft, Fachverband Biogas, Institut fiir Energetik und Umwelt

Photovoltaik und Biogas haben jingst stark an Bedeutung -
gewonnen, Zuwachsraten im Windmarkt seit 2003 erstmalig positiv

- Geplante Neuausrichtung des EEG von hoher Bedeutung fur weitere Entwicklung
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Regulierungsrahmen Deutschland im EU-Vergleich

Beispiel Deutschland: Alternative Fordersysteme
inspeisetarife Quotensystem

* Hohe Transparenz * Marktmechanismus * Hohe Transparenz
) * Kein Absatzrisiko Zertifikathandel
Vorteile - Langfristcharakter + Durchsetzung kosten-
« Schnelle . gunstiger Technologien
Marktdurchdringung
. f(xusgeichf?nde 5 * Hoher K%mplexitétsgrad/ + Kein Langfristcharakter
- osteneffizienz” eringe Transparenz
Nachteile . E(’jrdgrun Teghnolo ien mit
hohen Antangsinvestitionen?
« Danemark + Belgien * Finnland
* Spanien * ltalien * GrofRbritannien
Anwen- - Portugal « Schweden + Niederlande
dungs-  Frankreich * GroRbritannien
beispiele * Niederlande * Polen
* Griechenland
* Luxemburg
Kommentar ° Breite Akzeptanz

in EU-Beitrittslandern

EEG hat Vorbildcharakter fur viele EU-Lander
Einspeisevergutung zum Teil weiter ausdifferenziert, z.B. in Spanien
‘ Zum Teil mit Marktzutrittsregelungen verknupft, z.B. in Frankreich
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M&A-Aktivitaten im Erneuerbare Energien Markt

* 350 Erwerbe 2001
bis Mai 2006, davon Unternehmenserwerbe im Erneuerbare Energien Markt
- Wind 225
- Photovoltaik 72 140 -
- Solarthermie 13 120 113
- BlogaS 14 100 Erwartung
. . .Q *
- Deutlicher Anstieg 0 | . & Quartl
Erwerbe (Anzahl und 5 %0
Volumen) seit 2001 60 1 ® >
s 40 B 48 77 1. Quartal -
 Uber 30% der 23 29 43 o6 3. Quartal*
Erwerbe durch 207 o 10 6 9
deutsche Unternehmen 0 — e mem
. 2001 2002 2003 2004 2005 2006
ﬁggﬂ;gtgﬁgr 2006 B Diversifizierte EE-Unternehmen M Solarthermie m Biogas ™ Photovoltaik = Wind
* Basi d auf durchschnittlichen T kti 2001-2005 // ** bis Mai 2006 in der Studie berticksichti
erwa rtet Qu:ﬁe%r?'lvra:sActiorﬁ Esfnenutérga?: Err1aerr]gsi:(aent ? rl\]/lear:'ktijberblick und M§A-Zktivitéter:1 2%'01t-20(?6“,e ér(ri: gh\t(gtmg

: Bedeutung der Segmente Photovoltaik und Biogas seit 2005 stark zugenommen
Unterschiedliche Transaktionskalkule auf der Ebene der einzelnen Segmente
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Interesse von EVU's und Finanzinvestoren im Windmarkt

« 225 Erwerbe im
Windmarkt, davon Erwerbe von Energiekonzernen
- %K E?or?epk?i%ermlegn und Finanzinvestoren im Windmarkt
- 117x Windparks 40 +{Insgesamt 128 Erwerbe,
- EVU'‘s und Finanz- 45 | | davon 95% Windparks 33 34
investoren grofte und Projektierungs- | 5
Investorengruppen 22 [Lgosolschaften [ gy -
» Erwerbe von Windparks
und Projektierern 20 "
- EVU's 15
- Erhéhung EE-KapaZItat 10 4 R
- Sicherung Foérdergelder | S o
- Uber 50% der Erwerbe 0 ‘ ‘
durch spanische EVU's 2001 2002 2003 2004 2005 Mai 2006
o Finanzinvestoren Finanzinvestor ® Spanischer Energiekonzern Sonstiger Energiekonzern Gesamt
- Langfristige Rendite Quelle: , TransAction Emeuerbare Energien - Marktiiberblick und M&A-Aktivitten 2001-2006", Ernst & Young

auf sichere Ruckflusse

Attraktivitat von Windparks fur spanische EVU's aufgrund von
Ertragspotentialen der variablen Einspeisevergutung im spanischen EEG

Finanzinvestoren interessanter ,Vertriebskanal® fur Projektierer
nach Auslaufen der Steuersparmodelle fur Windparkfonds
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Herausbildung integrierter Anbieter im Photovoltaikmarkt

’ 355?{5;?%"3 a'?/g%t(%é% Integrationsaktivititen im Photovoltaikmarkt

* Horizontale Integration 5 LD Gienstleister
- Konsolidierung unter

Systemdienstleistern

- Marktdurchdringung
und -erschlief3ung

- Erreichen kritische Masse

 Vertikale Integration

- Integration vorgela-
gerter Wertschopfung

- Transaktionsziel
Sicherung Siliziumbedarf

- Trend ,Vom Dienst-
leister zum Hersteller”

orizontal.
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Quelle: ,TransAction Erneuerbare Energien - Marktuberblick und M&A-Aktivitdten 2001-2006%, Ernst & Young

EEG stimuliert Herausbildung eines integrierten Wirtschaftzweigs in Deutschland
Uber 60% der Erwerbe auf der Ebene z.T. integrierter Systemdienstleister initiiert
Finanzierung vieler Marktteilnehmer Uber den Kapitalmarkt
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Exportforderung:
Internationale Expansion deutscher Photovoltaikunternehmen

) \?gltgmn?;?ﬁtlanui:w)to_ Auslandsexpansion deutscher Photovoltaikunternehmen
dt. Unternehmen, Erwerberland Erwerbe innerhalb Zielland
davon 44X dUI’Ch (Erwerbe nach Deutschland) Deutschlands (Erwerbe aus Deutschland)
PV-Unternehmen Niederlande 1 Europa 16

« Mehrzahl der Norwegen 1 USA 3

Erwerbe grenz- J8A ! Asien 2

- A Summe 3 Ozeanien 4
upersc.hrelfcend Summe 25
- Zielregion ins- 19 25

besondere Europa

- Hohe Bedeutung
Regulierungsrahmen
Photovoltai
in Ziellandern

Quelle: ,TransAction Erneuerbare Energien - Marktlberblick und M&A-Aktivitaten 2001-2006“, Ernst & Young

8mal so viele Erwerbe deutscher Photovoltaikunternehmen im Ausland
als Erwerbe auslandischer Photovoltaikunternehmen in Deutschland

.First-Mover” - Vorteil durch frihzeitig entwickelten deutschen Solarmarkt
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Aktuelle Trends zur Finanzierung und Ausblick

 EVU-Interesse nimmt zu

- GroRenklassen: Ansteigende Kapazitaten Produktionsanlagen,
z.B. Offshore-Windparks oder solarthermische Kraftwerke

- Internationalisierung: Erzeugungskapazitaten in Landern
mit attraktiven Forderbedingungen, z.B. Spanien

- Akzeptanz: Erneuerbare Energien sind politischer Konsens

- Zunahme des Engagements von Finanzinvestoren
- Regulierung: Langfristiger Anlagehorizont moglich, kommerzielle Risiken minimal
- Vorhandener Veraulderungs-,Case” fur Projektierungsgesellschaften
- Engagement auch von institutionellen Investoren

- Zunahme Konsolidierung und Internationalisierung im Photovoltaikmarkt
- Tendenzielle Abnahme der Ruckwartsintegration nach Sicherung Rohstoffbedarf
- Zunehmende Bedeutung ,kritische Masse” und Internationalisierung Umsatzerlose
- Diversifikation in andere Segmente erkennbar, z.B. Solarthermie, Biogas
- Weiterer Aufbau von Produktionskapazitaten, insbesondere fur Dinnschichtmodule

 ,Neue® Finanzierungsquellen
- Eigenkapitalfinanzierung uber Borsengang

- EEG bietet Potentiale flr strukturierte Finanzierun?, i
z.B. bei Offshore-Windparks oder Bau von Produktionskapazitaten

- Innovative Produkte zur Windparkfinanzierung (z.B. Kapitalmarktanleihen
Breeze One und Breeze Two) auch in anderen Bereichen anwendbar
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