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A, Sachverhalt

Im Jahr 2013 eréffnete die EWE AG ausgewshlten niederséchsischen Stadten, Ge-
meinden und Samtgemeinden die Moglichkeit, sich tiber die Kommunale Netzbeteili-
gung Nordwest GmbH & Co. KG als kommunale Bundelungsgesellschaft (vermo-
gensverwaltende KG) an der EWE Netz GmbH zu beteiligen. Vorgesehen war ur-
spriinglich eine Beteiligung der Kommunen im Jahr 2013 sowie eine weitere Beteili-
gungsméglichkeit im Jahr 2018. Im Jahr 2013 sollte die Beteiligung der Kommunale
Netzbeteiligung Nordwest GmbH & Co. KG an der EWE Netz GmbH max. 4,9 % be-
tragen. Fir das Jahr 2018 ist eine weitere Betelligungsmdglichkeit bis zu einer Maxi-
malbeteiligung der Kommunale Netzbeteiligung Nordwest GmbH & Co. KG an der

EWE Netz GmbH von max. 25,1 % vorgesehen.

Im Rahmen der ersten Beteiligungsmoglichkeit 2013 haben nicht alle Kommunen,
denen eine Beteiligungsmaoglichkeit eingerdumt wurde, von diesermn Recht Gebrauch
gemacht. Ferner haben einige Stadte/Gemeinden zwar von dem Beteiligungsangebot
Gebrauch gemacht, jedoch die Beteiligung nicht in der maximal vorgesehenen Héhe

gezeichnet.

Im Rahmen der ersten Beteiligungsphase 2013 wurde von einigen Stadten/Gemein-
den mitgeteilt, dass eine Beteiligung aus Griinden der recht kurzen Vorlaufzeit nicht
erfolgen konnte. Die Gremienberatung und —befassung mit diesem Themenkomplex
konnte nicht in der vorgesehenen Zeit abgeschlossen werden. Aus diesem Grund
beabsichtigt die EWE AG nunmehr, vor der vorgesehenen weiteren Beteiligungs-
phase im Jahr 2018 den Stadten und Gemeinden, die bereits 2013 die Moglichkeit
hatten, sich an der Gesellschaft (KNN) zu beteiligen, eine entsprechende Beteiligung
in 2014/2015 zu zeichnen. Ferner wird den Stadien/Gemeinden, die die mégliche Be-
teiligung nicht vollumfanglich gezeichnet haben, ihre bereits bestehende Beteiligung

aufzustocken.
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Das erste Beteiligungsangebot haben 64 Angebots-Kommunen wahrgenommen. Im
Rahmen des mit Verkaufsprospekt vom 22.05.2013 in der Fassung des ersten Nach-
trags vomn 20.08.2013 unterbreiteten Angebots hat die EWE Akliengesellschaft die
nicht von der KNN gezeichneten Anteile an der EWE NETZ GmbH Obemommen.
Diese Anteile werden nunmehr mittelbar (iber das Angebot zur Zsichnung weiterer
Kommanditanteile an der KNN den Angebotskommunen zum gleichen Angebolspreis
angeboten. Auf diese Weise soll eine Beteiligung von weiteren Kommunen frotz Ab-
lauf der urspringlichen Zeichnungsfrist zeithah ermdéglicht werden. In der Hohe der
Zeichnung von Kommanditanteilen an der KNN durch die Angebotskommunen wird
die KNN -~ wie in der ersten Zeichnungsphase - korrespondierende Anteile an der
EWE NETZ GmbH erwerben. Die Zeichnungsfrist endet nunmehr am 30.04.2015. Fur
diese Erg&nzung wurde ein zweiter Prospekinachirag bei der Bafin eingereicht. Die
Betelligungsangebote 2014 richten sich weiterhin an die im Verkaufsprospekt aus
dem Jahr 2013 genannten Angebotskommunen, sofern die rechtlichen Vorausset-

zungen nicht zwischenzeitlich entfallen sind (vgl. 8. 21 f. des Nachtrags vom

17.10.2014).
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B. Fragestellung

Mit demn zweiten Prospektnachtrag vom 17.10.2014 sowie den im Entwurf vorgeleg-
ten geanderten Vertragswerken (Gesellschaftsvertrag KNN/Konsortialverirag) sind
die Grundlagen fir das ergénzte Beteiligungsangebot 2014 geschaffen wurden. ks
ist zu klaren, ob das erganzte Beteiligungsangebot 2014 sowohl den vertraglichen
Regelungen der Jahre 2013 fir eine entsprechende Erweiterung entspricht und ob
dieses Angebot fur die neu eintretenden Gesellschafter als Jfair® zu bezeichnen ist.
Bezlglich dieses Kriteriums ist darauf abzustellen, ob die Konditionen und Bedingun-

gen denen entsprechen die flr die bereits 2013 eingetretenen Kommunen gelten.
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C. Stellungnahme

1.  Zusammenfassung der Bewertung des Beteiligungsangebotes 2013

Fur das Angebot der EWE im Jahr 2013 erfolgte eine gutachterliche Beweriung aus-

rechtlicher und steuerlicher Sicht. Diese Bewertung kam zu folgendem Ergebnis:

,Das Beteiligungsangebot der EWE betrifft die EWE Netz GmbH. An dieser ist bisher
die EWE AG allein beteiligt. Die EWE AG ermoglicht es der Kommunale Netzbeteili-
gung Nordwest GmbH & Co. KG (KNN), sich mit 4,9 % (2013) und im Jahr 2018 mit
maximal 25,1 % an dieser zu beteiligen. Die Kommunen kénnen sich direkt an der
Kommunale Netzbeteiligung Nordwest GmbH & Co. KG beteiligen. Den Kommunem
steht es jedoch auch frei, sich zusammenzuschliefien und mit mehreren Kommunen
gemeinsam eine Gesellschaft zu griinden, die sich wiederum an der Kommunale
Netzbeteiligung Nordwest GmbH & Co. KG beteiligt. Die Beteiligung der Kommunen
ist der Héhe nach begrenzt. Es gibt eine sog. Mindestbeteiligungshodhe, die sich aus
einem Mindestkommanditanteil in Héhe von € 218,00 und einen Mindestagio in Hoéhe
von £ 9.827 44 zusammensetzt. Die maximale Beteiligungshohe ist in der Anlage 5.2
aufgefihrt. Uber die Beteiligung der Kommunen an der Kommunale Netzbeteiligung
Nordwest GmbH & Co. KG sind diese dann mittelbar mit max. 4,9 % (2013) und
25,1 % (2018) an der EWE Netz GmbH beteiligt. Uber diese Beteiligung kann eine
der Beteiligungshthe entsprechende Einflussnahme auf das operative Geschaft der
EWE Netz GmbH erfolgen. Ferner wird der KNN die Méglichkeit eingerdumt, Aui-
sichtsratsmitglieder in dem Aufsichtsrat der EWE Netz GmbH zu entsenden. Der KNN
wird eine Garantiedividende zugesichert, so dass die Rendite aus der Betelligung an
der EWE Netz GmbH Uber die KNN bis zum 31.12.2028 festgeschrieben ist. Die
Struktur der Beteiligungsméglichkeiten ist dem Schaubild auf der Seite 4 dieses Gut-

achtens zu entnehmen.

Seite 6 von 12



a} Vertragsgestaliung

Voraussetzung fir die Beteiligung an der KNN ist ein bestehendes Nelzbe-
friebsverhalinis (Konzessionsverirag). Ein Wegfall eines Neizbeltriebs-verhalt-
nisses fiihrt in der Regel zu einer Herabsetzung der Beteiligung; sofern kein

Netzbetriebsverhélinis besteht, scheidet die Kommune aus der KNN aus.

Die vertragliche Ausgestaliung des EWE Beteiligungsmodesills und den damit im
Zusammenhang stehenden Vereinbarungen ist aus rechtlicher Sicht nicht zu

beanstanden.

Aufgrund der Berlcksichtigung von vielféltigen Gestaltungsmadglichkeiien in
den Vertragswerken ist die gesellschaftsrechtliche Struktur und der gesell-
schafisrechtliche Aufbau des Beteiligungsmodells sehr umfangreich geregeli.
Jedwede Veranderung fihrt zu gesellschaftsrechtlichen Anderungen, die mit ei-

nem erheblichen Zeit- und Kostenaufwand verbunden sind.

Eine Nachschusspflicht ist weder in der EWE Netz GmbH noch in der KNN vor-
gesehen. Die Haftung ist somit auf den Ausgabebetrag (Kommanditbeteiligung
plus Agio) begrenzi. Eine Beteiligung an einem maéglichen Zuwachs des Unter-
nehmensweries der EWE Netz GmbH ist nur dann méglich, wenn die Beteili-
gung mind. bis zum 31.12.2028 gehalten wird und kein Ausschiuss der Kom-
mune erfoigt, sondern diese selbst kindigt. Ein Ausschluss kommt immer dann
in Betracht, wenn die Netzbetrisbsverhélinisse nicht mehr bestehen. In einem
solchen Fall kommt eine Abfindung nur in Hohe der Buchwerie (Kommanditbe-

teiligung plus Agio) in Betracht.
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b} Kommunalrechtliche Aspekte

Die Einflussnahme auf das operative Geschéft der EWE Netz GmbH durch die
KNN entspricht der jeweiligen Hohe der gehaltenen Beteiligung. Die Moglich-
keiten der Einflussnahme der einzelnen Kommune 1&uft Uber die KNN und ist

abhangig vom Anteil der Gemeinde an der KNN.

Aus kommunalrechtlicher Sicht ist es erforderlich, dass die Beteiligung an der
KNN und damit mittelbar an der EWE Netz GmbH einen &ffentlichen Zweck
begriindet. Dies ist nur (iber die Einflussnahme auf das operative Geschéft der
EWE Netz GmbH méglich. Diesbeziglich steht den Kommunen ein weiter Be-
urteilungsspielraum zur Verflgung, so dass davon auszugehen ist, dass ein 6f-
fentlicher Zweck bejaht werden kann. Die Verwaltung der Beteiligung an der
KNN, die entweder Ober eine Kommune direkt oder aber Uber eine zwischen-
geschaltete kommunale Tochtergesellschaft erfolgt, wird dann zeit- und kosten-
intensiv, wenn gesellschaftsrechtliche Verénderungen vorzunehmen sind. Ins-
besondere dann, wenn bestehende Netzbetriebsverhalinisse aufgegeben wer-
den und die sich daraus ergebenden Verénderungen zu planen bzw. umzuset-

zen sind, ist der administrative Aufwand erheblich.

¢}  Wirtschafiliche Aspekte

Im Hinblick auf die Wirtschaftlichkeit einer Beteiligung einer Kommune an der
KNN ist somit auch zu berlicksichtigen, welche Laufzeiten die bestehenden
Konzessionsverirdge haben. Bei einer Finanzierung der Beteiligung Uber
Fremdmittel ist darauf zu achten, dass die Laufzeit der Finanzierung an die
Laufzeit des Konzessionsvertrags angepasst wird oder ggf. Sonderkiindigungs-

rechte fir die Finanzierung bestehen.
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Sofern die bestehenden Netzbetriebsverhaltnisse langfristig, d.h. mind. bis zum
31.12.2028 bestehen bleiben, wird die Verwaltung der Beteiligung an der KNN
bzw. mittelbar an der EWE Netz GmbH recht Uberschaubar bleiben. Die lau-
fende Belastung mit Verwaltungsaufwendungen und mdglichen Beratungsauf-
wendungen werden relativ gering sein. Sollten in dem Zeitraum bis zum
31.12.2028 nennenswerte Verdnderungen der Neizbetriebsverhélinisse eintre-
ten, wird der Zeit- und Kostenaufwand fUr die gesellschaftsrechtliche Umset-
zung der jeweiligen Verédnderungen nicht zu vernachléassigen sein. Diesbezlg-
liche Kosten sind von der Rendite, die sich aus der beigefiigten Ubersicht be-
rechnen lasst, in Abzug zu bringen. Gleiches gilt flr notwendige Fremdfinanzie-
rungskosten. Es ist durch jede Kommune selbst zu entscheiden, inwieweit sie
lediglich die sog. Mindestbeteiligung zeichnet, um die gesellschafisrechtlichen
Einflussmoglichkeiten — insbesondere Informationsrechie — zu erhalten, oder
aber zur méglichen Einflussmaximierung die maximale Beteiligungshbéhe, die

sich aus der Anlage 5.2 ergibt, zeichnen mdéchte.
Die steuerlichen Auswirkungen bzw. Gestaltungsmdglichkeiten auf Ebene der
Kommunen und die Rendite nach Steuern unterscheiden sich deutlich. Dies

kann der beigefligten Anlage entnommen werden.

Ob die zu erzielende Rendite angemessen und die Einflussmaflnahmemoglich-

keiten ausreichend sind, ist durch jede Kommune individuell zu entscheiden.”
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2. Zusammenfassung der Beweriung des Beteiligungsangebotes 2014 aus

Sicht der schon beteiligten Gesellschafiern

Ferner wurde fiir die bereits beigetretenen Angebotskommunen gepriift, inwieweit die
nun vorgelegten Anderungen insbesondere des Konsortialverirages und des Gesell-
schaftsvertrages den bestehenden vertraglichen Vorgaben entsprechen. Diese Pri-

fung kam zu folgendem Ergebnis:

,Die vorgelegten Entwiirfe des zu dndernden Gesellschaftsvertrages und Konsortial-
vertrages mit Stand 07.04.2014 (ohne Anlagen) enthalten keine Regelungen, die die
wesentlichen Merkmale, Grundlagen und Prinzipien des bisherigen Beteiligungsmo-

dells &ndern oder die Interessen der bisherigen Gesellschafter beeintréchtigen. ..."

Die Vertragsentw(irfe sind in unverdnderter Form als Anlage des Prospekinachtrags

vom 17.10.2014 beigeflgt.
3. Bewertung des zweiten Prospekinachitrags

Der zweite Prospekinachtrag ist in Verbindung mit dem ersten Prospekt aus dem Jahr
2013 und dem ersten Prospekinachtrag aus dem Jahr 2013 zu betrachten. Der zweite
Prospektnachtrag beinhaltet vorwiegend die Modifikation aus dem Jahr 2014 die als

rgénzung zu werten ist. Er erlutert ausfihrlich sémtliche Veranderungen an der
bestehenden Strukiur seit dem ersten Prospekt. Es sind eine Vielzahl von Anderun-
gen im Gesellschaftsvertrag und am Konsortialvertrag vorgenommen worden. Der
groRte Teil der Anderungen ist jedoch redaktionelier Art. Die inhaltlichen Anderungen
betreffen die Erganzung bzw. die Angebotsverlangerung bis zum 30.04.2015. Im Ge-
sellschaftsvertrag sowie im Konsortialvertrag sind bzgl. des Abstimmungsverhaltens

Klarstellungen vorgenommen worden.
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Der Mindest-Kommanditanieil sowie der Erwerbspreis sind unveréndert im Vergleich
zum Angebot 2013. Sowoh! das Entgelt flr die Mindestkommanditeinlage als auch

die Mindestzuzahlung sind unverandert und liegen im Gesamtbetrag bei 10.045,44 €.

Das Gewinnbezugsrecht fir das Jahr 2015 ist aufwendig und detaillierter geregelt
worden. damit das zeitanteilige Gewinnbezugsrecht fur die neu eintretenden Kom-
manditisten bzw. die aufgestockien Kommanditanteile ausreichend berticksichtigt
werden kann. Weder die bereits eingetretenen Geselischafter noch die neu eintreten-
den Gesellschafter sollen durch den unterjghrigen Eintritt benachteiligt werden. Dies
ist durch die sehr detaillierte Regelungsstruktur gewéhrleistet. Die Regelungen sind
jedoch aufgrund der hohen Komplexitat einfacher anhand der vorhandenen Berech-

nungsbeispiele nachvoliziehbar.

Die vorstehend angesprochene, klarstellende Anderung betrifft das Abstimmungsver-
halten in der Gesellschafterversammiung. Bisher war geregelt, dass die Gesellschaf-
terbeschliisse in konkret bezeichneten Fallen einstimmig zu erfolgen haben. Bei die-
ser Regelung war unklar, ob sich die Einstimmigkeit auf die vorhandenen Stimmen
oder aber die tatsachlich in einer Gesellschafterversammiung anwesenden bzw. ver-
tretenden Stimmen bezieht. Nunmehr wurde klargestelit, dass die Einstimmigkeit sich
jeweils auf die abgegebenen Stimmen bezieht. Eine diesbezligliche Regelung ist aus
rechtlicher Sicht nicht zu beanstanden und fithrt zu einer Verbesserung der operati-

ven Entscheidungsfahigkeit.

Durch die Veranderung des Gesellschaftsverirages sowie die Veranderung des Kon-
sortialverirages die in dem umfassenden zweiten Prospekinachtrag im Detail erlautert
werden, ist sichergestellt, dass die neu eintretenden Kommanditisten weder Sonder-
rechte noch Sonderpflichten im Vergleich zu den bereits beigetretenden Gesellschaf-

tern zu {ibernehmen haben. Die Konditionen sind ebenfalls unverandert.
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Zu beachten ist, dass die Gesellschafterversammliung der Beteiligungsgeselischaft
mit Beschluss vom 03. Mérz 2014 die Befugnisse der Geschafisfihrung befristet bis

zum 30. Juni 2016 erweitert hat (vgl. S. 17 f. des Nachtrags vom 17.10.2014).

I3, Fazit

Die vorgenommenen Anderungen sind in dem zweiten Prospekinachirag ausfihrlich
erlautert. Sowohl aus dem zweiten Prospekinachirag sowie den vorgelegten Ande-
rungen fur den Konsortialvertrag und den Gesellschaftsverirag der Kommunale Netz-
beteiligung Nord-West GmbH & Co. KG (KNN) ist zu entnehmen, dass die neu ein-
tretenden Geselischafter weder rechtlich noch wirtschaftlich schlechter oder besser

gestellt werden als die bereits im Jahr 2013 betejligten Angebotskommunen.

Das Angebot ist somit als ausgewogen und fair zu bezeichnen und steht im Einklang

mit den bestehenden vertraglichen Regelungen.

Hannover, den 07.11.2014
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