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Einleitung

Im liberalisierten Energiemarkt beabsichtigt die GSW Gemeinschaftsstadtwerke
GmbH Kamen — Bonen - Bergkamen sich an der Trianel European Energy Trading
GmbH (nachfolgend , Trianel” genannt), mit Sitz in Aachen, zu beteiligen. Ziel ist die
Weiterentwicklung in Richtung eines unternehmerisch handelnden Energie-
dienstleisters und die Beibehaltung der Eigenstandigkeit als Stadtwerk zu erreichen.

Nach dem Gesellschaftsvertrag der Trianel (8 2) ist Gegenstand dieses Unterneh-
mens

.-..der Handel im In- und Ausland mit Energie, mit dem Ziel, die ortliche Energie-
versorgung zu starken. Zu diesem Zweck darf die Gesellschatft folgende Aufgaben
wahrnehmen:

1.1 Handel mit
a) Energie (Strom, Gas, Ol, Kohle),
b) Energiederivaten und energiebezogenen Finanzderivaten (i.S.d. Kre-
ditwesengesetzes / KWG: Eigengeschéfte),
C) auf die Versorgung bezogenen Finanzprodukten wie Wetterderivaten
und Emissionszertifikation (i.S.d. KWG: Eigengeschafte),
1.2 Vertrieb von Energie
1.3 Erbringung von beratenden und sonstigen entgeltlichen Dienstleistungen im
unmittelbaren Bereich der Energieversorgung.

Mittlerweile 27 (Stand 01. April 2007) in kommunaler Eigentiimerschaft befindliche
Stadtwerke in Deutschland sowie jeweils ein weiteres Stadtwerk in der Schweiz und
in Osterreich haben sich dieser Kooperation angeschlossen.

Dabei unterliegen diese Werke in Nordrhein-Westfalen auf Erlass des Innenministe-
riums NRW der gebiindelten Kommunalaufsicht der Bezirksregierung Kéln (An-
sprechpartner: Herr Brietzke, Tel: 0221-147-2236), des weiteren den zustandigen
Kommunalaufsichtsbehdrden der Hansestadt Libeck und Stadt Flensburg, der Stadt
Verden und Nordhorn (Nds.), der Stadt Schwabisch-Hall (BW) sowie der Stadt Halle
(Sachsen-Anhalt). Allen genannten Aufsichtsbehérden ist vor Vollzug der Beteiligung
die Entscheidung ordnungsgemaf angezeigt worden. Einwénde wurden nicht erho-
ben.

Nach endgultiger Eintragung aller neuen Beteiligungen ist die Trianel die grolte na-
tionale und grenziiberschreitende Kooperationsgesellschaft fir konzernungebundene
Stadtwerke in Deutschland mit einem Eigenkapital von

30,764 T€ und einem Umsatz von 1.622.060 T€. (Stand 31. Dezember 2006).

Unternehmensgegenstand

Die Trianel stellt fir die Unternehmen den Zugang zum GroRRhandelsmarkt her und
macht Uber einen eigenen Tradingfloor ihren Gesellschaftern die Funktionen des E-



nergiehandels verfugbar. Die Struktur des Unternehmens stellt sich zum
31. Dezember 2006 wie folgt dar:

ewmr — Energie- und Wasservi Mittl Ruh iet GmbH, Energie- und Wasserversorgung Rheine GmbH . . . ... ... ... ... .___ 0.7 %
Bochum {Bochum. Heme, Witten) . .......... ..o i, 29,6 % Stadtwerke Dachau ............cooouuni., .07 %
STAWAG Stadtwerke Aachen AG 12,3% Stadtwerke Gronau GmbH. 0,7%

Stadtwerke Bonn GmbH .......

= 8.7 % Stadtwerke Detmold GmbH. . . 05 %
§ladtwarks Libeck Holding Gmbi

7.7% Stadtwerke Unna GmbH ..... 0,5 %

Uberlandwerk Fulda AG. . ... 8.2% Stadtwerke EVB Huntetal GmbH. --05%
Stadtwerke Halle GmbH. . .. .. .. ...45% Stadtwerke Lemgo GmbH . ... ... . ____ ..0,4%
Niederrheinwerke Viersen GmbH o 43% Stadtwerke Schwabisch Hall GmbH . .. ... - 0.4%
Stadtwerke Flensburg GmbH ... .. ... . iiiiiiiiian.. 3.2% Stad ke Geoi i witte GmbH . .04 %
Salzburg AG fiir Energie, Verkehr und Telekommunikation (A} . . . s 2.6 % Stadtwerke Herford GmbH . ............. .. 0.4%

enwor — energie & wasser vor ort GmbH, Herzogenrath ........ vkt 6 Stadtwerke Lengerich GmbH. . ........... .. 0,4 %
NVB Mordhorner Versorgungsbetriebe GmbH ........... 1.8% Stadtwerke Soest GmbH ... .. A
Regio EnargieSalothurn (CH) . . .. ... ... .. i iiiiioiiiiinnaaaans 09% Stardtevarka Vardan GmbH - oo st T rri e S R 0.4 %
Stadpvarke LUnen BrbH . . . . ciicrsn s s s S e e R e R 0.9 % Teutoburger Energienetzwerk eG., Hagen .. ......c.ooiieaiiiias 0,4 %

Trianel European Energy Trading GmbH

Trianel Energy Management GmbH 100% Trianel Energie GmbH
Portfoliomanagement/Finanzdienstleistungen Vertrieb D

Trianel Power Kraftwerk 6,12% Trianel Energie B.V.
Hamm-Uentrop GmbH & Co. KG

Vertrieb Benelux
Erzeugung

100% Trianel Gasspeichergesellschaft
Trianel Vermdégensverwaltungs GmbH Epe mbH & Co. KG

Gasspeicherung

Trianel Power-Projektgesellschaft 100%
Kohlekraftwerk mbH & Co. KG
Erzeugung

Trianel Gasspeicher
Vermogensverwaltungs GmbH

Trianel Kohlekraftwerk 0,25%
Vermogensverwaltungs GmbH EEAA

Trianel Service GmbH
Technische Dienstleistungen

*) eigene Anteile der Trianel: 5,9%

Uber die Mehrheitsbeteiligung an der seit 2000 bestehenden ENETKO GmbH - Part-
ner der Trianel, welche im Februar 2007 in die Trianel Energie GmbH umfirmiert
wurde, bietet Trianel darlber hinaus ein Instrument zur Belieferung und damit zum
Erhalt von Bindelkunden aus dem Netzgebiet durch die Entwicklung eines bundes-
weiten Belieferungskonzepts. Der Auftrag der Trianel Energie GmbH besteht mithin
zum einen in einer Unterstlitzung und Ergéanzung der beteiligten Stadtwerke bei der
Weiterentwicklung ihrer Marktposition und ihrer vertrieblichen Aktivitaten und zum
anderen in der Erbringung von Dienstleistungen, die (neben dem eigenen Vertrieb)
die Vertriebe der beteiligten oder dritter Stadtwerke bei der Realisierung ihrer Auf-
gaben uberall dort unterstuitzen, wo sich durch die Auslagerung in die Trianel Ener-
gie GmbH Synergievorteile realisieren lassen.

Die niederlandische Vertriebsgesellschaft Trianel Energie B.V. nimmt die Endkunden-
Vertriebsaktivitaten der Trianel-Gruppe in den Benelux-Landern wabhr.



Trianel tragt als Beteiligter in der Tragergesellschaft der Leipziger Strombdrse EEX
dazu bei, das die neuen Produkte und Handelsmdglichkeiten im Borsenmarkt auch
die Belange von kommunalen Energieversorgungsunternehmen angemessen berick-
sichtigen.

Im Jahr 2004 wurde die Trianel Energy Management GmbH (TEM) als 100-
prozentige Tochter der Trianel gegrindet. Ihr Dienstleistungsangebot umfasst dabei
sowohl das beratende und aktive Portfoliomanagement von Gas- und Stromportfo-
lien als auch des Stromerzeugungsportfolios. Die erforderliche Erlaubnis zur Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen wurde der TEM von der Bundesanstalt flir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) im Dezember 2004 erteilt.

Die Grindung der Trianel Power Projektentwicklung GmbH & Co. KG im Jahr 2004
war ein konsequenter Schritt in Richtung Realisierung eines hocheffizienten Gas- und
Dampfturbinenkraftwerks (GuD) in Hamm-Uentrop, um somit den Gesellschaftern
Uber den Einstieg in die Eigenerzeugung langfristig einen Wettbewerbsvorteil zu si-
chern. Komplementar der Trianel Power Projektentwicklung GmbH & Co. KG ist die
Trianel Vermogensverwaltungs GmbH, eine in 2004 gegriindete 100-prozentige Be-
teiligung der Trianel. Am 04.05.2005 haben die Projektpartner den Baubeschluss fur
die Errichtung und den Betrieb des GuD-Kraftwerkes gefasst und die Gesellschaft in
Trianel Power Kraftwerk Hamm-Uentrop GmbH & Co. KG (TPH) umfirmiert. Mittler-
weile steht die Bauausfuhrung kurz vor inrem Abschluss und die Inbetriebnahme ist
fur Oktober 2007 geplant. Dieser Schritt war fir die Gesellschafter der Trianel zur
Gewahrleistung einer kostengunstigen Versorgung ihrer Bevolkerung unabdingbar,
weil Stadtwerke ohne eigene Erzeugungskapazitaten bei der Beschaffung ihres
Stromportfolios von den Marktpreisen, die durch wenige Unternehmen bestimmt
werden, abhangig sind. Die Zugriffsmdglichkeit auf eigene Erzeugungskapazitaten
zur Deckung eines Anteils des eigenen Bedarfsportfolios ist daher eine Absicherung
gegen steigende Marktpreise und insbesondere gegen kurzfristige starke Preis-
schwankungen.

In Anbetracht der stetig sinkenden Gewinne im reinen Handelsgeschéft, Vertrieb und
Netzbetrieb stellt die Beteiligung an einem oder an mehreren Kraftwerken somit fiir
ein Stadtwerk fast schon eine Notwendigkeit dar, um im Wettbewerb bestehen zu
koénnen.

Anfang 2005 erfolgte dann die Griindung der Trianel Service GmbH (TSG). lhren
Firmensitz hat die TSG in KdIn. Unternehmensgegenstand ist die Entwicklung und
Bindelung technischer Energieversorgungsdienstleistungen sowie deren Vermark-
tung aus ihrem bzw. fur ihren mittelbaren und unmittelbaren Gesellschafterkreis mit
dem Ziel, die ortliche Energieversorgung zu starken. Als Beispiel seien Dienstleistun-
gen zur Unterstitzung des neuen Gasnetzzugangsmodells und Contracting genannt.

Als weitere Gesellschaft wurde im 05. Juli 2006 die Trianel Gasspeichergesellschaft
Epe mbH & Co. KG (TGE) gegrundet. Gegenstand des Unternehmens ist die Pla-
nung, Errichtung und Betrieb eines unterirdischen Gaskavernenspeichers in Gro-
nau/Epe (Kreis Borken), der den Gesellschaftern mehr Flexibilitat bei der Erdgasbe-
schaffung, eine Portofoliooptimierung und Spitzenlastkappung ermdglicht. Komple-



mentar der TGE ist die Trianel Gasspeicher Vermégensverwaltungs GmbH, eine in
2006 gegriundete 100-prozentige Beteiligung der Trianel. Im Jahr 2006 wurde mit
der Bauausfuhrung begonnen und die Inbetriebnahme des vollstandig befullten Spei-
chers ist fur Oktober 2008 geplant.

Da die Strompreise auf dem Grol3handelsmarkt in den letzten Jahren und insbeson-
dere noch einmal in den letzten Monaten sehr stark gestiegen sind, wurde in konse-
guenter Fortsetzung der eingeschlagenen Strategie und zum weiteren Ausbau der im
Wettbewerb vorteilhaften Eigenerzeugung am 09.08.2006 die Trianel Power-
Projektgesellschaft Kohlekraftwerk mbH & Co. KG (TPK) gegriindet. Gegenstand des
Unternehmens ist die Planung, der Bau und der Betrieb eines Steinkohlekraftwerks
zur Starkung der ortlichen Energieversorgung durch Energieversorgungsunterneh-
men mit kommunaler Beteiligung. Komplementér der TPK ist die Trianel Kohlekraft-
werk Vermogensverwaltungs GmbH, eine in Juni 2006 gegriindete 100-prozentige
Beteiligung der Trianel. Mit dieser Griindung wurde ein erster Schritt in Richtung
Realisierung eines modernen Steinkohlekraftwerks getan welches zur Deckung eines
typischen Bedarfslastgangs notwendig ist, weil Steinkohlekraftwerke tendenziell
Grundlastkraftwerke sind, wahrend sich GuD-Kraftwerke eher fiir den Mittellastbe-
reich eignen.

Stadtwerke mussten in den letzten Jahren zur Kenntnis nehmen, dass fir ihre Kun-
den die innereuropéischen Grenzen auch im Energiebereich immer weniger Bedeu-
tung aufweisen. Ebenso wie andere Giter und Dienstleistungen langst grenziber-
schreitend bezogen werden, wird dies schon bald auch im Energiebereich Normalitat
sein. Aus dem gleichen Grunde drangen auch bereits jetzt aus den Nachbarlandern
Energiehandler nach Deutschland (z.B. Nuon, Electrabel, Essent). Schon daher kann
eine Energiehandels- und Vertriebsaktivitat, an denen auch grenznah gelegene
Stadtwerke beteiligt sind, ohne Frage nur eine grenziuberschreitende Aktivitat sein.
Zugleich ermdglicht dieser grenziiberschreitende Ansatz, Preisdifferenzen zwischen
den betroffenen Landern zum Vorteil der Gesellschafter auszunutzen und stets die
jeweils fortschrittlichsten Konzepte aus diesen Landern den anderen Partnern zu-
ganglich zu machen.

Das Leistungsspektrum der Trianel ist im nachfolgenden Bild 2 zusammengefasst.
Trianel hat zum Ziel, fur ihre Gesellschafter Strom, seit dem Jahr 2000 auch Gas, zu
optimalen Bedingungen am Energiegro3handelsmarkt zu beschaffen. Beschaffungs-
mdoglichkeiten auf
den GroRRhandels-
markt setzen eine
Vielzahl von Ver-
tragsbeziehungen
(Gberwiegend in
Form von sog. EFET
Handelsrahmenver-
tragen), eine standige
Marktbeobachtung
und ein gemeinsames
Risikomanagement

Bild 2: Leistungsangebot der TRIANEL

Strom Gas

« fur Stadtwerke / Weiterverteiler:
- umfangliche und vielfaltige Beratung bei der Energiebeschaffung (z.B.. Marktanalyse)
- Beschaffung und Lieferung van Energie (Versorgung Woll-/Teil-)
- Energiehandel (Eigengeschaft) (EEX)
- Fuhrung eines Portofolios fir den Kunden (Portofoliomanagement)
- Erzeugung und Speicher (Projektentwicklung und eigene Anteile an Speicher + Kraftwerl)
- Risikomanagement

-Workshops, Seminare und weitere Dienstleistungen (z B Trianel Energiemanager)

Trianel European Enemy Trading GmbH

- Speicherzugang

- Durchleitungsmanagement (z.B.: Transport und Logistik)

- Koordination und Unterstutzung der Vertriebsaktivitaten (Synergieeffekte)
- Erbringung zentraler Dienstleistungen (z.B . Netznutzungsmanagement)
- Dienstleistung Retailgeschaft (Internetplattform)

-Workshops und Seminare (Trianel Vertriebsmanager)

- Produktentwicklung (Shared Services)

- Tranchenbeschaffung

Trianel Energie GmbH

- Kundenfonds; Vertrieb an tberregionale Geschaftskunden

- Akguisition Uberregionaler Kunden

= fur Endkunden (v. a. Bundelkunden!/ Gro3kunden)

- aftraktives Energieliefer- und Dienstleistungsangsebot

- Versorgung (im Rahmen des Vertriebsnetzwerkes)



voraus, um jederzeit bei allen Anbietern im Markt einkaufen oder tberschissige
Mengen absetzen zu kdnnen.

Trianel hat fur eigene Zwecke und als Dienstleistung fur Dritte einen Zugang zur na-
tionalen Stromboérse EEX eingerichtet. Im Zuge des Aufbaus der Handelsaktivitaten
hat die Trianel ein Team von hochqualifizierten Mitarbeitern und ein Know-how auf-
gebaut, das den Wert dieser gemeinsamen Gesellschaft und damit auch der beteilig-
ten Stadtwerke nachhaltig positiv beeinflussen wird. Die Trianel verschafft inren Ge-
sellschaftern ein stets aktuelles Markt-Know-how, das sie ohne diese Betatigung
nicht erhalten konnte. Die Ressourcen der Trianel werden Stadtwerken in der Bun-
desrepublik angeboten. Dabei werden Gesellschafter vorrangig behandelt und haben
direkten Einfluss auf die Weiterentwicklung des Produktportfolios.

Neben den Funktionen des Energiehandels bietet Trianel Stadtwerken Dienstleistun-
gen an im Bereich Portfoliomanagement, Informationsdienste, Bilanzkreismanage-
ment, Risikoanlayse und Bereitstellung von Instrumenten zur Preiskalkulation.

Der offentliche Zweck einer Beteiligung an der Trianel European Energy Trading
GmbH ist der nachhaltige Erhalt einer sicheren, preiswerten und umweltfreundlichen
Energieversorgung durch Stadtwerke in kommunaler Hand. Nur durch eine ungehin-
derte grenzuberschreitende Zusammenarbeit bei Energiebeschaffung, Energiehandel
und -vertrieb kann langfristig eine eigenstandige, wettbewerbsfahige Marktposition
fur die kooperierenden Stadtwerke aufrechterhalten werden, da auch alle wesentli-
chen Wetthewerber grenziiberschreitend tatig sind und wirtschaftlichen Nutzen aus
den bis auf weiteres bestehenden Preisdifferenzen zwischen den Markten ziehen.
Auf Grund u. a. ihrer grenziberschreitenden Beschaffungs- und Vertriebsméglichkei-
ten starkt sie die an ihr beteiligten Stadtwerke ganz wesentlich in ihren Moglichkei-
ten, ihren Kunden giinstige Preise zu bieten und gleichzeitig gute Ergebnisse zu er-
zielen. Der Erhalt wettbewerbsfahiger Stadtwerke ist Voraussetzung einer nachhalti-
gen lokalen Wertschopfung.

Wie im Gesellschaftsvertrag der Trianel verankert, ist inr Unternehmensgegenstand
der Energiehandel mit dem Zweck, die értliche Energieversorgung zu starken. Wa-
rum der Energiehandel zu einem notwendigen Element kommunaler Energieversor-
gungsunternehmen geworden ist, wurde oben bereits dargestellt. Das eigentlich
Neue ist, dass diese Funktion in ein eigenes Unternehmen ausgelagert wird. Dadurch
kann sie — wegen der ebenfalls bereits geschilderten Griinde — in Kooperation mit
anderen Stadtwerken betrieben werden, um Wirtschaftlichkeit und Erfolgsaussichten
zu fordern und die Risiken zu begrenzen. Durch die Aufnahme des Energiehandels in
Kooperation unter Gleichen werden die Zukunftschancen und der Unternehmenswert
der beteiligten Stadtwerke nachhaltig positiv beeinflusst.

Dieser Gesellschaftszweck ist vor Griindung der Trianel und begleitend mit ihrer wei-
teren Entwicklung mit den Kommunalaufsichtsbehorden des Sitzes der ersten und
groften Gesellschafter in Nordrhein-Westfalen diskutiert und von diesen genehmigt
worden. Die subsididren Handelsaktivitdten und die Aktivitaten im Bereich Finanz-
dienstleistungen haben in diesem Zusammenhang einen komplementaren Zweck
und sind daher noch einmal durch das Innenministerium Nordrhein-Westfalen im
Erlasswege (Erlass vom 23. Marz 2004) bestatigt worden.



Der Nutzen dieses Engagements wirkt sich schon heute vorteilhaft fur die Burger
und Betriebe im Trianel-Einzugsbereich aus, denn die Strom- und Gaskunden dort
koénnen sich wegen der glinstigen Bezugsmaoglichkeiten durch die Trianel und der
hohen ortlichen Wettbewerbsintensitat Gber ein im Umkreis besonders gtlinstiges
Strompreisniveau freuen. Dies ist gerade in Zeiten stark gestiegener Strompreise
(vgl. dazu unten folgende Grafik) elementar.

Forward Preise Deutschland fur Lieferung nachstes Jahr [Euro/MWh]
auf Basis von Brokerquotes und EEX-Preisen
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Nachteile fur Handwerk, Gewerbe, Handel oder die Beschéftigung in den ange-
schlossenen Stadtwerken sind aus der Beteiligung nicht zu erwarten, denn die Tria-
nel ist im Gebiet der unbestritten zu den Aufgaben der kommunalen Daseinsvorsor-
ge zahlenden Energieversorgung tatig und weist keine Uberschneidungen mit den
Bereichen der ortlichen Wirtschaft auf.

Das Marktumfeld

Im Jahr 2004 sind seit Inkrafttreten der européischen Binnenmarktrichtlinie Strom
[(96/92/EG) vom 19.12.1996] fast acht Jahre verstrichen. Die Liberalisierung der
Energiemarkte in Europa wird durch die Umsetzung der Beschleunigungsrichtlinie
[(2003/55/EG vom 26.06.2003] noch einen weiteren Schub bekommen. Seit 2005
gibt es in Deutschland auch eine Bundesregulierungsbehoérde fur den Energiemarkt
(Bundesnetzagentur), die neben den Landesregulierungsbehdrden fiir die Regulie-
rung des Elektrizitatsmarktes zustandig ist. Die Europaische Rechtsordnung verlangt
eine rechtliche Entflechtung (Unbundling) mit der Trennung der Bereich Netz, Ver-
trieb, Handel, Erzeugung von den Energieversorgern auf allen Stufen.

Die Situation im deutschen Strommarkt nach Erlass des Energiewirtschaftsgesetzes
(EnWG) vom 24.4.1998 (BGBI. I, S. 730) war bisher gepréagt einerseits von der so-



fortigen, hundertprozentigen Marktéffnung, andererseits durch den so genannten
verhandelten Netzzugang (gegentber dem geregelten Netzzugang) in Verbindung
mit dem Verzicht auf eine Regulierungsbehorde (anders als bspw. im Telekommuni-
kationsbereich). Danach kann in Deutschland jeder Stromkunde seinen Versorger
frei wahlen. Die Preisbildung wird dabei malRgeblich beeinflusst von den Zugangsbe-
dingungen in die Transport- und Weiterverteilernetze, die durch die Marktteilnehmer
in Vereinbarungen ausgehandelt werden (Verbandevereinbarung Il+ Strom seit dem
01.01.2002). AulRerhalb dieser Vereinbarung wurde im Jahr 2001 eine wesentliche
Verbesserung erreicht bei der Preisbildung fiir Regelenergie. Auf Druck des Kartell-
amtes in verschiedenen Verfahren haben die Verbundunternehmen ihre Konditionen
entsprechend umgestellt. Durch die Novellierung des EnWG und dessen Inkrafttre-
ten am 07. Juli 2005 wurden die vorgenannten Regelungen rechtsverbindlich fir den
Strom- und Gasmarkt ausgestaltet.

Auf der Unternehmensseite ist der GroRhandelsmarkt fur Elektrizitat gepragt durch
Tochterunternehmen der grof3en Energieversorger (RWE, EON, etc.), sowie grof3er
auslandischer Versorgungsunternehmen und Handelsunternehmen. Mittelstandische
Marktteilnehmer sind nur als Kooperationen (z.B. Trianel) oder Tochtergesellschaften
von Stadtwerken auf dem Markt aufgetreten. Die Konzentrationsprozesse setzen sich
indes fort. Mittlerweile gibt es in Deutschland nur noch vier grof3e integrierte Kon-
zerne: RWE, EON, EnBW/EDF sowie die Vattenfall Europe.

Unabhangige Stadtwerke bleiben durch diese Entwicklung weiter unter Druck und
missen sich durch eigene Handelsstrategien am Markt bewegen kénnen, um von
der Liberalisierung tatsachlich zu profitieren.

Finanzielle Chancen und finanzielle Risiken

Die Beteiligung der GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bonen —
Bergkamen an der Trianel erfolgt als Kapitalerhdhung. Der zu bildende Geschéftsan-
teil der GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bonen — Bergkamen betragt
150.000 EUR. Dies entspricht derzeit ca. 1,06 % des haftenden Stammkapitals von
dann 14.183.450 EUR (Stammkapital derzeit ohne Beteiligung der GSW Gemein-
schaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bonen — Bergkamen: 14.033.450 EUR nach Ein-
tragung samtlicher derzeit zum Handelsregister zur Eintragung angemeldeter Kapi-
talerh6hungen).

Darliber hinaus haben die GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Boénen —
Bergkamen als Gesellschafter fur die Stellung von Sicherheiten in Hohe von
1.770.000 EUR zu sorgen.

Die Risiken fur die GSW Gemeinschaftsstadtwerke GmbH Kamen — Bonen — Bergka-
men sind in Anbetracht dieser Beteiligungsverhaltnisse und der Gesellschafts-
struktur der Trianel als GmbH uberschaubar. Naturlich bringt der Betrieb einer
Stromhandelsgesellschaft unternehmerische Risiken mit sich, die héher sind, als die
einer reinen Einkaufsgesellschatft.



Im Gegensatz zu friher ist das Geschéaft des Energieversorgungsunternehmens zu-
kinftig ohnehin mit vielfaltigen Risiken behaftet: Das Versorgungsunternehmen weif3
nicht mehr sicher, wie viel Energie es verkaufen wird, weil es nicht weil3, welche An-
zahl von Kunden es verlieren und dazu gewinnen wird (Mengenrisiko). Das Versor-
gungsunternehmen weil3 auch nie exakt vorher, wann seine Kunden welche Leistung
aus dem Netz in Anspruch nehmen werden (Fahrplanrisiko). Das Versorgungsunter-
nehmen weil nicht im Voraus, wie die Preise sich im Einzelnen entwickeln werden
(Preisrisiko). Und bei der Vielzahl der neuen, zum Teil auch ausléandischen Energie-
anbieter und Handler besteht in viel hdherem Mal? als friher die Gefahr der Zah-
lungs- und Lieferunfahigkeit (Adressenausfallrisiko).

Diese Risiken bestehen fur die Stadtwerke unabhéngig davon, ob sie und andere
Gesellschaften eine gemeinsame Energiehandelsgesellschaft griinden oder nicht; die
Risiken werden allerdings bei der Griindung der Handelsgesellschaft offenbar. Diese
Risiken sind nicht
besorgniserregend,
wenn sie professio-
nell gemanagt wer-
den. Zu diesem
Zweck unterhalt
Trianel mit nahezu
allen Markteilneh-
mern vertragliche
Beziehungen und
hat ein Risikomana-
gement (Bild 3)
aufgebaut, das aus

Bild 3: Risikomanagementsystem der Trianel - Uberblick
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besteht, die sicher-
stellen, dass das Ausmal der eingegangenen Risiken a) stets erkennbar ist und b)
sich in einem von den Gesellschaftern vorgegebenen Rahmen bewegt. Offene Positi-
onen werden gezielt nur insoweit eingegangen, als sie durch die von den Gesell-
schaftern genehmigte Risikopolitik und die dort definierten Grenzen abgedeckt sind.

So ist die Trianel aus den zwei gréRten Unternehmenszusammenbriichen am Strom-
handelsmarkt, die Insolvenzen der Firmen Enron und TXU, schadlos hervorgegan-
gen.

Nach einer Einschatzung des VKU besteht das groRere Risiko fir ein Stadtwerk nicht
darin, Energiehandel und Risikomanagement zu praktizieren, sondern darin, sich auf
diese neuen Aktivitatsfelder gar nicht erst einzulassen.





