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Liquiditatsvorschau 2005 (Nov.-Dez.) e

Liquiditatsstatus SWC (kurzfristig)
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Nach derzeitigem Stand sind spéatestens am 19. Dezember 2006 alle liquiden Mittel
der SWC aufgebraucht

Aktuell Bemihung um Stundung der zur Auszahlung falliggestellten Kurzfristdarlehen
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Liquiditatsvorschau 2006 (Jan.) s

Liquiditatsstatus SWC (kurzfristig)
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Aktuelle Liquiditatslicke A

® Liquiditatsentlastung durch sofortige Umstellung der HKW-Vertrage auf
Marktpreise (alternativ sofortige Stundung der falligen Rechnungsbetrage)

= Ubergangsfinanzierung durch die Banken bei grundsatzlicher Verstandigung tiber
Sanierungskonzept
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Ergebnisprognose SWC (Konzern)

Jahresverlust SWC*

inT€ 2004 2005 2006 2007 2008

2009

-10.000 +
-15.000 +
-20.000 +
-25.000 +
-30.000 -

-5.000 —+
-10.770 -11.576

0 } } I } l T I T

-15.849

-17.647

-25.672

-12.691

2010

-14.573

* Aufgrund der benannten Unsicherheiten wurde ein Risikoabschlag von jahrlich 2 Mio. € in die Planung mit einbezogen

Basierend auf der Basisplanung der SWC ergibt sich bis zum Jahr 2010 ein kumulierter

Verlust von -65 Mio. € bei einem derzeitigen Eigenkapital von rd. 50 Mio. €
(Stand 31.12. 05 vor evtl. weiteren Teilwert-Abschreibungen und Drohverlustriickstellungen VASA)




Derzeitige Bilanzstruktur SWC (Konzern)

Bilanz - Aktiva 2005
Anlagevermdgen 132.088
Sachanlagen und imm. Vermdgen 22.085
Finanzanlagen 110.003
Umlaufvermégen 18.152
Vorrate 2.410
Forderungen aus L&L 13.325
Forderungen gg. v.U. 2.082
Forderungen ggii. U m.d.Bv.b. 0
sonst. Vermdgensgegenstande 335
Flussige Mittel 0
RAP 43.218
Summe Aktiva 193.458
Bilanz - Passiva 2005
Eigenkapital 50.912
Grundkapital 25.565
Riicklagen 68.656
Bilanzgewinn -43.309
Sonderposten aus Investitionszuwendungen 22.451
Empfangene Ertragszuschisse 0
Ruckstellungen 2.614
Verb. ggu. Kreditinstituten 63.977
Erhaltene Anzahlungen 11.334
Verbindlichkeiten aus L&L 8.239
Verb. ggi. v.U. 33.431
Verb. ggii. U.m.d.Bv.b. 0
Sonst. Verbindlichkeiten 496
Sonst. Verbindlichkeiten (aus Cash Flow) 0
RAP 4
Summe Passiva 193.458

* Stand 12.12. 2005

Kumulierter Bilanzverlust 2004 und 2005

Einschlielich kurzfristiger Verbindlichkeiten
I.H.v. 26.460 T€ (Stand: 12.12.2005)

Betrachtung beriicksichtigt noch keine eventuellen Teilwert-Abschreibungen auf
Tochterunternehmen sowie eventuelle Drohverlustrickstellung fir VASA-Vertrag




Kritische Wirdigung der Bilanzstruktur der SWC ém;“\'m

W Passivseite der SWC ist aktuell durch reduzierte Eigenmittel und erhebliche
Verbindlichkeiten als Auswirkungen der Teilwertabschreibungen sowie der operativen
Verluste gekennzeichnet

W Ergebnisprognose fur SWC zeigt auch fir die Zukunft erhebliche Jahresfehlbetrage

W Sofern Sanierungskonzept nicht einer erheblichen Reduzierung des Aufwandes aus
dem VASA-Vertrag fuhrt, ist die Bildung von Drohverlustriickstellungen handels-
rechtlich geboten — mit entsprechenden Auswirkungen auf die Eigenkapitalausstattung




Ursachenanalyse = e
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Ursachen der derzeitigen Verlustsituation

Ursachen der
Verlustsituation




VASA / BVT: Verluste aus HKW-Cottbus Cred,

Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben sowie des Defizits aus dem HKW*

in T€
50.000
45.000 +
40.000 +
35.000 -
30.000 -
25.000 -
20.000 -
15.000
10.000
5.000
0 -

mm Einnahmen
Ausgaben

—a— Defizit

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

* bertcksichtigt Zinsentlastung aus KfW-Darlehen, Eckpunktevereinbarung sowie zusatzlichen CO,-Aufwand

Nachhaltiger Verlust aus dem HKW liegt bei rd. -10 Mio. € (inkl. durchschnittlichen
CO,-Aufwand von 1,5 Mio. € p.a.)

11



Banken: Zins- und Tilgungsbelastung e

Kreditstand: 37.517 Mio. € Kreditstand: 26.460 Mio. €
(voraus. Stand 31.12.2005; ohne durchgereichte (voraus. Stand 31.12.2005 bei Unterstellung erfolgreicher
Kredite CV und COSTAR) Stundungsgesprache mit Finanzdienstleistern)

v v

Zins: rd. 2,9 Mio.€ p.a.
Tilgung: rd. 2 Mio. € p.a.

Zins: rd. 0,7 Mio.€ p.a.

v

Aus der derzeitigen Verschuldungssituation der SWC ergibt sich eine erhebliche
Liquiditatsbelastung durch Zins und Tilgung sowie eine entsprechende
Ergebnisbelastung durch Zinszahlung von rd. 3,6 Mio. € p.a.
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Commerzbank: Fernwarmenetzleasing = o

inT€ 2003:
3.500 - Mittelzuflu3 von
30 Mio. € Aufwand fir
| Fernwarmeleasing-
3.000 geschaft
(Zins; Tilgung)
2.500 —
2,000 rd. 2 Mio. € Jllehraufwand p.a.
1.500 -
1.000 - Aufwand fir
Fernwarmenetz ohne
500 - Leasinggeschéft
(Zins; AfA)
0

A Q X ) o Q
S R S R R g S
* Ruckkaufoption in den Jahren 2013 (16 Mio. €) und 2018 (3 Mio. €)

Uber den MittelzufluR aus dem Fernwarmeleasinggeschaft wurde das Geschaftsjahr
2003 finanziert; heute ergibt sich hieraus eine jahrliche Mehrbelastung gegeniber der
theoretischen Fortfihrung der Grundplanung von mehr als 2 Mio. €
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Stadt Cottbus: Verlustubernahme durch SWC gmlm

v v

Konzept- bzw. Planungskosten: 3,2 Mio. €
Personal- und Sachkosten: 150 T€ p.a.

Kumulierte Verlustiibernahme: rd. 14 Mio. €

Aufgrund von Verlustibernahmen und Betriebskostenzuschiissen wurde das
Ergebnis der SWC in den vergangenen Jahren zusatzlich belastet
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Ursachenanalyse: Zusammenfassung e

W Bevolkerungsrickgang und HKW-Belastungen begriinden als Hauptursachen die
aktuelle wirtschaftliche Situation der SWC

W Seit Inbetriebnahme des HKW hat die Differenz zwischen den HKW-Preisen und Markt-
preisen fur Strom und Warme zu existenzgefahrdender Zusatzbelastung gefiihrt —
alleine stromseitig i.H.v. ca. -100 Mio. €

W Belastungen aus dem HKW sind daher auch die Hauptursachen fir die derzeitige
Verschuldungssituation der SWC

W Die von SWC zum Teil Gbernommenen Verluste (insb. Cottbusverkehr und
Flugplatzgesellschaft) wirkten in dieser Situation zuséatzlich belastend

W Mittelzuflisse aus Sondereffekten der Vergangenheit (Fernwarmeleasing, P6nale-
zahlung) dienten zur Finanzierung der operativen Verluste sowie zur teilweisen
Kreditrickzahlung an VASA (16 Mio. € aus Pdnalezahlung)
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Sanierungskonzept
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Ausgangslage oy

W Ergebnisprognose fur die SWC zeigt hoheres strukturelles Defizit als bisher unterstellt

W Bei dieser Betrachtung sind bereits zum Teil deutliche Sanierungsbeitrage aller
Gruppen aus dem PWC-Konzept bertcksichtigt

W Substanzielle, bislang als , zu verhandeln“ gekennzeichnete Beitrdge aus dem PWC-
Konzept sind nach vorliegenden Informationen bzw. aufgrund gefiihrter Gesprache
nicht zu erwarten

¥ Andere Beitrage aus dem PWC-Konzept sind an die Erstellung eines modifizierten und
nachhaltigen Sanierungskonzeptes gebunden (z.B. Beitrag des Landes)

W Das strukturelle Defizit sowie die aktuelle Liquiditats- und Verschuldungssituation
erfordern sehr kurzfristig substantielle und nachhaltig wirkende Beitrage aller
Beteiligten
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Ubersicht der bereits umgesetzten Sanierungsbeitrage

Bereits in Ergebnisprognose bericksichtigte Sanierungsbeitrage*

SWC

SWC

SWC

SWC

SWC

SWC

Stadt

VASA

Vattenfall

Struktur- und Personalkonzept

Tantiemeverzicht AT-Mitarbeiter

100%-ige Veraul3erung der COSTAR-Anteile

Warmepreiserhohung von 4% in 2005

Erh6hung Vergutung fir vermiedene Netzkosten**

Reduzierung Miet-, Leasing- sowie IT-Betreuungskosten

Verlustibernahme Cottbusverkehr

Zinsreduzierung und Cash-Flow- Entlastung (Eckpunktevereinbarung)

Sanierungsbeitrag Vattenfall

*  Betrage entsprechend Datei ,05-11-29 Ergebnisplanung SWC Final kurz“ gemaR Email vom 29.11. 2005
**  Mit Risikoabschlag (siehe Seite 6)

nachhaltiger
SWC-Verlust:
-14,6 Mio. €
(2010)
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Ergebnisprognose SWC

Ergebnisprognose inkl. bereits umgesetzter Sanierungsbeitrage

Jahresergebnis SWC*

in T€ 2004 2005 2006 2007 2008

2009

2010

-10.770 -11.576

-15.849
-17.647

-25.672

-12.691

-14.573

*  Aufgrund der benannten Unsicherheiten wurde ein Risikoabschlag von jahrlich 2 Mio. € in die Planung mit einbezogen

Bei Betrachtung des letzten Planjahres 2010 (Referenzjahr fur weitere
Betrachtungen) zeigt sich ein Jahresfehlbetrag von rd. -14,6 Mio. €
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Sanierungskonzept:

Ubersicht Giber die Sanierungsbausteine e

1.SwC

2. VASA

3. Banken

4. CoBa

5. Stadt

6. Stadt

7. Land

SWC-Verlust: -14,6 Mio. € (2010)

Weitere Bausteine einer nachhaltigen Sanierung der SWC

4%-ige Fernwarmepreiserhohung p.a. bis 2010

Vertragliche Neugestaltung des HKW

Forderungsverzicht / Umwandlung Forderungen sowie Reduzierung Zins- und Tilgungslast
Reduzierung der Last aus Netzleasing

SWC-Teilverkauf mit Erldsausschittung zu Gunsten der Glaubiger oder Debt-to-Equity-Swap
Finanzierung weiterer Personalanpassungsmafnahmen

Kapitalspritze des Landes

Die Gesamtheit der aufgezeigten Sanierungsbausteine sind zur Beseitigung des
strukturellen Defizits der SWC sehr kurzfristig zwingend notwendig
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1. Sanierungsbeitrag SWC/Stadt: jr—y
Effekt Fernwarmepreiserhohung S

Ergebnisprognose plus jahrlicher Anstieg der Fernwarmepreise um 4% p.a.

Jahresergebnis SWC*

T€ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

-9.666 -9. .
9.863 10.325 11532

-15.314 /

Effekt aus FW-
30000 L 07 Preiserhéhung:
rd. 3 Mio. € p.a.

*  Aufgrund der benannten Unsicherheiten wurde ein Risikoabschlag von jéhrlich 2 Mio. € in die Planung mit einbezogen

Durch Umsetzung einer jahrlichen Fernwéarmepreisanpassung von 4% bis 2010
verringert sich der Jahresfehlbetrag mittelfristig um rd. 3 Mio. € p.a.
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2. Sanierungsbeitrag VASA/BVT:
Vertragliche Neugestaltung HKW

£

s Gt GmbH

Sanierungsbeitrag

B HKWG und damit der HKW-Betrieb
geht auf VASA Uber

M VASA tragt samtliche
Aufwendungen fir den Betrieb des
Kraftwerks

W SWC verpflichtet sich langfristig
zur Abnahme von Strom und
Warme aus dem Kraftwerk (Basis
hierfur ist Marktpreisniveau)

W Strombezug richtet sich nach
Marktreferenzpreis

B Warmebezug basiert auf 33 €/ MWh
(inflationiert)

W Warmebezug aus Janschwalde
verbleibt — so gewlinscht - bei SWC

Begrindung

Bisheriges Delta zwischen Marktpreisen und HKW-
Preisen hat zu existenzgefahrdender finanziellen
»Bugwelle” gefihrt (alleine stromseitig kumuliert ca.
100 Mio. €)

Zukunftige Belastungen aus HKW sind bereits
kurzfristig fur SWC existenzbedrohend

Ubergang auf VASA Iést Schnittstellenproblematik und
entscharft Auseinandersetzung, ob Kraftwerksbetrieb
weiter zu optimieren ist

Upside-Potenziale aus optimierten Kraftwerksbetrieb
und Senkung der Betriebskosten gehen zu Gunsten
VASA (z.B. Wartungsvertrag, Versicherungen,
Zinsreduzierung KfW-Darlehen u.a.)

VASA hat die Moglichkeit, konzerninterne Potenziale
zur Effizienzsteigerung ohne Schnittstellenverluste zu
nutzen (z.B. Kohleliefervertrag, Kraftwerkspool)

Upside-Potenzial aus Entwicklung Stromhandelsmarkt
geht zu Gunsten VASA

Sanierungsbeitrag VASA/BVT ist wesentliche Voraussetzung fur den Turnaround der

SWC
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2. Sanierungsbeitrag VASA/BVT: jr—y
Effekt Vertragliche Neugestaltung HKW s

Ergebnisprognose plus Anstieg Fernwarmepreis plus Ubergang des Kraftwerkes auf VASA
und Umstellung der Energieliefervertrage auf Marktniveau

Jahresergebnis SWC*

T€ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
5.000 + -220 258
0 1 1 1 1 1 1 |
.5.000 - -1.118 -745
-4.857
-10.000 +
-15.000
-20.000 + -17.647
Effekt aus

-25.000 - 05 672 Marktpreisumstellung:
-30.000 + rd. 11,8 Mio. € p.a. **

*  Aufgrund der benannten Unsicherheiten wurde ein Risikoabschlag von jéhrlich 2 Mio. € in die Planung mit einbezogen
Ergebnisdarstellung beinhaltet im Falle positiver Ergebnisse Steuerbelastung (Inanspruchnahme Verlustvortrag unter
Beriicksichtigung einer Mindestbesteuerung)

** Effekt setzt sich zusammen aus Reduzierung des HKW-Defizits (~10 Mio. €) sowie aus der Verbesserung des Finanzergebnisses
durch Reduzierung der Fremdfinanzierung (~1,8 Mio. €)

Systematik unterstellt, dass sowohl Zinsentlastung aus HKW-Finanzierung als auch
Vattenfall-Sanierungsbeitrag nicht mehr SWC, sondern VASA als zukinftigen
Betreiber des HKW zu Gute kommen
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2. Sanierungsbeitrag VASA/BVT:
Quantifizierung Sanierungsbeitrag_j VASA/BVT e

Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben sowie des HKW-Defizits aus Sicht VASA

T€
50.000

45.000 +
40.000 +
35.000 +
30.000 +
25.000 +
20.000 +
15.000 +
10.000 +
5.000 +
0 i

s Einnahmen
Ausgaben

—a— Defizit

2006 2007 2008 2009 2010
Berlicksichtigt wurden:
B Zinsentlastung aus KfW-Darlehen (+1.300 T€) —# Vattenfall-Sanierungsbeitrag (+400 T€)

m Eckpunktevereinbarung (+1.286 T€)
m CO2-Aufwand (-1.500 T€)

—m Senkung der Versicherungskosten (+200 T€)

—m  Aufwandsreduzierung Wartungsvertrag (+900 T€)

—# Nachverhandlung Strom-/Warmeliefervertrag (+1.500 T€)
— Neue Indikation Zinsentlastung KfW-Darlehen (+ 124 T€)

nicht Bestandteil der Ergebnisprognose (siehe S. 11)

Ohne Berucksichtigung des Marktpotenzials sowie weiterer Optimierungspotenziale
(Fernwadrmebezug Janschwalde, Kohleliefervertrag etc.) errechnet sich fir VASA/BVT ein
nachhaltiger Sanierungsbeitrag zwischen 5 und 7 Mio. € pro Jahr;

Sanierungsbeitrag wird Uber weitere Komponenten des Sanierungskonzeptes wie quotale
Ausschuttung eines Verkaufserloses alternativ durch einen Debt-to-Equity-Swap deutlich
reduziert (siehe Seite 30 ff.)
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3. Sanierungsbeitrag Banken: ey,
Umwandlung Forderungen/Reduzierung Zinslast e

B Banken (Langfristkredite)
verzichten auf 50% ihrer

Forderungen B Die derzeitigen Zins- und Tilgungszahlungen fihren zu

einer erheblichen Liquiditats- und Ergebnisbelastung

B Reduzierung des Zinssatzes auf

verbleibende Kredite um 50%
B Derzeitiger Verschuldungsgrad auch vor dem

Hintergrund eventueller weiterer Teilwert-
Abschreibungen sehr bedrohlich

(siehe hierzu auch Ausfihrungen zur Bilanzstruktur
auf Seite 7)

B Berechnung der Tilgungsbelastung
auf Basis der verbleibenden
Kredite

Sanierungsbeitrag wird Uber weitere Komponenten des Sanierungskonzeptes wie
guotale Ausschuttung eines Verkaufserloses alternativ durch einen Debt-to-Equity-

Swap deutlich reduziert (siehe Seite 30 ff.)
25




3. Sanierungsbeitrag Banken: e
Stundung und Zinsverzicht Finanzdienstleister e

B Falligstellung zahlreicher Kurzfristkredite gefahrdet
Einigung Uber Sanierungskonzept

B Stundung der Darlehensbetrage fur
3 Jahre bei gleichzeitigem
Zinsverzicht

B In Frage stehende Kurzfristdarlehen fuhren bei
Auszahlung zu llliquiditat

B Kurzfristig anfallende Auszahlungsbetrage fur
Kurzfristdarlehen wiirden auch im Falle der Einleitung
eines vorlaufigen Insolvenzverfahrens die Situation
verscharfen
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3. Sanierungsbeitrag Banken: jr—y
Effekt Umwandlung Forderungen/Reduzierung Zinslast e

Ergebnisprognose plus Anstieg Fernwarmepreis plus vertragliche Neugestaltung HKW
plus Verzicht der Banken (Langfristkredite)

Jahresergebnis SWC*

T€ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
1.724 2.086 2.050 2.523

-1.006

2006-2008 inkl. Zinsstundung Kurzfristkredite

Effekt aus Verzicht der
Banken:

-30.000 | 22672 rd. 2,4 Mio. € p.a. (vor Steuer)

*  Aufgrund der benannten Unsicherheiten wurde ein Risikoabschlag von jéhrlich 2 Mio. € in die Planung mit einbezogen
Ergebnisdarstellung beinhaltet im Falle positiver Ergebnisse Steuerbelastung (Inanspruchnahme Verlustvortrag unter
Berlicksichtigung einer Mindestbesteuerung)

Durch Verzicht auf 50% der Forderungen sowie auf 50% des verbleibenden
Zinsaufwandes und damit der jahrlichen Zins- und Tilgungsbelastung verringert sich
der Jahresfehlbetrag um weitere 2,4 Mio. € p.a.
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4. Sanierungsbeitrag Netzleasinggesellschatft: o
Reduzierung Leasingaufwand e

B Netzleasinggesellschaft
(Commerzbank) verzichtet auf
100% der in der jahrlichen Annuitat
enthaltenen Zinszahlung sowie auf
25% der Tilgungszahlung

B Die derzeitigen Leasingzahlungen fihren zu einer
erheblichen Liquiditats- und Ergebnisbelastung bei
FWC

B Zukinftige jahrliche Leasing-
zahlung wird um 65% auf rund
1 Mio. € p.a. reduziert

B Jahrlicher Verlust der FWC entspricht in etwa
jahrlicher Leasingzahlung

B Alternativ: Ruckabwicklung des
Fernwarmeleasinggeschéaftes unter
Berticksichtigung entsprechender
Verzichtsquoten

B Bei Beibehaltung der Leasingzahlung ist
Totalabschreibung der FWC wahrscheinlich =
negativer Einflu3 auf Bilanzstruktur der SWC
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4. Sanierungsbeitrag Netzleasinggesellschatt:
Effekt Reduzierung Leasingaufwand

£ ek

e Gty G

Ergebnisprognose plus Anstieg Fernwarmepreis plus vertragliche Neugestaltung HKW plus

Verzicht der Banken plus Reduzierung Netzleasingaufwand

Jahresergebnis SWC*

T€ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
10.000 +
427 3.852 3.881 4.388
5.000 + 639 X
0 1 1 1 1
-5.000 +
-10.000 +
-15.000 +
-20.000 -17.647 Effekt aus Reduzierung
-25.000 -+ Leasingaufwand:
-30.000 L -25.672 rd. 2 Mio. € p.a. (vor Steuer)**

*  Aufgrund der benannten Unsicherheiten wurde ein Risikoabschlag von jéhrlich 2 Mio. € in die Planung mit einbezogen
Ergebnisdarstellung beinhaltet im Falle positiver Ergebnisse Steuerbelastung (Inanspruchnahme Verlustvortrag unter

Beriicksichtigung einer Mindestbesteuerung)
** Verzicht auf 100% des Zinsanteils (~ 1.600 T€) sowie 25% des Tilgungsanteils (~ 350 T€) der Netzleasingrate

Durch Verzicht auf 100% der Zinszahlungen und 25% der Tilgungszahlungen
verringert sich der Jahresfehlbetrag um weitere 2 Mio. € p.a.
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Ubersicht strukturell wirkender Sanierungsbeitrage (in 2010) St
Aé‘te.’i"ger 14% 56% 11% 9% 9%
eitrag
________________ +2,0
_________ +2,0
+2.4 +6,6

+11,8
-14,6 +3,0
_ 1. 2. 3. 4, 5. _
Ergebnis- Fernwarme- Vertragliche Verzicht der Reduzierung Personal- Mogliches
prognose preiserhdhung  Neuordnung Banken  Netzleasingaufwand anpassungs-  Ergebnis SWC
HKW malnahmen* vor Steuer

* bei Debt-to-Equity-Swap-Variante ggf. tiber Landesbeitrag oder Beitrag der Stadt Cottbus zu finanzieren

Durch gemeinsame Anstrengungen aller Beteiligten zum Erhalt der SWC wird ein
uberlebensfahiges werthaltiges Unternehmen geschaffen
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Herleitung der Verzichtsquoten

Eak

s Gt GmbH

Urspringlicher

Glaubiger Anspruch Verzichtsquote Verzicht
VASA / BVTD 180 Mio. € 49% 88 Mio. €

Banken? 52 Mio. € 59% 31 Mio. €
Netzleasing® 32 Mio. € 64% 20 Mio. €

Summe 264 Mio. € 53% 139 Mio. €%

Zahlen und Anteile gerundet; Barwertberechnung mit 4% Kapitalisierungszinssatz

Anteil an
Gesamtverzicht

63,3%

22,3%

14,4%

100%

Abgeleitete
Beteiligungsquote /
Anteil Verkaufserlos

47,4%

16,7%

10,8%

74,9%
(Rest Stadt Cottbus)

1) VASA/BVT: Verzicht basiert auf HKW-Defizit aus VASA-Sicht (siehe Seite 24) sowie der Annahme eines konstanten HKW-Defizits

ab 2010 (d.h. bei steigenden Marktpreisen fir Strom verringert sich Verzichtsquote)

2) Banken: Urspr. Anspruch inkl. Zinsforderungen bis 2010
3) Rickkaufoption zum urspriinglich festgesetzten Kaufbetrag

4) Vor Gegenrechnung von 74,9% der Gesellschaftsanteile

Die abgeleiteten Verzichtsquoten werden durch Umsetzung eines Debt-to-Equity-
Swaps bzw. anteiligen Verkaufserloses deutlich verbessert
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5./6. Sanierungsbeitrag Stadt: )
SWC-Teilverkauf (A) oder Debt-to-Equity Swap (B) et

>
>

leasing BVT
{ f f

Ausschuittung Kaufpreis
Kaufpreis

Stadt Netz-

Cottbus leasing ZCILSEN

Stadt Cottbus strat. Investor

X % X % X % X %

1,5 Mio. € 74.9%
, : Forderungsumwandlung quotale Ausschuittung
Personalkonzept Jahresiiberschuf

Besserstellung der Glaubiger sowohl durch Teilverkaufslésung (Variante A) als auch
durch Debt-to-Equity-Swap (Variante B) erzielbar
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5./6. Sanierungsbeitrag Stadt:
Variante A: SWC-Teilverkauf* gm*lm

B Ergebnisverbesserung durch strukturelle
SanierungsmalRnahmen ermdglichen Erzielung eines
angemessenen Kaufpreises

Stadt Cottbus verpflichtet sich ggu.

Glaubigern: et ,
9 B Zusatzliche Personalanpassungsmafnahmen fihren

zu nachhaltiger jahrlicher Ergebnisverbesserung von

B zur VeraufR3erung von SWC- rd. 2 Mio. €

Gesellschaftsanteilen i.H.v. 74,9%
an einen strategischen Investor

B zur Finanzierung weiterer
Personalanpassungsmaflnahmen
im Umfang v. rd. 1,5 Mio. € aus dem
Kaufpreis (ca. 50 Mitarbeiter)

B Kaufpreiserlds nach Durchfihrung
des Personalkonzeptes
entsprechend Verzichtsquote an
Glaubiger auszuschitten

B Ergebnisverbesserung aus Personalanpassung kann
bereits in Planung abgebildet werden und wirkt
entsprechend kaufpreiserhéhend

B Glaubiger partizipieren ad-hoc signifikant an
Unternehmenswertsteigerung und verbessern ihre
Verzichtsquote

B Strategischer Partner tragt durch Know-How-Transfer
zur dauerhaften Stabilisierung der SWC bei

* inkl. Personalanpassungsmal3nahmen
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5./6. Sanierungsbeitrag Stadt:
Variante A: Umsetzung SWC-Teilverkauf S

B Zeitfenster: max. 6 Monate

B  Durchfuhrung: Direktansprache oder strukturiertes Bieterverfahren

B Interessenbekundungen potenzieller Kéaufer liegen aktuell bzw. aus dem im April 2005
abgebrochenen Bieterverfahren vor

B Potenzieller Bieterkreis setzt sich aus strategischen Investoren wie auch Finanzinvestoren
zusammen

B  Vorhandener Datenraum kann kurzfristig aktualisiert werden

B Nach Datenraumphase kdnnen unmittelbar Vertragsverhandlungen aufgenommen werden

B  Einbindung der Glaubiger bei Verkaufsentscheidung
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5./6. Sanierungsbeitrag Stadt:
Variante B: Debt-to-Equity Swap gm"lm

B Die Stadt Cottbus bietet den
Glaubigern im Gegenzug fur
Sanierungsbeitrage Gesellschafts-
anteile an der SWC an

B Kein Verzicht auf Forderungen, sondern Tausch von
Forderungen in Eigenkapitalanteil der SWC

B Ebenso wie bei einem Teilverkauf
SWC (Variante A) stehen hierftr
74,9% der SWC-Anteile zur
Verfigung

B Glaubiger partizipieren ad-hoc signifikant an
Unternehmenswertsteigerung und verbessern ihren
Beitrag zur Sanierung

B Verteilung der Gesellschaftsanteile
erfolgt quotal entsprechend der
Sanierungsbeitrage

B Glaubiger haben direkt Einflu3 auf die weitere
Geschéaftsentwicklung der SWC
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Ubersicht tiber die Sanierungsbeitrage der Stadt Cottbus jr—y
und des Landes Brandenburg et

W 100%iger Verkauf der COSTAR: Erzielter Kaufpreis wurde auch deshalb erreicht, weil
die Stadt Cottbus die Leistungsentgelte im Leistungsvertrag zwischen Stadt und
COSTAR an den zulassigen Obergrenzen orientiert hat

¥ Vollstandige Ubernahme der Verkehrsverluste sowie weiterer Tochtergesellschaften ab
2005 ff.

B Umsetzung maximal moglicher jahrlicher Fernwarmepreiserhéhungen (4% p.a.) bis zum
Jahr 2010 (strukturell wirkender Sanierungsbeitrag von mittelfristig rd. 3 Mio. € pro Jahr)

W Bereitstellung von 74,9% der Gesellschaftsanteile an sanierter SWC zur Besserstellung
der Glaubiger

¥ Einmalbeitrag des Landes Brandenburg i H.v. 5 Mio. €

Sanierungsbeitrage der Stadt Cottbus gehen qualitativ und quantitativ deutlich Gber
die im PWC-Konzept dargestellten Sanierungsbeitrage hinaus
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i

Sanierungsszenario: Zusammenfassung = e

W Sanierungskonzept berticksichtigt Beitrage der Gesellschaft, der Belegschaft, der Glaubiger,
der Stadt sowie des Landes

W Sanierungsbeitrage der Glaubiger, Verlustibernahme der Stadt, Erh6hung der Fernwarme-
preise und zusatzliche Personalmaflinahmen fiihren zu dauerhaft stabiler Ergebnissituation

W Stabile Zukunftsprognose ermoglicht erfolgversprechende Mehrheitsverauf3erung der Stadt
zu Gunsten der Glaubiger bzw. macht einen Debt-to-Equity-Swap attraktiv

W Stadt verpflichtet sich, den im Veraul3erungsszenario erzielten Kaufpreiserlés zur
Besserstellung der Glaubiger quotal auszuschiitten

W Strategischer Partner wirde zusatzlich durch Hebung von Effizienzsteigerungspotenzialen
zur Stabilisierung der Gesellschaft und positiven Ergebnisentwicklung beitragen

W Besserung der Glaubigerbeitrdge sowohl im Veréauf3erungsszenario als auch bei einem Debt-
to-Equity-Swap durch Partizipation an Unternehmenswertsteigerung

W Vorgelegtes Sanierungskonzept fuhrt fir die Glaubiger zu einer signifikant besseren Situation
im Vergleich zur Planinsolvenz bzw. Zerschlagung (siehe Seite 43 ff.)
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Zerschlagungswerte

1. Aktuelle Situation SWC
2. Ursachenanalyse
3. Sanierungskonzept

4. Zerschlagungswerte
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Abschéatzung der Vermogenswerte SWC

£

s Gt GmbH

PWC-Sanierungspapier

Neue Bewertung

Vermaogens-
werte zum | Abwertung | Zerschlagungs- | Abwertung | Zerschlagungs-
30.9.05 (T€) in %* werte (T€)* in % werte (T€)
Anlagevermoégen
Immaterielle Vermdgensgegenstande 68 34% 45 35% 44
Grundstiicke und Geb&ude 20.422 10% 18.517 50% 10.211
Technische Anlagen / Betriebs- und
Geschéftsausstattung 244 70% 75 70% 73
Gel. Anzahlungen und Anlagen im Bau 1.514 100% 0 100% 0
Finanzanlagen (i.W. Tochterunternehmen) 109.125 22% 91.237 59% 44,553
Umlaufvermogen
Vorrate 2.535 85% 421 85% 380
Forderungen aus L&L 20.829 10% 6.580 15% 17.704
Forderungen ggu. verb. Unt. 1.854 75% 1.510 15% 1.575
sonst. Vermdgensgegenstande 1.795 44% 4.229 10% 1.616
Fliissige Mittel 5.252 0% 2.478 100% 0
RAP 42.451 100% 0 100% 0
Summe Vermdgenswerte SWC 206.087 125.092 76.157

* auf Basis Bilanzwerte vom 30.6.2005
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Erlauterung Abschatzung der Vermogenswerte SWC

Eak

e ot Gt
Anlagevermdgen Abwertung
Immat. VG B Im Wese_ntllchen D|enstbarke|_ter_1 sowie geleistete Anzahlungen auf immat. VG. .35%
Werthaltige Verwertung schwierig
Grundstucke/ B Hoher Leestand bei Gewerbeimmobilien in Cottbus (30%) und geringe Nachfrage nach _50%
Gebaude GroRimmobilien 0
Ve, TS B Zu erwartender VerduRerungserlos fur gebrauchte Blroausstattung sehr niedrig -70%
Gesch. ausstattung
Anzahlungen B Anzahlungen fur Planungsleistung der FPG -100%
. [ | i i
Finanzanlagen Be_wertung der Finanzanlagen erfolgte entsprechend der Systematik der folgenden 59%
Seiten
Umlaufvermdgen
Vorrate B Werthaltige Verwertung von Vorraten sehr schwierig -85%
= . . o .
Forderungen Lul Forderl_Jngen aus Lelstungsbe2|eh_ungen werden laufend wertberichtigt. Insofern ist 15%
Grof3teil der Forderungen werthaltig
- . : . . i
Forderungen ggil. vU Fordert_mgen ggu._verbundene Unternehmen im Wesentlichen Forderungen aus Liefer 15%
und Leistungsbeziehungen
Sonst. VG B Im Wesentlichen Steuerkonten und kred. Debitoren -10%
Flussige Mittel B Im Insolvenzfall aufgebraucht -100%
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Abschatzung Unternehmenswerte Tochtergesellschaften

£

s Gt GmbH

PWC-Sanierungspapier

Neue Bewertung

Vermogens- Ab-/ Ab-/
werte zum | Aufwertung| Zerschlagungs- | Aufwertung| Zerschlagungs-
30.9.05 (T€) in TE* werte (T€)* in % werte (T€)
Verbundene Unternehmen
FWC 47.799 -18.126 29.673 -88% 5.800
EVC 23.581 6.009 29.590 25% 29.590
GVC (nur Anteil SWC) 1.773 8.947 10.720 370% 8.338
HKWG 25 0 25 -100% 0
COSTAR (in 2005 verkauft) 9.526 -7.194 2.332 -100% 0
Ccv 20.479 -15.000 5.479 -100% 0
FPG 20 0 20 -100% 0
CHD 337 =77 260 -93% 25
CEG 25 0 25 -100% 0
Sonstige Finanzanlagen 5.559 0 0 -86% 800
|Summe Anteile verbundener Unternehmen 103.565 78.124 44.553

* auf Basis Bilanzwerte vom 30.6.2005
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Erlauterung Unternehmenswerte Tochtergesellschaften

Eak

Verbundene Unternehmen

FWC

EVC

GvC

HKWG

COSTAR

Cottbusverkehr

FPG

CHD

CEG

Bei Bewertung auf Basis Uberarbeiteter Ergebnisprognose negativer
Unternehmenswert, daher Bewertung auf Basis Substanzwert

Bewertung auf Basis uUberarbeiteter Ergebnisprognose rechtfertigt leichte
Aufwertung

Bewertung auf Basis uberarbeiteter Ergebnisprognose; Stabile Ergebnisprognose

Derzeitiger Buchwert entspricht Stammkapital. Unternehmen isoliert nicht
veraulRerbar

Unternehmen wurde bereits zu 100% verauflert

Dauerhaft defizitares Unternehmen aufgrund Verkehrsverluste. Aufgrund
ZuschuBverpflichtung der Stadt Cottbus Verkauf jedoch fur 1€ jedoch denkbar

Derzeitiger Buchwert entspricht Stammkapital - Unternehmen an sich nicht
veraulRerbar

Unternehmen schwer veraul3erbar, da Abhangigkeit von Auftrdgen der SWC

Derzeitiger Buchwert entspricht Stammkapital. Unternehmen an sich nicht
veraulRerbar

Finanzanlagen

Sonstige FA

B Im Wesentlichen Ausleihungen an verbundene Unternehmen — Abwertung von 100%

Werthaltig sind Beteiligungen an enviaM sowie an Energieunion (800 T€)

Auf-/Abwertung

-88%

+25%

+370%

-100%

-100%

-100%

-100%

-93%

-100%

-86%
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Abschatzung madglicher Insolvenzforderungen .

Glaubiger / Anspruch Betrag in T€ Erlauterung

Banken 37.517]| nur Verbindlichkeit (ohne Zinsanspruch)

Finanzdienstleister 26.460]| nur Verbindlichkeit (ohne Zinsanspruch)

VASA (aus HKW) 190.210]| inkl. VASA Betriebsfihrungspauschale sowie HVB-Gebiihr (Kapitalisierungszinssatz 4%)
Pensionssicherungsverein 576]| Personalriickstellungen (Stand 30.9.05)

Netzleasing 31.835]| Barwert Netzleasingforderungen inkl. Riickkaufwert in 2018 (Kapitalisierungszinssatz 4%)
Lieferanten 6.000| stand 30.9.05

Verbundene Unternehmen 31.509]| Langfristdarlehen von FWC, EVC sowie Betriebsausgleichszahlung; Stand 30.9.05
Fordergelder 16.000| Riickforderungsanspruch zu kldrenbei Stillegung HKW (It. Aussage SWC)
Forderungen der Glaubiger 340.107

abzuglich:

Kosten Insolvenzverwalter 5.472| Kosten It. § 54 InsO (ohne Auslagen)

Kosten Gericht 275

Gesamtforderungen 345.854

Zusatzlich zu den Forderungen der Glaubiger der SWC fallen im Insolvenzfall noch
weitere Kosten fur Insolvenzverwalter und Gericht an
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Zusammenfassung Zerschlagungsszenario -

Zerschlagungswert: Forderungswert:
(siehe Seite 38) ﬁ (siehe Seite 42)
76 Mio. € 345 Mio. €
Insolvenzquote:

~22%
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Sanierungskonzept vs. Zerschlagung e 9

Verzichtsquote der Glaubiger Verzichtsquote der Glaubiger

in Sanierungskonzept bei Zerschlagung

Besserstellung

Besserungspotenziale: Besserungspotenziale:
* Anteil an Verkaufserlds K ei
. . . eine
* Gewinnausschuttung bei Debt-to- -
Equity-Swap
» Werthaltigkeit der verbleibenden
Forderungen

e Ordnungsgemaéle Bedienung der
Zinsanspriuche

* Bedienung des Strom- und
Warmevertrages




Konsequenzen eines Insolvenzplanverfahrens .

Insolvenzplanverfahren: Konsequenzen fur Glaubiger

m  Zwangsvergleich, d.h., Glaubiger mussen Teilverzicht auf ihre Forderungen zustimmen, wenn
sie durch einen Insolvenzplan nicht schlechter gestellt werden als im Falle der Zerschlagung
des Unternehmens

®m Beendigung verlustbringender Vertrage (8 103 InsO), z.B. HKW-Vertrage

®m Befriedigung absonderungsberechtigter Glaubiger kann von anderen Regelungen in der
Insolvenzordnung abweichen (8 217 InsO). Der Eingriff in Absonderungsrechte ist unter
bestimmten Voraussetzungen moglich (8 223 InsO).

®m Bei zlugiger Durchfuihrung des Planverfahrens kann Insolvenzverfahren nach relativ kurzer Zeit
aufgehoben werden

®m  Unternehmen ist dann wieder werbend am Markt tatig
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Fazit ey

W Das vorgeschlagene Sanierungskonzept gewahrleistet eine dauerhafte Stabilisierung der
SWC und berticksichtigt alle Beteiligten gleichmafig

W Das Sanierungskonzept fuhrt fur die Glaubiger im Vergleich zum Insolvenz-/ Zerschlagungs-
szenario zu einer deutlichen Besserstellung

W Das Sanierungskonzept beinhaltet fur die Glaubiger belastbare Besserungspotenziale

M Vergleichbare Besserungspotenziale ergeben sich fur die Glaubiger in einem Insolvenz-/
Zerschlagungsszenario nicht

¥ Die Beitrage der Stadt Cottbus gehen im vorliegenden Sanierungskonzept deutlich tber die
Beitrdge im Rahmen eines Insolvenz-/ Zerschlagungsszenarios hinaus und sind zudem
qualitativ und quantitativ signifikant weitreichender als im PWC-Sanierungskonzept
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Wir bitten um Ihre Unterstitzung und Zustimmung
zu dem vorgeschlagenen Sanierungskonzept

.

. L0y Gl

Vielen Dank.
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Disclaimer i

Diese Prasentation wurde von Sal. Oppenheim jr. & Cie. Kommanditgesellschaft auf Aktien (im Folgenden “Oppenheim™) in Zusammenarbeit mit der Stadtwerke Cottbus GmbH (im Folgenden
,SWC") zu Informationszwecken erstellt. Sie enthalt ausgewahlte Informationen und erhebt keinen Anspruch auf Vollstéandigkeit. Das Ziel dieses Dokumentes ist es, einen méglichen
Sanierungspfad fur die SWC aufzuzeigen. Dieses Dokument beruht auf Unterlagen, Informationen und Daten, die Oppenheim von seinem Auftraggeber SWC oder Dritten Gibergeben bzw.
zuganglich gemacht wurden und deren Richtigkeit und Vollstéandigkeit von Sal. Oppenheim unterstellt wurde. Die Informationen wurden jedoch weder von Oppenheim auf ihre Richtigkeit und
Vollstandigkeit Uberprift noch garantiert Oppenheim die Richtigkeit und Vollsténdigkeit dieser Informationen.

Obwohl diese Prasentation mit Sorgfalt erstellt wurden, ist es nicht auszuschlie3en, dass sie unvolistandig ist oder Fehler enthalt. Oppenheim, dessen Teilhaber, leitende Angestellte oder
Mitarbeiter haften nicht fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen. Insbesondere haften sie nicht fur die in den Informationen enthaltenen Aussagen, Planungen oder sonstigen
Angaben uber das Unternehmen, deren Beteiligungsgesellschaften, Strategien, wirtschaftliche Verhaltnisse, Markt- und Wettbewerbssituationen, regulatorisches Umfeld usw. Etwaige
Unrichtigkeiten oder Unvollstandigkeiten der Informationen begriinden keine Haftung, weder fir unmittelbare noch fir mittelbare Schéaden.

Oppenheim oder sein Auftraggeber SWC sind nicht verpflichtet, dem Empfanger dieser Prasentation weitere Informationen zugénglich zu machen. Diese Prasentation und die darin enthaltenen
Aussagen sind weder als Rechts- noch als Steuerberatung anzusehen. Vielmehr empfiehlt Oppenheim diese Présentation und die darin enthaltenen Aussagen durch Rechts- und Steuerberater
Uberprifen zu lassen und diese umgehend in den Prozess zu involvieren. Darlber hinaus weist Oppenheim darauf hin, dass diese Présentation streng vertraulich ist und nicht an Dritte
weitergegeben werden darf.
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Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005 - Stand 18:00 Uhr
nachhaltiges Sanierungskonzept
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Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005 — Stand 18:00 Uhr
nachhaltiges Sanierungskonzept

Sanierungsbeitrage der Stadt / Landes:

Kapitalernéhung durch Stadt Cottbus von 3.200 T€ in 2006 (einmalig) auch zur
Umsetzung von Personalumstrukturierung

Kapitalerh6hung von 5.000 T€ in 2006 (einmalig)

Abgabe von 74,9% der Gesellschaftsanteile SWC an DKB-Pool
Fernwarmepreiserhéhung um 4% p.a. bis 2010

Verlustibernahme Cottbusverkehr

Ausschuttungsverzicht (10 Jahre)

Weitere 5.000 T€ Verlustabdeckung der Stadt Uber 5 Jahre — je 1.000 T€ p.a.

Sanierungsbeitrage der SWC / Personal:
Reduzierung der Personalkosten um jahrlich 1.600 T€ (bereits umgesetzt)

Umsetzung eines Personalkonzeptes zur Reduzierung der Personalkosten um
weitere 2.000 T€

Beteiligung des Personals an DKB-Pool mit 3% als Gegenleistung fir
Sanierungsbeitrage




Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005 — Stand 18:00 Uhr
Sanierungsbeitrag DKB

Mio. €) in SWC-Gesellschaftsanteile i.H.v.
74,9% (Debt-Equity-Swap)

B Offenheit fur Aufnahme weiterer Glaubiger
in ,DKB-Pool“
25,1 0% 74.9% B DKB-Pool-Mitglieder partizipieren ad-hoc
signifikant an Unternehmenswert-
steigerung und verbessern ihren Beitrag

Iquotale Ausschiittung Zur Sanierung

Jahresiberschuf /

Forderungsumwandlung b
Verkaufserlds u

Bei Anteilsverauf3erung an strategischen
Investor wird Verkaufserlés quotal
ausgeschittet

B DKB-Pool-Mitglieder haben direkt Einflul3
auf die weitere Geschéftsentwicklung der
SWC

B Gegenseitiges Vorkaufsrecht zwischen
Stadt und DKB




Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005 — Stand 18:00 Uhr
nachhaltiges Sanierungskonzept

Sanierungsbeitrage der Banken (COBA, HVB):

B 5 Jahre 75% zins- und tilgungsfrei
B ab 6. Jahr: Zinszahlung i.H. der Refinanzierung der Banken

B ab 6. Jahr: Ausschittung von 25% des Jahresergebnisses der SWC
- sofern Ausschiittung gré3er Zinszahlung, wird Differenz als Sondertilgung
verwendet bis zur vollstandigen Ruckfihrung der Darlehen

B Quotale Besicherung bezogen auf 10,1%-Beteiligung der Stadt

B Offen: Sanierungsbeitrage sind an Gesellschafterstellung der DKB gebunden




Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005 — Stand 18:00 Uhr
nachhaltiges Sanierungskonzept

Sanierungsbeitrag der Kurzfristdarlehensgeber:
Sofortige Stundung und Zinsverzicht der Kurzfristdarlehen fir 3 Jahre
(garantiert zunachst bis Ende Januar)

Prifung einer weiteren Stundung fir 2 Jahre bei voller Zinszahlung
Quotale Besicherung bezogen auf 15%-Beteiligung der Stadt
Put-Option auf 10,1% aus dem DKB-Pool nach 3 Jahren
Strategischer Input der Stadtwerke fur Stundungszeitraum
Mitsprache im Sinne einer ,quasi-Gesellschafterstellung®

Offen: Forderung quotale Besicherung bezogen auf 25,1% Beteiligung der
Stadt

Sanierungsbeitrag der Netzleasinggesellschatft:

Senkung Netzleasingbeitrag um 1.000 T€ p.a.




Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005 — Stand 18:00 Uhr
nachhaltiges Sanierungskonzept

Sanierungsbeitrag der VASA:

B Umstellung Warmebezugspreis (inkl. Fernwarmemenge aus Janschwalde)
auf 35€/MWh (inflationiert)

B VASA ldbernimmt 50% der HKW-Verluste gedeckelt
- fir 5 Jahre auf maximal 3.000 T€ p.a.
- fir weitere 5 Jahre auf maximal 2.000 T€

B Falls Verlustibernahme unter ,Deckel” liegt, kann nicht ausgeschopfter Betrag
far 1 Jahr vorgetragen werden

B VASA verpflichtet sich damit zu Sanierungsbeitrag von maximal in Summe
25 Mio. € Uber 10 Jahre

B [n 2006 wird 3 Mio. €-Beitrag frihestmoglich auf VASA-Rechnungen
angerechnet (nach fixiertem Strompreis: 34,64 €/ MWh)

B Ab 2007 Umstellung der Strompreise auf Marktniveau

B ab 6. Jahr: Ausschittung von 25% des Jahresergebnisses der SWC
bis maximal der insgesamt aufgelaufenen Sanierungsbeitrage




Modifizierter Sanierungsvorschlag 22.12. 2005:

Erfolgsvorschau

Ergebnisvorschau SWC (nach Steuer) in T€

2006 2007 2008
2.655

2.865

2009 2010

3.018 2.472

—

117

* vor Ergebnisbeitrag der Tochterunternehmen

Jahresverlust
—e— EBITDA*






