Eon wagt den Schritt in die neue Energiewelt
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Eon spaltet sich auf. Das eine Unternehmen, die neue Eon, richtet sich ganz auf die Energiewende
aus, unter anderem indem es den Photovoltaikausbau unterstitzt. Das andere Unternehmen mit
neuem Namen wird die Kraftwerke, den globalen Handel und die Rohstoffférderung Gbernehmen.
Mit diesem sehr konsequenten Schritt geht das Unternehmen anderen voran.

Eon spaltet sich auf. Der eine Unternehmensteil, der weiterhin als Eon firmieren wird, konzentriert
sich auf erneuerbare Energien, Netze und Kundenlésung. Der andere Unternehmensteil Gber-
nimmt Férderung, Stromerzeugung und globalen Energiehandel. Vorstandsvorsitzender Johannes
Teyssen begriindet diesen Schritt auf der Pressekonferenz heute Vormittag damit, dass sich die
alte und die neue Energiewelt fundamental unterscheiden. Durch die Neuaufstellung wirden beide
Unternehmen fur Investoren attraktiv, allerdings fur unterschiedliche. Jedes Unternehmen solle in
seinem Bereich ,Klassenbester werden.

In der bisherigen Energiewelt sei das Geschaft gut strukturiert gewesen. Es sei von groBen
Produktionsanlagen her gedacht, gebaut und gesteuert gewesen. ,Die Technologien sind
ausgereift und bewahrt”, sagt Teyssen. ,Diese Welt gibt es weiterhin und bleibt auf Dekaden
unverzichtbar.“ Es seien im Ubrigen keine weiteren Kraftwerksstillegungen geplant. Allerdings
kénne das Unternehmen eventuell Partner finden, ,mit denen ein gemeinsamer Weg gegangen
werden kann®.

Teyssen entdeckt die neue Energiewelt

Interessant ist, dass Teyssen die neue Energiewelt, von der er explizit spricht, in der Presse-
konferenz ahnlich beschrieb, wie es sonst vor allem von Seiten der Erneuerbaren der Fall war. Die
erneuerbaren Energien hatten sich ,nebenher* entwickelt. Jetzt fléssen in keine andere Energieart
so viel Investitionen. Die Kosten fur Onshore Windkraft sei unter den Kosten fir konventionelle
Stromerzeugung gesunken. ,Weitere kénnen das auch erreichen®. Photovoltaik Eigenverbrauch
erlaube Kunden, unabhangiger zu werden. Kunden wollten saubere Energie. Der ,Trend der
Vernetzung von allen und jedem® ginge auch am Energiesektor nicht vorbei. Die Rolle der Verteil-
netze andere sich, sie werden intelligenter und gewbénnen als Energiedrehscheibe eine zentrale
Bedeutung. Dabei sei, was man heute sieht, erst der Anfang. ,Diese neue kundenorientierte
Energiewelt unterscheidet sich grundlegend von systemorientierten Energiewelt®, sagt Teyssen.

Profil der kiinftigen E.ON
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Portfolio auf die neue Energiewelt fokussiert




Diese Bestandteile wird die "neue Eon" haben. Nach einer Statistik des Handelsblatts liegt der
Anteil der erneuerbaren Energien bei Eon heute bei 11 Prozent. Chart: Eon

Das Geschéaft der neuen Energiewelt, das die neue Eon Ubernimmt, unterscheide sich von dem
der alten Energiewelt ,hinsichtlich Wachstum, Risiko, Innovationstempo und Cashflow-Profil®
erheblich. Daher wirden die zwei bdrsennotierten Unternehmen fiir unterschiedliche Investoren-
gruppen interessant sein. Eon arbeitet bereits heute mit européischen und amerikanischen Start-
ups zusammen und hat sich vor der Umstrukturierung weltweit umgesehen, unter anderem bei
Google, um den besten Weg zu finden. Die neue Strategie gehe im ubrigen nicht auf externe
Berater zurlck, sondern sei von Eon selbst entwickelt worden. Wenn sich Geschéaftsmodelle
grundlegend andern, ist es Ubrigens eine durchaus Ubliche Strategie, Unternehmensteile, die alte
Geschaftsmodelle betreiben, und solche, die sehr innovativ sein missen, auf die ein oder andere
Weise voneinander zu trennen.

Wie dramatisch der Strategeiwechsel von Eon ist zeigt sich allein dadurch, wenn man sich vor
Augen fihrt, dass Teyssen vor einem Jahr in einem FAZ-Interview noch mit ,Schwarzbrennerei*
verglichen hat. Heute kommentiert Teyssen die Energiewende damit, sie ware zwar effizienter
gegangen. Der néchste Teil werde vermutlich auch geschickter sein. ,Damit rechne ich®, sagt er.
Es werde aber nicht zurtck zur alten Welt gehen.

Strategie der kiinftigen E.ON
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So stellt sich Eon die zukunftige Entwirklung vor. Chart: Eon

Auf der Diskussion im Anschluss an die Statements des Vorstands ging es naturgemaB auch um
die Frage, wie die beiden neuen Unternehmen ausgestattet sein werden. Die Verbindlichkeiten
(Eon hat Uber 30 Milliarden Euro Schulden), verbleiben bei der neuen Eon (das ist die Gesell-
schaft, die die erneuerbaren Energien beinhaltet). Die Ruckstellungen fir die Entsorgung der
Atomkraftwerke in H6he von 14,5 Milliarden Euro gehen an die ,neue Gesellschaft” (das ist die flr
die konventionellen Kraftwerke).



Bad Bank fiir unnétige Kraftwerke?

Die Frage, ob das neue Unternehmen eine Art ,Bad Bank"“ ist, wurde auf der Pressekonferenz
nicht thematisiert. Das Handelsblatt zitiert heute die Analysten von Bernstein Research damit, dass
diese beim neuen Unternehmen von einer Art ,Bad Bank“ sprechen wirden. Die konventionellen
Kraftwerke in Deutschland leiden darunter, dass durch die Energiewende die Bdrsenpreise stark
gesunden sind und es groBe Uberkapazititen gibt. Auch das Russland-Geschaft der derzeitigen
Eon und das Verluste schreibende Geschaft in Brasilien gehdren zur neuen Gesellschaft. Der
Vorstand sieht jedoch auch die Perspektiven der neuen Gesellschaft positiv. Deren Investoren
profitierten von Cashflows aus dem bestehenden Geschéftsportfolio in Europa und Russland und
zusétzlich von Chancen aus der erwarteten Neuordnung der europaischen Erzeugungsmarkte. Es
sei im Ubrigen nicht klar, welche der beiden Gesellschaften in flinf Jahren die erfolgreichere sein
werde.

Profil der Neuen Gesellschaft!
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Nordsee Kohlebezug 29 Mio t 51 GW Kapazitat*
Produktion 17 mboe? Gas-Langfrist- 35 bcm? | Deutschland 17,5 GW
Reserven 186 mboe? | |Vertrage UK 6,3 GW

Russland Gasspeicher 9becm?| | gehweden 6,3 GW

Produktion 6.3 bcm? LNG-Regas 4,7 bcm? | | \weitere EU 10,2 GW
Q&serven 152 bcm? R\ussland 9,9 Gy

Eon hat in Europa nach eigenen Aussagen die gréBten Gasspeicherkapazitat. Diese geht auch in
die "neue Gesellschaft" Gber. Auch Wasserkraft wird Teil dieses Unternehmens sein. Chart: Eon

Die neue Eon, die erneuerbare Energien mit beinhalten wird, wird rund 40.000 Mitarbeiter
Ubernehmen und hétte 2013 rund 5 Milliarden zum Gewinn (Ebitda) beigetragen. Die ,heue
Gesellschaft, die die konventionellen Kraftwerke, aber auch Wasserkraft und Gasspeicher
Ubernehmen wird, wird rund 20.000 Mitarbeiter beschéaftigen und hatte 2013 rund 4 Milliarden zum
Gewinn beigetragen. In 2014 erwartet Eon nach wie vor einen Gewinn von 8,0 bis 8,6 Milliarden
Euro.

Die Neuaufstellung, also Abtrennung der neuen Gesellschaft, soll bis 2016 umgesetzt sein. Eon
wird zunéchst eine Minderheitsbeteiligung an der neuen Gesellschaft behalten, die dann aber auch
sukzessive verauBert werden kénne. (Michael Fuhs)



