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Investitionen in eine zukunftsfahige Daseinsvorsorge: Zusammenfassung I/li

1 Die Modernisierung der Energieinfrastruktur stellt Energieversorger vor finanzielle Herausforderungen.
Die kommenden zehn Jahre sind entscheidend. Die rund 900 Energieversorger brauchen unter derzeitigen
Bedingungen bis zu 68 Milliarden Euro zusatzliches Eigenkapital bis 2035, um den Ausbau von Strom- und
Warmenetzen sowie die schrittweise Stilllegung von Gasverteilnetzen zu finanzieren. Anpassungen am
Finanzierungsrahmen konnen den Bedarf auf 13 Milliarden Euro senken.

2 Die Studie verdeutlicht: Von kleinen Stadtwerken bis
zum groRen Konzern unterscheiden sich die Energieversorger in ihren Finanzierungsmoglichkeiten stark.
Eine Clusterung in sieben Energieversorger-Typen zeigt: Die meisten groflen Unternehmen kénnen das
notige Kapital Gber Bestandsgesellschafter beschaffen. Hingegen brauchen vor allem kleine, kommunale
Unternehmen zusatzliches Eigenkapital, das viele kommunale Eigentiimer bisher nicht bereitstellen konnen.
Das gilt besonders, wenn die Kommunen ohnehin schon mit Haushaltsléchern kampfen.

3 Eine Aufschliisselung nach Bundeslandern zeigt nun: Die Versorgungslandschaften unterscheiden sich in

den Bundeslandern deutlich. Wahrend in den Stadtstaaten die Energieversorgung Giberwiegend durch
wenige groRe Konzerne organisiert ist, findet sich im Stiden Deutschlands eine Vielzahl kleiner, haufig
kommunal verankerter Energieversorger. In anderen Flachenlandern wie Niedersachsen oder Brandenburg
ist die Unternehmenslandschaft dagegen deutlich starker konzentriert.
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Investitionen in eine zukunftsfahige Daseinsvorsorge: Zusammenfassung Il/Il

A

Auch die Finanzierungsbedarfe und -maéglichkeiten unterscheiden sich auf Landerebene: In den
bevolkerungsreichsten Bundeslandern ist der absolute Eigenkapital- und Investitionsbedarf am hochsten.
Im Pro-Kopf-Vergleich haben die Stadtstaaten, Hessen und der Grol3teil der Bundeslander im Osten
Deutschlands den hochsten Investitionsbedarf. Aber auch die Mdéglichkeiten, die Investitionsbedarfe durch
klassische Kreditfinanzierung, geringere Gewinnausschittungen oder Eigenkapitalzuschiisse durch die
bestehenden Gesellschafter zu decken, variieren stark. Eine Eigenkapitallticke verbleibt in allen
Bundeslandern, die von 46,4 Millionen Euro im Saarland bis zu 2,3 Milliarden Euro in Nordrhein-Westfalen
reicht.

Aufgrund der Heterogenitat der Versorgungs- und Instrumentenlandschaft ist ein breiter Mallnahmen-
mix zur SchlieBung der Eigenkapitalliicke erforderlich, der die Unterschiede zwischen den Bundeslandern
berilicksichtigt. Damit alle Energieversorger investieren konnen, muss in Zusammenarbeit von Bund,
Landern und Kommunen ein Mix an MalRnahmen entwickelt werden, der die Bereitstellung von
Eigenkapital unterstitzt und bestehende Ansatze bericksichtigt. Dabei sollte ein Ansatz verfolgt werden,
der den individuellen Bedarfen bei hochstmaoglicher Transparenz und Einheitlichkeit gerecht wird. Das
gewahrleistet die Handlungsfahigkeit von Kommunen und Energieversorgern.
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Investitions- und Eigenkapitalbedarfe
der Bundeslander im Uberblick




Der Ausbau der Energieinfrastruktur auf Ebene der EVU erfordert
Gesamtinvestitionen in Hohe von rund 647 Milliarden Euro* bis 2045.

Gesamtinvestitionsbedarf in Strom- und Gasverteilnetze sowie Fernwarme (Netze, Erzeuger, Speicher):

Historisches Investitionsniveau (bis 2024) und Investitionsbedarfe 2025 bis 2045
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Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) basierend auf Agora Energiewende (2024), IMK (2024); A r \ .
6 | *nominal, entspricht 510 Milliarden Euro real. Auf Linderebene wurde ein zusatzliches Unternehmen beriicksichtigt, daher weichen die Ergebnisse En‘.’%eoweni @ z'iilrftflal:gutralitét Dezernat Zukunft
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von den Gesamtinvestitionen der Gemeinschaftsstudie_,Investitionen in eine zukiinftige Daseinsvorsorge” (627 Milliarden Euro) ab.
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In den bevolkerungsstarksten Bundeslandern ist der absolute
Investitionsbedarf am hochsten.

Anteile der Bundeslander (ohne Bremen*) an den Gesamtinvestitionsbedarfen, 2026 bis 2045

Saarland |1%  [4 Mrd. Euro]
Mecklenburg-Vorpommern [ll2%  [14 Mrd. Euro]
Thiringen — 3% 117 Mrd. €uro]

Brandenburg B 3% 119 Mrd. Euro]
Sachsen-Anhalt B 3% 19 Mrd. Euro]
Hamburg B 3% (20 Mrd. Euro]
Schleswig-Holstein B 4% (23 Mrd. Euro]
Rheinland-Pfalz [31 Mrd. Euro]
Sachsen [34 Mrd. Euro]
Berlin [42 Mrd. Euro]
Niedersachsen [58 Mrd. Euro]
Hessen [60 Mrd. Euro]
Baden-Wdirttemberg [82 Mrd. Euro]
Bayern [92 Mrd. Euro]
Nordrhein-Westfalen [133 Mrd. Euro]

| Dezerna‘t Zukunft, Agora Energiewende, St!ftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) ; *Die Zuordnung der Cluster erfolgt nach Unternehmenssitz; Bremen wird nicht separat Agora Stiftung - Dezernat Zukunft
ausgewiesen, da die Stadtwerke 2009 an die EWE AG verkauft wurden. Energiewende Klimaneutralitat stitut fur Makrofinanz



Im Pro-Kopf-Vergleich liegt der Investitionsbedarf in den Stadtstaaten,
Hessen und dem GrofRteil der Bundeslander im Osten am hochsten.

Pro-Kopf-Gesamtinvestitionsbedarfe in den Bundeslandern (ohne Bremen), 2026 bis 2045
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8 | Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026), Statistisches Bundesamt (2026) Agora c @ Stiftung Dezernat Zukunft
Institut fir Makrofinanzen
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Die Gesamtinvestitionen von 647 Mrd.* bis 2045 werden zu 90 Prozent uiber
Fremdkapital und Innenfinanzierung gestemmt.

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case
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| Dezernat Zukunft, Agor‘a Energlewgnde, Stlftgnfg Klimaneutralitat (2025) und (2026) basierend auf Agora Energiewende (2024), IMK (2024) Kapitalbedarfssimulationen basierend auf Agora Stiftung - Dezernat Zukunft
Inan et al. (2025) *nominal, entspricht 510 Milliarden Euro real. Energiewende Klimaneutralitat nstitut fiir Makrofinanze



Insgesamt ist zusatzliches Eigenkapital von 68 Mrd. Euro bis 2035 notig —
danach kann sogar Eigenkapital zuriickgefiuhrt werden.

Gesamter Eigenkapitalbedarf aller Cluster, 2021-2045 Anteil am Eigenkapitalbedarf
2026 bis 2035
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10 | Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) basierend auf Agora Energiewende (2024), IMK (2024) Kapitalbedarfssimulationen basierend auf Agora o @ Stiftung Dezernat Zukunft
Institut fir Makrofinanzen

Inan et al. (2025) Energiewende Klimaneutralitat



Nach Nutzung verschiedener Finanzierungsmoglichkeiten verbleibt eine
Eigenkapitalliicke von rund 13 Milliarden Euro bis 2035.

Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung anderer Finanzierungsoptionen

[Mrd. EUR, nominal]

60
40
20
0
Eigenkapitalbedarf Hohere Hohere Finanzierung durch Verbleibender
Gesamt, Base Case Fremdkapitalfinanzierung Innenfinanzierung Bestandsgesellschafter Eigenkapitalbedarf
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026); Investitionsbedarfe basierend auf Agora Energiewende (2024) und IMK (2024). Die Eigenkapitalllicke
| ergibt sich aus der Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitragen hoherer Fremdkapitalfinanzierung (20 %), Thesaurierung (10 %) und Agora ' ) Stiftung Dezernat Zukunft
1 Finanzierung durch Bestandsgesellschafter. Letztere berlicksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10 % Energiewende Klimaneutralitat Institut fir Makrofinanzen

und 100 % liegt.



Nach Nutzung verschiedener Finanzierungsmoglichkeiten verbleibt eine
Eigenkapitalliicke von rund 13 Milliarden Euro bis 2035.

Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung anderer Finanzierungsoptionen

Eine Erhdhung der Fremdkapitalfinanzierung um
im Schnitt 20 Prozentpunkte verringert den

[Mrd. EUR, nominal] Eigenkapitalbedarf um circa 34 Milliarden Euro.

60 Nicht alle Bestandsgesellschafter konnen gleichermaRen zuséatzliches
Eigenkapital bereitstellen. Fiir die Moglichkeiten zur Bereitstellung durch die
Bestandsgesellschafter wurden clusterspezifische Faktoren angenommen,
die zwischen 10 Prozent bei kleinen, hochverschuldeten Stadtwerken und
100 Prozent bei privaten Energiekonzernen liegen.
40
Eigenkapitalliicke: Der nach Nutzung
dieser Finanzierungsmoglichkeiten
verbleibende Eigenkapitalbedarf liegt
bei rund 13 Milliarden Euro.
20 Eine héhere Innenfinanzierung ist nur fiir wenige
Energieversorger moglich: Werden Gewinnausschittungen
um 10 Prozentpunkte verringert, kann der Eigenkapital-
bedarf um 5 Milliarden Euro reduziert werden.
0
Eigenkapitalbedarf Hohere Hohere Finanzierung durch Verbleibender
Gesamt, Base Case Fremdkapitalfinanzierung Innenfinanzierung Bestandsgesellschafter Eigenkapitalbedarf
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026); Investitionsbedarfe basierend auf Agora Energiewende (2024) und IMK (2024). Die Eigenkapitalllicke
| ergibt sich aus der Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitragen hoherer Fremdkapitalfinanzierung (20 %), Thesaurierung (10 %) und Agora Stiftung Dezernat Zukunft
12 Finanzierung durch Bestandsgesellschafter. Letztere beriicksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10 % Energiewende Klimaneutralitat Institut fir Makrofinanzen

und 100 % liegt.



Anpassungen am Finanzierungsrahmen kénnen den Eigenkapitalbedarf in
sehr unterschiedlichem Umfang reduzieren.

Eigenkapitalbedarfe nach Bundesland Verbleibende Eigenkapitallicke* in Prozent des Eigenkapitalbedarfs
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| Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026); *Eigenkapitalliicke: prozentualer Anteil der Eigenkapitalbedarfe, der nicht Giber héhere Agora \ Stiftung Dezernat Zukunft
13 Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie Zuschiisse der Bestandgesellschafter gedeckt werden kann. Energiewende Klimaneutralitdt Institut fiir Makrofinanzen



Ohne externe Unterstiitzung bleibt eine Eigenkapitalllicke bestehen, die
geschlossen werden muss.

Eigenkapitallicke nach Bundesland Anteil der Eigenkapitallicke an den Gesamtinvestitionen
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14 | Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitdt (2025) und (2026) AQOFEI c @ Stiftung Dezernat Zukunft



Wer setzt die Investitionen um?
Blick auf Energieversorger, die
Energienetze betreiben — eine sehr
diverse Unternehmensgruppe
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Clusterung der Energieversorgungsunternehmen in 7 Gruppen
Basierend auf: UnternehmensgréfSse, Eigentiimer, Eigenkapitalquote, Versorgungsgebiet

Energieversorgungsunternehmen

Kleine Bilanzsumme Mittlere Bilanzsumme

49 @ 44 @ 40 @ 291 @

Kleine, wohl- Kleine, Kleine, hoch- Mitt_lere Mittel-
habende klassische verschuldete Regional- grofde
Stadtwerke  Stadtwerke Stadtwerke betreiber Stadtwerke

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026); Grenzen Bilanzsummen: klein < 50 Mio. €, grol? > 500 Mio. €; Grenzen EK-Quote: klein <
20 %, groR; > 75 %; Grenzen lokal/Uberregional: Giberregional ab 15 versorgten Gemeinden. Anmerkung: Einige Unternehmen wurden aufgrund von Sonderstellungen oder
fehlenden Daten keinem Cluster zugeordnet — daher liegt die Summe aller Unternehmen Uber alle Cluster hinweg geringfligig unter der Gesamtzahl an
Energieversorgungsunternehmen

Grofde Bilanzsumme

50 @ @

Offentliche Private
Energie- Energie-
konzerne konzerne

Agora | stiftung Dezernat Zukunft
Energiewende Klimaneutralitat nstitut fur Makrofinanzen



Ein kleiner Teil der Energieversorger versorgt den GroRteil der
Haushalte und Kommunen in Deutschland...

Anzahl der
Energieversorger

Anzahl der versorgten*
Haushalte

Anzahl der versorgten*
Kommunen

17 | *Versorgung bezieht sich hier auf den Netzbetrieb

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026)
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klassische verschuldete habende Regional- grofie Energie- Energie-
Stadtwerke Stadtwerke Stadtwerke betreiber Stadtwerke konzerne konzerne

Agora Stiftung
Energiewende Klimaneutralitat

Dezernat Zukunft
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...viele kleine Energieversorger versorgen nur wenige Haushalte
und Kommunen.

5‘4%

Anzahl der
. 0 0 0 0 0 0
Energieversorger 43 % ERCCRUERL 34 % (6%

8%

Anzahl der versorgten*

0,
Haushalte 2%

6 %

Anzahl der versorgten*

13% 6 %
Kommunen

Kleine, @ Kleine, hoch- @ Kleine, wohl- @ Mittlere @ Mittel- © Offentliche @ Private
klassische verschuldete habende Regional- grofie Energie- Energie-
Stadtwerke Stadtwerke Stadtwerke betreiber Stadtwerke konzerne konzerne

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026)

ende, stift : Agora Stiftung Dezernat Zukunft
Versorgung bezieht sich hier auf den Netzbetrieb

Energiewende Klimaneutralitat  nstiue fur Makrofinanzen



Aufschlisselung nach Bundeslandern




Baden-Wurttemberg




Baden-Wiirttemberg — Ubersicht

— Auf Baden-Wiirttemberg entfallen rund 13 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 82,4 Milliarden Euro (7.329 Euro pro Kopf).

— Wenige offentliche Energiekonzerne versorgen die Halfte der
Haushalte, wenige mittlere Regionalbetreiber und viele mittelgroRe
Stadtwerke versorgen rund 40 Prozent der Haushalte. Eine Vielzahl an
kleineren EVU versorgen nur wenige Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch

Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 8,1 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 2,0 Milliarden Euro reduziert werden (rund
2,4 Prozent des Investitionsbedarfs).

21 | AQOFa o @ Stiftung Dezernat Zukunft

7 Klimaneutralitat



Baden-Wiirttemberg:
2 Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
131 Energieversorger 45 % BE-RTN R 39% 5%

Anzahl der
5,8 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
1,6 Tsd.  versorgten Kommunen 6%

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform A ora Stift
22 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschlisse nach EnWG sowie der Encralewende Klilmlal:gutralitét ‘DegeMl'kn’at Zukunft

Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021



Baden-Wiirttemberg:
2 Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke - Cl:—'
RA%FEER]C:IUSter Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ¢——] | s

MittelgroRRe Stadtwerke = | omoo @ wee
Mittlere Regionalbetreiber —]

Offentliche Energiekonzerne — ) o

1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1.000 2.000 5.000

Eigenkapitalquote Kleine, klassische Stadtwerke pcocso—ses{ | ! |
nach Cluster

Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ¢+« | |4

MittelgroRe Stadtwerke e © o o cceces | poesoces o eeo o
Mittlere Regionalbetreiber gof e

Offentliche Energiekonzerne o 1 14 o

0 % 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

23 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowerni O @ iﬂ:::gutralitﬁt Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz
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Baden-Wiirttemberg:

2 Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case

[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

82 Mrd. EUR

2025 2030 2035 2040 2045

Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung
anderer Finanzierungsoptionen

[Mrd. EUR, nominal]

8

6 3,5

) 0,6

2,1
2
0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke

finanzierung finanzierung gesellschafter

Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitallticke ergibt sich aus der

Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrégen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung
Bestandsgesellschafter. Letztere beriicksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende

Mittel tiber alle Cluster 51%.

! ... DezernatZukunft
Klimaneutralitat nstitut fir Makrofinanzen



Bayern




Bayern — Ubersicht

— Auf Bayern entfallen rund 14 Prozent des gesamten Investitionsbedarfs
bzw. 91,7 Milliarden Euro (6.918 Euro pro Kopf).

— Wenige offentliche und private Energiekonzerne versorgen mehr als die
Halfte der Haushalte, einige mittelgroRe Stadtwerke und wenige
Regionalbetreiber versorgen Uber ein Viertel der Haushalte. Eine
Vielzahl an kleineren EVU versorgen nur wenige Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 10,0 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 1,6 Milliarden Euro reduziert werden (rund
1,7 Prozent des Investitionsbedarfs).

26 | Agora ‘ b @ Stiftng  Dezernat Zukunft
Energiewende Klimaneutralitat



Bayern:
®»  Clusterung der Energieversorgungsunternehmen in 7 Gruppen

Anzahl der
208 Energieversorger 52%

1 Anzahl der
7, Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
2,9 Tsd.  versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, A ora if
27 | der Preistransparenzplattform Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung g Stiftung Dezernat Zukunft

. o e - : . P Energiewend Klimaneutralitat nstitut fir Makrofinanzen
Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Konzernabschliisse zum Geschéftsjahr 2021 nergiewends Institut fur Makrof



Bayern:
®»  Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bi Ia nzsumme Kleine, klassische Stadtwerke | I \ R
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke &=+ [ p—o o
[Mio. EUR] Kleine, wohlhabende Stadtwerke  ¢ee—o oo \ le——e—¢00 o
MittelgroRe Stadtwerke ¢od. [ modem oo
Mittlere Regionalbetreiber o—o{ | pe—d
Offentliche Energiekonzerne ¢ [ < 11—
Private Energiekonzerne §
1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1000 2.000 5.000
Eigen ka pita Iquote Kleine, klassische Stadtwerke { | e ——
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ¢ss—{ [ =4
Kleine, wohlhabende Stadtwerke $o(o0 [© cohoee—ep
MittelgroRRe Stadtwerke ¢ oo o ooe \ | @ ecee @ o oo
Mittlere Regionalbetreiber —o—o] I S —
Offentliche Energiekonzerne 4 | ) °
Private Energiekonzerne b | %
0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % S0% 100 %
Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem
28 | echerche durch e Stifuung Kimaneutraiti der ahres. und Tétgkertsabechidsee nach EnWG soe der 29013 0 Q) g oy DezernatZukuntt
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021



Bayern:
®»  Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalliicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
92 Mrd. EUR

6 - 1
10
8
4 5,6
6
4 0,7
P
2,2
2
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
2025 2030 035 2040 2045 finanzierung finanzierung gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitragen hohererFremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
29 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen
Mittel tiber alle Cluster 59%.



Berlin




Berlin — Ubersicht

— Auf Berlin entfallen rund 7 Prozent des gesamten Investitionsbedarfs
bzw. 42,3 Milliarden Euro (11.467 Euro pro Kopf).

— Wenige grof3e private und offentliche Konzerne versorgen die
Haushalte in Berlin.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 4,7 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 1,5 Milliarden Euro reduziert werden (rund
3,5 Prozent des Investitionsbedarfs).

31 | Agora 0 &)) stiftung Dezernat Zukunft

&4 Klimaneutralitat



: Berlin:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
3 Energieversorger

Anzahl der
4,1 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
151 versorgten Kommunen

Deutschland [ HEE
@ Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der _

@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern _

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform Agora StiF
32 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Encglewende KE;uE::gutralit'ét Dezfernfat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschéftsjahr 2021 [nstutiurakrofinanzen



. Berlin:

Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme

nach Cluster
[Mio. EUR]

Eigenkapitalquote
nach Cluster

Offentliche Energiekonzerne

Private Energiekonzerne

Offentliche Energiekonzerne H

Private Energiekonzerne

0 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform
33 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tétigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der

Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021

1 2 3 45 7 10 20 30 50 70 100 300 600 1.000 2.000 5.000
o
10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %
Agora o Q) &g, yese  DezernatZuluntt



34 |

: Berlin:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung
anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
42 Mrd. EUR

3 5
4
15
P
3 0,3
. 1,4
1
1
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
finanzierung finanzierung gesellschafter
2025 2030 2035 2040 2045
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftun
PR o I o . ) : - ‘ fftung ~ Dezernat Zukunft
Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen
Mittel tiber alle Cluster 49%.



Brandenburg




Brandenburg — Ubersicht

— Auf Brandenburg entfallen rund 3 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 18,7 Milliarden Euro (6.918 Euro pro Kopf).

— Ein privater Energiekonzern versorgt rund zwei Drittel der Haushalte,
viele mittelgroRe Stadtwerke, kleinere EVU und ein 6ffentlicher
Energiekonzern versorgen rund ein Drittel der Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 2,1 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 144 Millionen Euro reduziert werden (rund
0,8 Prozent des Investitionsbedarfs).

36 | AQOFa o d‘ ) Stiftung Dezernat Zukunft

¢4 Klimaneutralitat



37 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der

% Brandenburg:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
33 Energieversorger 40 %

Anzahl der
1,5 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
818 versorgten Kommunen

Deutschland i B
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der _

@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern _

Energiewende Klimaneutralitat Institut fiir Makrofinanzen

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform A ora o @

Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021

Stiftung Dezernat Zukunft



¥ Brandenburg:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke i { o [oofeey
naCh C|uster' Kleine, hochverschuldete Stadtwerke éﬁ)

[Mio. EUR]
Kleine, wohlhabende Stadtwerke ¢+ \ Le 9
MittelgroRe Stadtwerke ¢od |  le@

Offentliche Energiekonzerne °

Private Energiekonzerne o

1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1.000 2.000 5.000

Eigenka pita|quote Kleine, klassische Stadtwerke - |- -4
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ¢ | |-+

Kleine, wohlhabende Stadtwerke e
Mittelgrof3e Stadtwerke *d bo o

Offentliche Energiekonzerne °

Private Energiekonzerne °

0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90% 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

38 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowii o @ iﬂ:::gutralitét Dezgrnat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



¥ Brandenburg:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
19 Mrd. EUR

15
1,5
3,5 ]
0,5 0,2
0,3
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung
39 | o o o i A A A o ‘ i .. DezernatZukunft
Bestandsgesellschafter. Letztere beriicksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsméglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitat nstitut fir Makrofinanzen

Mittel Giber alle Cluster 69%.



Hamburg




. Hamburg — Ubersicht

— Auf Hamburg entfallen rund 3 Prozent des gesamten Investitionsbedarfs
bzw. 19,9 Milliarden Euro (10.663 Euro pro Kopf).

— In Hamburg erfolgt die Versorgung tGber einen groRen offentlichen
Energiekonzern.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 2,2 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 666 Millionen Euro reduziert werden (rund
3,4 Prozent des Investitionsbedarfs).

a1 | Agora 0 &)) stiftung Dezernat Zukunft

&4 Klimaneutralitat
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Hamburg:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
1 Energieversorger

Anzahl der
1,0 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
1 versorgten Kommunen

Deutschland [ HEE
@ Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der _

@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern _

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform A ora StiF
42 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitét der Jahres- und Tétigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Encglewende KE;uE::gutralit'ait Dezfernfat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschéftsjahr 2021 [nstutiurakrofinanzen
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Hamburg:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme
nach Cluster
[Mio. EUR]

Offentliche Energiekonzerne o

1 2 345 7 10 20 30 50 70 100 300 600 1.000 2.000 5.000

Eigenkapitalquote
nach Cluster

Offentliche Energiekonzerne o

0 % 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

43 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitit der Jahres- und Tétigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der

Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform Agora c
@ Klimaneutralitat

Stiftung Dezernat Zukunft
stitut fur Makrofinanze

Energiewende
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Hamburg:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
20 Mrd. EUR

2
0,7
1
15
01
1 0,7
0,5
0,5
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
finanzierung finanzierung gesellschafter
2025 2030 2035 2040 2045
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
44 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 50%.



Hessen




Hessen — Ubersicht

— Auf Hessen entfallen rund 9 Prozent des gesamten Investitionsbedarfs
bzw. 59,7 Milliarden Euro (9.504 Euro pro Kopf).

— Wenige offentliche Energiekonzerne versorgen mehr als die Halfte der
Haushalte, eine Vielzahl mittelgroRer Stadtwerke und ein privater
Konzern versorgen rund ein Drittel der Haushalte. Kleinere EVU
versorgen nur wenige Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 6,1 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 1,4 Milliarden Euro reduziert werden (rund
2,3 Prozent des Investitionsbedarfs).

46 | Agora o @ Stiftung Dezernat Zukunft

&4 Klimaneutralitat
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Hessen:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
50 Energieversorger 30 % 40 % 8 %

4 7 Anzahl der
p # Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der .
1,1 Tsd.  versorgten Kommunen B8N

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern
Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitdt, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem
Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Agora Stiftung Dezernat Zukunft
Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Energiewende Klimaneutralitdt Institut fiir Makrofinanzen

Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021



Hessen:

¢ Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

. Kleine, klassische Stadtwerke ' H
Bilanzsumme |

nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke o [
[Mio. EUR]

Kleine, wohlhabende Stadtwerke

MittelgroRRe Stadtwerke som{ | e e
Mittlere Regionalbetreiber ¢

|

Offentliche Energiekonzerne o [

Private Energiekonzerne o

1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1.000 2.000 5.000

Eigenka pitalquote Kleine, klassische Stadtwerke < 7] |
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke o [ Ihe

Kleine, wohlhabende Stadtwerke —{ [}e
MittelgrofRRe Stadtwerke oo oo |  |ee o o ¢

Mittlere Regionalbetreiber — ]
Offentliche Energiekonzerne ] | 4

Private Energiekonzerne °

0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90% 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

48 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowii o @ iﬂ:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



Hessen:

¢ Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
60 Mrd. EUR

4 6

5

2,7

4
2 3 0,4

. 1,6

1
0 0

Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft

Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 53%.



Mecklenburg-Vorpommern




‘s Mecklenburg-Vorpommern — Ubersicht

— Auf Mecklenburg-Vorpommern entfallen rund 2 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 13,7 Milliarden Euro (8.721 Euro pro Kopf).

— Mittelgro3e Stadtwerke und wenige mittlere Regionalbetreiber
versorgen rund zwei Drittel der Haushalte, wenige 6ffentliche
Energiekonzerne versorgen unter einem Viertel der Haushalte. Eine
Vielzahl an kleineren EVU versorgen rund ein Zehntel der Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 1,3 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 119 Millionen Euro reduziert werden (rund
0,9 Prozent des Investitionsbedarfs).

A ora (YY) Stiftung
51 1 Energgi eeeeee @ Klimaneutralitat Dezernat Zukunft



i Mecklenburg-Vorpommern:

Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
26 Energieversorger 59 %

Anzahl der
0,6 Mio.  versorgten Haushalte 10%

340 Anzahl der 12 % 10 % 8 %
versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern
Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitdt, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem A P
Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie ora Stiftung
52 | Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Ene%ewende Klimaneutralitat BgireMEﬂﬁ}ueZnUkunﬂ

Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021



i Mecklenburg-Vorpommern:

Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke ‘( | \ -
nach Cluster .
[Mio. EUR] Kleine, wohlhabende Stadtwerke — | |
MittelgroRRe Stadtwerke o | X
Mittlere Regionalbetreiber °
Offentliche Energiekonzerne °
1 2 3 45 7 10 20 40 60 100 300 500 1.000 2.000 5.000

Eigenkapitalquote Kleine, klassische Stadtwerke - | -

nach Cluster

Kleine, wohlhabende Stadtwerke — | ¢
Mittelgrof3e Stadtwerke S | e e

Mittlere Regionalbetreiber °

Offentliche Energiekonzerne °

0 % 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

53 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowerni O @ iﬂ:::gutralitﬁt Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



i Mecklenburg-Vorpommern:

Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
14 Mrd. EUR

0,9
0,5
0,5
0,1
0,2
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung Bestands-
gesellschafter

Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der

| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
54 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 61%.



Niedersachsen




Niedersachsen — Ubersicht

— Auf Niedersachen entfallen rund 9 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 58,5 Milliarden Euro (7.306 Euro pro Kopf).

— Wenige offentliche Energiekonzerne versorgen knapp unter der Halfte
der Haushalte, ein privater Energiekonzern etwa ein Viertel der
Haushalte. Eine Vielzahl mittelgroBer Stadtwerke, mittlere
Regionalbetreiber und kleinere EVU versorgen etwas mehr als ein
Viertel der Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 6,3 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 1,3 Milliarden Euro reduziert werden (rund
2,3 Prozent des Investitionsbedarfs).

56 | AQOFa o @ ’ Stiftung Dezernat Zukunft
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»y Niedersachsen:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der . .
70 Energieversorger 40% | 6%

4 Anzahl der
,6 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der 5
1,2 Tsd.  versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

57 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:‘.‘%eowerni o @ iﬂ:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 Institut fur Makrofinanzen



»y Niedersachsen:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme

nach Cluster
[Mio. EUR]

Eigenkapitalquote
nach Cluster

Kleine, klassische Stadtwerke

Kleine, hochverschuldete Stadtwerke
Kleine, wohlhabende Stadtwerke
Mittelgrol3e Stadtwerke

Mittlere Regionalbetreiber
Offentliche Energiekonzerne

Private Energiekonzerne

Kleine, klassische Stadtwerke

Kleine, hochverschuldete Stadtwerke
Kleine, wohlhabende Stadtwerke
Mittelgrof3e Stadtwerke

Mittlere Regionalbetreiber
Offentliche Energiekonzerne

Private Energiekonzerne

0 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

58 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tétigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021
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Agora Stiftung Dezernat Zukunft
Energiewende Klimaneutralitat nstitut fiir Makrofinanz



»y Niedersachsen:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
58 Mrd. EUR

4
6
5
3,0
4
? 3 0,4
2 1,6
1
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
59 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 54%.



Nordrhein-Westfalen




Nordrhein-Westfalen — Ubersicht

— Auf Nordrhein-Westfalen entfallen rund 21 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 132,8 Milliarden Euro (7.361 Euro pro Kopf).

- Offentliche Energiekonzerne versorgen rund 40 Prozent der Haushalte,
eine Vielzahl mittelgroRer Stadtwerke und ein privater Konzern
versorgt jeweils knapp unter dreillig Prozent der Haushalte. Kleinere
EVU und mittlere Regionalbetreiber versorgen nur einen kleinen Anteil
der Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch

Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 14,1 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 2,3 Milliarden Euro reduziert werden (rund
1,7 Prozent des Investitionsbedarfs).

61 | Agora o @ Stiftung Dezernat Zukunft
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Nordrhein-Westfalen:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
122 Energieversorger 27 % 55 %

Anzahl der
10,4 Mio. versorgten Haushalte

Anzahl der
2,0 Tsd.  versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern
Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform A ora Stif
62 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tétigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Encralewende K'iiln:lal:gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschéftsjahr 2021 ettt furakrofinanzen



» Nordrhein-Westfalen:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke } o enp moi
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ¢ [ [}
[Mio. EUR] Kleine, wohlhabende Stadtwerke ol
Mittelgrof3e Stadtwerke @um{ | eme @ om
Mittlere Regionalbetreiber —— | ¢
Offentliche Energiekonzerne b | ped
Private Energiekonzerne °
1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1000 2.000 5.000
Eigenka pitalquote Kleine, klassische Stadtwerke oo —of : |
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke o BT
Kleine, wohlhabende Stadtwerke ¢
Mittelgrofie Stadtwerke $0-cescese( | = o cese ee oo b oo
Mittlere Regionalbetreiber —{ [ ¢
Offentliche Energiekonzerne —4 [ o ®
Private Energiekonzerne °

0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90% 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

63 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowii o @ iﬂ:::gutralitét Dezgrnat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



» Nordrhein-Westfalen:

64 |

Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
133 Mrd. EUR

14
8 12
10 7,4
6
8
4 6 1,0
4 3,3
2
2
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung Bestands-
gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 59%.



Rheinland-Pfalz




Rheinland-Pfalz — Ubersicht

— Auf Rheinland-Pfalz entfallen rund 5 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 30,5 Milliarden Euro (7.390 Euro pro Kopf).

- Offentliche Energiekonzerne versorgen mehr als die Hilfte, mittleren
Regionalbetreiber tber ein Viertel und mittelgroRe Stadtwerken 13
Prozent der Haushalte. Eine Vielzahl kleinerer EVU versorgt nur wenige
Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 3,2 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 574 Millionen Euro reduziert werden (rund
1,9 Prozent des Investitionsbedarfs).

66 | Agora o \dl Stiftung Dezernat Zukunft
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Rheinland-Pfalz:
% Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
44 Energieversorger 48 % 25 % 9%

1 Anzahl der
,8 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
1,4 Tsd.  versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

67 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:e%eowerni o @ iﬂ:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 Institut fur Makrofinanzen



Rheinland-Pfalz:
% Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke po——e—os{ | je—edg
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke o
[Mio. EUR]
Kleine, wohlhabende Stadtwerke db
MittelgroRe Stadtwerke oed | |eod
Mittlere Regionalbetreiber I}
Offentliche Energiekonzerne [ ] o
1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1000 2.000 5.000
Eigenkapitalquote Kleine, klassische Stadtwerke b { p—o—o—of
naCh CIUSter Kleine, hochverschuldete Stadtwerke °
Kleine, wohlhabende Stadtwerke #
MittelgroRe Stadtwerke o | e e o
Mittlere Regionalbetreiber —f - }—
Offentliche Energiekonzerne o« [k

0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90% 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

68 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowii o @ iﬂ:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



Rheinland-Pfalz:
% Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
31 Mrd. EUR

> r \
3
1.5
1,6
2
1
0,2
! 0,8
0,5
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung Bestands-
gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
9 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 58%.



Saarland




Saarland — Ubersicht

— Auf das Saarland entfallen rund 1 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 4,3 Milliarden Euro (4.215 Euro pro Kopf).

- — MittelgroBe Stadtwerke versorgen knapp drei Viertel der Haushalte.
Etwas Uber ein Viertel der Haushalte wird von kleineren EVU versorgt.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 362 Millionen Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 46 Millionen Euro reduziert werden (rund
1,1 Prozent des Investitionsbedarfs).

71 | Agora n ©0)) stiftung Dezernat Zukunft
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Saarland:
' Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der 0
19 Energieversorger 42 % 42% [ 5%

Anzahl der
0,3 Mio.  versorgten Haushalte 24 %

29 Anzahl der 45 %
versorgten Kommunen

Deutschland iy B

Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der _
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern _
Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform A ora if
72 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der Encralewende @ i';':n:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschéftsjahr 2021 sHtutfuriekrofinanz



Saarland:
- Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke H]]—{
nach Cluster
[Mio. EUR] Kleine, hochverschuldete Stadtwerke F ﬁ%
Mittelgrol3e Stadtwerke F ﬁ
Private Energiekonzerne o
1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1.000 2.000 5.000
EigenkapitanUOte Kleine, klassische Stadtwerke F —{
nach Cluster
Kleine, hochverschuldete Stadtwerke % #
Mittelgrof3e Stadtwerke +—f 4.+
Private Energiekonzerne o

0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90% 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

73 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowerni O @ iﬂ:::gutralitﬁt Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



Saarland:
. Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung
anderer Finanzierungsoptionen

[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung
[Mrd. EUR, nominal]
4 Mrd. EUR
0,4
0,2
0.3
0,25
0,2
0,1
01
0,04
0,02
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
finanzierung finanzierung Bestands-
2025 2030 2035 2040 2045 gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
74 | Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitat nstitut fiir Makrofinanzer

Mittel Gber alle Cluster 33%.



Sachsen




Sachsen — Ubersicht

— Auf Sachsen entfallen rund 5 Prozent des gesamten Investitionsbedarfs
bzw. 34,4 Milliarden Euro (8.514 Euro pro Kopf).

— Ein privater Energiekonzern versorgt knapp unter der Halfte der
Haushalte, 6ffentliche Energiekonzerne versorgen knapp 40 Prozent der
Haushalte. Eine Vielzahl kleinerer EVU und mittlerer Stadtwerke
versorgt nur wenige Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 3,9 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 690 Millionen Euro reduziert werden (rund
2,0 Prozent des Investitionsbedarfs).

76 | Agora o @ Stiftung Dezernat Zukunft
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Sachsen:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der . .
43 Energieversorger 25 % 7%

Anzahl der
3,3 Mio.  versorgten Haushalte

Anzahl der
962 versorgten Kommunen
Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

77 | Fernwirme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowerni c @ iﬂ:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 Institut fur Makrofinanzen



Sachsen:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke p—o-eo—od o = | heo
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ——1 | -+
[Mio. EUR]
Kleine, wohlhabende Stadtwerke ®
Mittelgrof3e Stadtwerke CEE
Offentliche Energiekonzerne ] H4

Private Energiekonzerne

(]

1 2 3 5 7 10 20 40 60 100 300 500 1.000 2.000 5.000
Eigenka pita|quote Kleine, klassische Stadtwerke p——r | ,L ]
nach Cluster Kleine, hochverschuldete Stadtwerke ¢
Kleine, wohlhabende Stadtwerke o
Mittelgrof3e Stadtwerke de—ofc o | des o
Offentliche Energiekonzerne — ] | 4
Private Energiekonzerne ®

0 % 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90% 100 %

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform

78 | Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie Recherche durch die Stiftung Klimaneutralitat der Jahres- und Tatigkeitsabschliisse nach EnWG sowie der f:geowii o @ iﬂ:::gutralitét Dezernat Zukunft
Konzernabschliisse zum Geschaftsjahr 2021 nstitut fr Makrofinanz



Sachsen:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
34 Mrd. EUR

4
2
3
2,0
2
1
0,3
: 0,9
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch Bestands- licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
79 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 56%.



Sachsen-Anhalt




Sachsen-Anhalt — Ubersicht

— Auf Sachsen-Anhalt entfallen rund 3 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 18,9 Milliarden Euro (8.839 Euro pro Kopf).

- Offentliche Energiekonzerne versorgen knapp unter der Hilfte der
Haushalte, mittlere Stadtwerke versorgen ein Drittel der Haushalte.
Eine Vielzahl kleinerer EVU und mittlere Regionalbetreiber versorgen
etwa ein Flunftel der Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 2,1 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 238 Millionen Euro reduziert werden (rund
1,3 Prozent des Investitionsbedarfs).

81 | Agora o \dl Stiftung Dezernat Zukunft
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3 Sachsen-Anhalt:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
29 Energieversorger 38 % N% 7%

Anzahl der
0,8 Mio.  versorgten Haushalte 14%

64 Anzahl der 28 % 379% 5%
. versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Stiftung Dezernat Zukunft
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Klimaneutralitat Institut fiir Makrofinanzen
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Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform A ora o @



3 Sachsen-Anhalt:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke p——o—o  © [che
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Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform
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3 Sachsen-Anhalt:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
19 Mrd. EUR

2
1
1,5
1,4
1
0,5
0,2
0,5
0,4
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
2 2030 2035 = 2L finanzierung finanzierung Bestands-
gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 62%.



Schleswig-Holstein




ﬁi Schleswig-Holstein — Ubersicht

— Auf Schleswig-Holstein entfallen rund 4 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 22,7 Milliarden Euro (7.663 Euro pro Kopf).

— Ein privater Energiekonzern versorgt mehr als 40 Prozent, ein
offentlicher Energiekonzern rund zehn Prozent der Haushalte. Eine
Vielzahl mittelgroRer Stadtwerke und mittlere Regionalbetreiber
versorgt weitere rund 40 Prozent der Haushalte, einige kleinere EVU
versorgen nur wenige Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch
Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 2,3 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die
Eigenkapitalliicke auf rund 253 Millionen Euro reduziert werden (rund
1,1 Prozent des Investitionsbedarfs).
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Schleswig-Holstein:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der
43 Energieversorger 35 %

Anzahl der . .
1,7 Mio.  versorgten Haushalte 24 % 10 %

Anzahl der . )
1,5 Tsd.  versorgten Kommunen 15% 5%

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern

Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform
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Schleswig-Holstein:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern

Bilanzsumme Kleine, klassische Stadtwerke po—o—{ o [pedg
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Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform
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Schleswig-Holstein:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
23 Mrd. EUR

2
15

1 15

1

0,2
05 0,4
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
finanzierung finanzierung Bestands-
2025 2030 2035 2040 2045 gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
89 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 64%.



Thuringen




Thiiringen — Ubersicht

* — Auf Thiringen entfallen rund 3 Prozent des gesamten
Investitionsbedarfs bzw. 16,6 Milliarden Euro (7.914 Euro pro Kopf).

- Offentliche Energiekonzerne versorgen mehr als die Hilfte der
Haushalte, mittelgroRe Stadtwerke und mittlere Regionalbetreiber
versorgen knapp Uber ein Funftel der Haushalte. Eine Vielzahl kleiner,
klassischer Stadtwerke versorgt rund ein Viertel der Haushalte.

— Nach Ausschopfung der gangigen Finanzierungspotenziale durch

Fremdkapital- und Innenfinanzierung verbleibt ein Eigenkapitalbedarf
von rund 1,8 Milliarden Euro.

— Durch zusatzliche Fremdkapital- und Innenfinanzierung, sowie
Eigenkapitalzuschiisse der Bestandgesellschafter kann die

Eigenkapitalliicke auf rund 405 Millionen Euro reduziert werden (rund
2,4 Prozent des Investitionsbedarfs).

o1 | Agora o \d: Stiftung Dezernat Zukunft
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Thiringen:
Verteilung der Energieversorgungsunternehmen nach Clustern

Anzahl der . . ) )
33 Energieversorger 70 % BRCRLE R 2% 6%

Anzahl der
1,1 Mio.  versorgten Haushalte 23%

607 Anzahl der 6 %
versorgten Kommunen

Deutschland
Kleine, klassische Stadtwerke @ Kleine, hochverschuldete Stadtwerke Verteilung der
@ Kleine, wohlhabende Stadtwerke @ MittelgroRe Stadtwerke Energieversorger
@ Mittlere Regionalbetreiber @ Offentliche Energiekonzerne @ Private Energiekonzerne nach Clustern
Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitdt, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem A
Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform Fernwarme, Konzessionsdaten von infas360 (2025) sowie ora Stiftung
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Thiringen:
Bilanzsummen und Eigenkapitalquoten nach Clustern
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Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat, Dezernat Zukunft (2025) und (2026) basierend auf dem Marktstammdatenregister, der Preistransparenzplattform
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Thiringen:
Gesamtfinanzierungsbedarf und Eigenkapitalllicke

4

Gesamtfinanzierungsbedarf 2021 bis 2045, Base Case Verbleibender Eigenkapitalbedarf bis 2035 nach Nutzung

anderer Finanzierungsoptionen
[Mrd. EUR, nominal] @ Cigenkapital @ Fremdkapital Innenfinanzierung

[Mrd. EUR, nominal]
17 Mrd. EUR

1
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1
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0,5
0 0
Eigenkapital- Hoéhere Héhere Finanzierung Eigenkapital-
bedarf Fremdkapital- Innen- durch licke
2025 2030 2035 2040 2045 finanzierung finanzierung Bestands-
gesellschafter
Dezernat Zukunft, Agora Energiewende, Stiftung Klimaneutralitat (2025) und (2026) und Inan et al. (2025) fir die Kapitalbedarfssimulation; Die Eigenkapitalliicke ergibt sich aus der
| Differenz des gesamten zusatzlichem Eigenkapitalbedarfs und den Reduktionsbeitrdgen héherer Fremdkapitalfinanzierung (20%), Thesaurierung (10%) und Finanzierung durch Agora Stiftung Dezernat Zukunft
%4 Bestandsgesellschafter. Letztere bericksichtigt clusterspezifischen Finanzierungsmaoglichkeiten der Bestandsgesellschafter in Form eines Faktors, der zwischen 10% und 100% liegt, im Energiewende Klimaneutralitdt nstitut fiir Makrofinanzen

Mittel Gber alle Cluster 45%.
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