NEW NORMAL
CARITAL

KOMMUNALE INFRASTRUKTUR : ZUGANG ZUM PRIVATEN KAPITALMARKT

Kommunal geplant,
privat finanziert

Wie Stddte und Gemeinden|Vorhaben umsetzen, fiir die im Haushalt kein Platz ist

Der Plan sagt, was gebaut werden soll. Nicht, wer es bezahlt.

Die kommunale Warmeplanung hat fiir viele Stadte einen Stand erreicht, an dem feststeht, welche Gebiete wie versorgt werden
sollen. Woher die Mittel kommen, steht dort nicht. Dieselbe Liicke besteht bei Netzen, bei Wasser und Abwasser, bei digitaler
Infrastruktur und in der Logistik: Der Bedarf ist beschrieben, der Haushalt tragt ihn nicht.

Privates Infrastrukturkapital sucht genau solche Vorhaben: lange Laufzeiten, vertraglich gesicherte Zahlungsstréome, kein Druck
zum schnellen Ausstieg. Es kommt nur deshalb nicht an, weil einzelne kommunale Vorhaben fiir die MindestgréRen dieser
Investoren zu klein sind. Das ist kein Preis- und kein Bonitdtsproblem, sondern ein GréRenproblem, und es lasst sich |6sen,
indem man Vorhaben bilindelt: mehrere Infrastrukturthemen einer Stadt zu einem Vorhaben, und wo nétig mehrere Stidte zu
einem Programm.

Das Modell in vier Sitzen

Die Kommune investiert nicht Die Kommune entscheidet

Planung, Finanzierung, Errichtung und Betrieb liegen bei Der Ratsbeschluss bleibt die politische Grundlage; das
einer Projektgesellschaft. Anlage und Kredit belasten Verfahren klaren wir vorher mit Ihrer Vergabestelle und,
lhren Schuldenstand nicht. falls notig, der Kommunalaufsicht.

Einzeln zu klein, gebiindelt investierbar Das Kapital kann aus der Region kommen
Institutionelle Investoren steigen im Regelfall erst ab Kommune, Stadtwerk und Biirger konnen sich an der
MindestgréBen im zweistelligen Millionenbereich je Projektgesellschaft beteiligen und am Ergebnis teilhaben,
Vorhaben ein. Gebtindelt wird zuerst innerhalb Ihrer als Option und nicht als Voraussetzung.

Stadt: Warme, Netz, Wasser, Digitales zusammen.

Was auf diesen Seiten steht

Seite 2 Die Lage: warum die Finanzierung offen ist und woran privates Kapital bisher scheitert

Seite 3 Das Angebot: was Sie tun, was Sie nicht tun und was am Ende der Laufzeit geschieht

Seite 4 Die Felder: Warme, Netze, Wasser, Digitales, Logistik, jeweils mit der Vertragsform

Seite 5 Beteiligung von Kommune und Biirgern, der nachste Schritt
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Planen ist Pflicht. Die Finanzierung ist offen.

G Was die Warmeplanung leistet und was nicht

Nach dem Warmeplanungsgesetz mussten Stadte iber 100.000 Einwohner ihren Warmeplan bis zum 30. Juni 2026
vorlegen, alle Gbrigen Kommunen folgen bis zum 30. Juni 2028. Wo der Plan vorliegt, ist die Richtung entschieden: Welches
Gebiet wird an ein Netz angeschlossen, wo bleibt es bei Einzelversorgung, welche Erzeugung kommt in Betracht.

Der Plan ist ein Planungsinstrument, kein Finanzierungsinstrument. Das Gesetz sagt selbst, dass aus ihm keine Baupflicht
folgt: Er verpflichtet weder die Kommune noch die Biirger zu etwas. Er sagt entsprechend nicht, wer die Erzeugungsanlage
baut, wer das Netz bezahlt, wer es liber zwanzig Jahre betreibt und wer das Risiko tragt, wenn die Anschlussquote hinter
der Annahme zuriickbleibt. Zwischen dem beschlossenen Plan und der ersten Baugrube liegt deshalb keine Pflicht,
sondern eine Finanzierungsfrage, und an ihr scheitern viele Plane.

Q Warum der Haushalt es nicht tragt

Erzeugung und Netz sind investitionsintensiv und binden Mittel tiber Jahrzehnte. In kommunaler Tragerschaft stehen Anlage
und Kredit in Ihren eigenen Blichern und belasten lhren Schuldenstand, das Betriebsrisiko liegt beim Trager, und es braucht
Personal, das den Betrieb dauerhaft flihrt. Das konkurriert unmittelbar mit allem anderen, was die Kommune finanzieren
muss, und es konkurriert in einer Haushaltslage, in der zusatzliche Verschuldung politisch schwer darstellbar ist.

Q Wir bekommen Geld doch giinstiger”

Das stimmt, und wir widersprechen dem nicht: Der Kommunalkredit ist die billigste Geldquelle, die es fiir Sie gibt. Er |6st
aber nur die Geldfrage. Vier Dinge bleiben bei Ihnen: der Kredit selbst, der lhren Schuldenstand erhéht und den Spielraum
flir andere Vorhaben verengt, das Bau- und Technologierisiko, das Absatzrisiko bei zu geringer Anschlussquote, und das
Personal flir zwanzig Jahre Betrieb. Genau diese vier gehen beim Liefermodell auf die Projektgesellschaft Giber.

Und es ist keine Privatisierung. Sie verkaufen nichts. Bestehende Anlagen und Netze bleiben in Ihrem Eigentum, die
Versorgungsentscheidung bleibt beim Rat, und was am Ende der Laufzeit mit einer neu gebauten Anlage geschieht, legen
Sie vorher fest (Seite 3). Sie kaufen eine Leistung, wie Sie Strom oder Winterdienst einkaufen.

Wo der Eigenbau der bessere Weg ist, sagen wir das. Wer Haushaltsspielraum, Personal und Risikobereitschaft hat, baut
mit dem Kommunalkredit glinstiger selbst und braucht uns nicht. Den meisten Kommunen fehlt eines der drei, und daran
scheitern die Plane, nicht am Zinssatz.

° Woran es bisher scheitert: die Gro8e

Versicherer, Versorgungswerke und Infrastrukturfonds suchen genau solche Vertrage: lange Laufzeit, planbare Zahlungen,
kein Ausstiegsdruck. Sie steigen nur nicht bei jedem Vorhaben ein: Die Mandate, die uns vorliegen, setzen im Regelfall
MindestgroBen im zweistelligen Millionenbereich je Vorhaben voraus. Ein einzelnes kommunales Warmenetz, eine
einzelne Erzeugungsanlage, ein einzelner Glasfaserabschnitt liegen darunter, haufig deutlich. Das Vorhaben wird dann nicht
abgelehnt, es wird gar nicht erst gepriift, weil der Priifaufwand je Vorhaben derselbe bleibt.

Die Losung ist keine andere Technik und kein anderer Preis, sondern ein anderer Zuschnitt. Biindeln lasst sich auf zwei
Wegen, und der erste ist meist der bessere:

In lhrer Stadt Mehrere Infrastrukturthemen zu einem Vorhaben. Wiarmeerzeugung, Netz, Klaranlage und Glasfaser haben
denselben wirtschaftlichen Zuschnitt und lassen sich gemeinsam finanzieren. Fiir Sie bedeutet das: ein
Ansprechpartner, eine Finanzierung, ein Zeitplan, und Sie warten auf niemanden.

Uber Stidte hinweg Reicht das nicht, flihren wir vergleichbare Vorhaben mehrerer Kommunen zu einem Programm zusammen. lhre
Stadt behalt auch dann ihren eigenen Vertrag und ihre eigene Entscheidung.

Was daraus fiir Sie folgt. Sie miissen die Schwelle nicht allein erreichen und in aller Regel auch nicht auf andere Stadte
warten. Sie verhandeln fiir lhre Stadt, finanziert wird das Biindel.
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Sie kaufen die Leistung, nicht die Anlage.

Eine Projektgesellschaft plant, finanziert, errichtet und betreibt das Vorhaben, gemeinsam mit institutionellen
Infrastrukturinvestoren. Sie schlieen einen Liefer- oder Nutzungsvertrag; Anlage und Kredit stehen nicht in Ihren
Blichern.

Q Die beiden Wege im Vergleich

Eigene Investition Lieferung und Finanzierung durch die Projektgesellschaft
Investition aus dem kommunalen Haushalt  von den Infrastrukturinvestoren, die wir mitbringen
Kapitalkosten Kommunalkredit, glinstiger hoher, im vereinbarten Preis enthalten
Biicher Anlage und Kredit bei lhnen, Anlage und Kredit liegen bei der Projektgesellschaft

Schuldenstand steigt

Betriebsrisiko bei lhnen bei der Projektgesellschaft

Betriebsmittel Sie beschaffen die Projektgesellschaft beschafft, vorrangig aus der Region

Personal eigenes Betriebspersonal Projektgesellschaft oder Technologiepartner, vor Ort

Netz Sie bauen, betreiben und Projektgesellschaft baut und betreibt mit Dienstleistern, die wir
finanzieren allein mitbringen, oder Kommune beziehungsweise Stadtwerk selbst,

wir finanzieren mit

Preis abhéangig von Brennstoff- und vertraglich festgelegt, mit vereinbarter Anpassung
Zinsentwicklung

© Was die Kommune tut und was nicht

Was Sie tun Was Sie nicht tun miissen

Den Ratsbeschluss herbeifiihren. Flachen und Investieren. Blirgen, sofern nicht ausdriicklich
Wegerechte bereitstellen. Den Abnahme-, Konzessions- gewlinscht. Die Anlage betreiben oder Personal dafiir
oder Nutzungsvertrag zeichnen. Die Anschlussgebiete stellen. Das Technologie- und Beschaffungsrisiko tragen.
benennen.

© Wer wir sind und warum Sie an keinen Hersteller gebunden sind

Wir strukturieren und finanzieren, wir bauen nicht. Einen Technologiepartner bringen wir mit, oder wir arbeiten mit dem,
den Sie bereits haben. Verpflichtet werden Sie auf keinen: Sie binden sich an ein Ergebnis, nicht an einen Hersteller.

© Was am Ende der Laufzeit geschieht

Das wird zu Beginn geregelt, nicht am Ende. Ublich sind drei Wege; welcher gilt, wird bei Vertragsschluss zwischen Ihnen,
uns und dem Kapitalgeber festgelegt:

Verlangerung Fortfihrung der Lieferung zu dann zu vereinbarenden Konditionen.

Ubernahme Kommune oder Stadtwerk tibernehmen die Anlage zu einem bereits im Vertrag festgelegten
Restwert.

Riickbau Die Projektgesellschaft baut auf eigene Kosten zuriick und stellt den Zustand her.

Entscheidend ist: Die Frage wird vorher beantwortet. Sie gehen keine Bindung ein, deren Ende offen bleibt.
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Ein Modell, mehrere Felder: Was sich andert, ist der Vertrag.

Die Struktur ist in allen Feldern dieselbe: Eine Projektgesellschaft investiert, betreibt und tragt das Risiko, die Kommune
zahlt fur eine Leistung. Was sich unterscheidet, ist die Vertragsform und damit die Frage, wer zahlt und woraus. Die
folgenden Felder liegen im Anlagebereich der Infrastrukturinvestoren, mit denen wir arbeiten.

Warmeerzeugung
GRUNDLAST

Netze und Speicher
WARME - STROM

Wasser und Abwasser
VER- UND ENTSORGUNG

Digitale Infrastruktur
GLASFASER - TK

Logistik und Mobilitat
VERKEHR - UMSCHLAG

Erzeugungsanlagen flr grundlastfahige Warme aus
regionalen Reststoffen: Wald- und Landschaftspflegeholz,
land- und forstwirtschaftliche Reststoffe. Ganzjahrig und
wetterunabhéangig, ohne Brennstoffimport, entkoppelt vom
Gaspreis. Die Technik wird je Standort nach Bedarf und
Rohstofflage gewahlt.

Neubau und Modernisierung von Nah- und
Fernwarmenetzen, andockbar an die kommunale
Warmeplanung; dazu Verteilnetze und Batteriespeicher,
deren Bedeutung fiir Netzstabilitat und Eigenverbrauch
rasch zunimmt. Auch Bestandsnetze, deren Erneuerung
ansteht, sind ein eigenstandiges Investitionsobjekt.

Trinkwasseraufbereitung, Abwasserbehandlung und
Klaranlagen, dazu dezentrale und mobile
Aufbereitungseinheiten, auch als Erganzung oder
Ertlichtigung bestehender Anlagen.

Telekommunikations- und Glasfasernetze, Anschluss- und
Rechenzentrumsinfrastruktur. Wirtschaftlich derselbe
Zuschnitt wie ein Warmenetz: hohe Anfangsinvestition,
langer Kapitalriickfluss, planbarer Betrieb.

Logistik- und Verkehrsinfrastruktur, Umschlag- und
Depotflachen, Ladeinfrastruktur fiir kommunale Flotten und
den &ffentlichen Raum.

Vertragsform: Warmeliefervertrag mit
Kommune oder Stadtwerk, tiblicherweise
15 bis 20 Jahre. Gezahlt wird ein
Arbeitspreis je gelieferter Kilowattstunde,
je nach Vertrag dazu ein Grundpreis. Keine
Investition. Vereinbart wird eine
Mindestabnahme (iber die gesamte
Laufzeit; sie sichert Ihnen den festen Preis
und tragt die Finanzierung.

Vertragsform: Netzgesellschaft, Pacht-
oder Konzessionsmodell, wenn die
Projektgesellschaft das Netz liefert, gebaut
und betrieben von Dienstleistern, die wir
mitbringen. Mitfinanzierung, wenn die
Kommune oder das Stadtwerk selbst baut
und betreibt. Die Erl6se stammen aus dem
Netzbetrieb, nicht aus dem Haushalt.

Vertragsform: Miet- oder
Betriebsflihrungsmodell. Die Anlage gehort
der Projektgesellschaft, vergiitet wird nach
Verfligbarkeit oder je aufbereitetem
Kubikmeter. Gebuhrenfahigkeit bleibt zu
prifen und richtet sich nach Landesrecht.

Vertragsform: langfristige Nutzungs- und
Pachtvertrage, in der Regel mit offenem
Netzzugang fliir mehrere Anbieter. Die
Kommune stellt Wegerechte, nicht Kapital.

Vertragsform: Konzession oder langfristige
Nutzungstiberlassung, vergaberechtlich je
nach Zuschnitt. Erlése aus
Nutzungsentgelten, teils mit kommunaler
Mindestabnahme.

Was die Felder verbindet: lange Nutzungsdauern, hohe gebundene Anfangsinvestition, vertraglich oder regulatorisch
abgesicherte Zahlungsstrome. Deshalb muss ein Programm nicht aus einem einzigen Feld bestehen: Ein Warmenetz in
der einen und eine Klaranlage in der anderen Stadt konnen dieselbe Finanzierung tragen. Es zahlt die Summe und die
Glte der Vertrage, nicht die Gleichartigkeit der Technik.
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Wenn Sie mehr wollen als den Liefervertrag.

G Beteiligung von Kommune oder Stadtwerk

Vorweg: Die Versorgungsentscheidung und die Steuerung des Standorts bleiben in jedem Fall bei Ihnen, auch ohne
Beteiligung und auch dann, wenn ein Investor an Bord ist. Dazu gehért ein Sitz in den Gremien der Projektgesellschaft, ob
Sie sich beteiligen oder nicht: Sie verantworten die Versorgung, und das Netz bleibt in lhrer Hand. Was eine Beteiligung
zusatzlich bringt, ist der Anteil am Ergebnis. Lieferung und Beteiligung schlieBen einander nicht aus; wir richten die Struktur
nach Ihrem Interesse ein und legen die Zahlen offen. Wer sich beteiligt, tragt anteilig auch das unternehmerische Risiko; das
gehort vor die Entscheidung, nicht danach.

© Biirgerkapital: die regionale Lésung

Fiir kleinere Vorhaben gibt es einen zweiten Weg, der ganz ohne institutionelles Kapital auskommt. Biirger zeichnen
Anteile an einer Genossenschaft, die als Kommanditistin in die Projektgesellschaft eintritt, zusammen mit Kommune und
Stadtwerk. Das Geld kommt dann von den eigenen Leuten, und die Ertrage bleiben bei ihnen. Ob das tragt, hdngt allein an
der Investitionssumme: Was Kommune, Stadtwerk und Biirgerschaft gemeinsam stemmen kénnen, braucht keinen Investor.

Alles vorbereitet. Satzung, Geschéaftsplan und die Unterlagen fiir den Prifungsverband liegen fertig vor. Fiir einen Standort
muss die Genossenschaft nur noch in Betrieb genommen werden: Wir stellen die Struktur, tragen die Prifung und wickeln
die Zeichnung ab. Eine eigene Gesellschaft muss die Kommune dafiir nicht griinden.

Was die Biirger davon haben. Sie zahlen nicht nur fiir Warme, sondern sind am Ergebnis der Anlage beteiligt, die sie
versorgt. Es ist eine unternehmerische Beteiligung und keine Anleihe, ohne garantierte Verzinsung; das gehort so auch in
jede Birgerinformation.

Worum wir Sie bitten miissen: Hier sind wir auf Unterstiitzung vor Ort angewiesen. Die Blirger erreicht die Kommune,
nicht wir: Ratsinformation, Einwohnerversammlung, Amtsblatt, ortliche Presse, Stadtwerk und Vereine. Ohne diesen
Zugang bleibt das Modul Theorie. Es ist der einzige Punkt, an dem das Modell aktive Mitwirkung der Kommune verlangt.

Zu erértern. Mindestzeichnung und Bindungsdauer, ob die Kommune selbst Mitglied wird, und die Behandlung der Anteile
im kommunalen Haushalt. Beides zugleich, institutionelles Kapital und Biirgerkapital in derselben Gesellschaft, ist
moglich, aber begriindungsbediirftig; die Investoren reden dabei mit. Wir sagen Ihnen vorher, was in lhrem Fall realistisch
ist.

Q Der nachste Schritt

Ein Gesprach Eine Stunde mit der Verwaltungsspitze und der Kdmmerei, wo vorhanden auch mit der Geschaftsfiihrung
des Stadtwerks. Wir horen zu, was geplant ist, und sagen offen, ob es finanzierbar aussieht.

Was wir dazu brauchen ~ Warmeplan oder Entwurf - vorgesehene Anschlussgebiete - groBere Abnehmer, soweit bekannt -
vorhandene Erzeugung, Netzbestand und Bedarf - grober Zeithorizont. In der Form, in der es bei lhnen
vorliegt: Entwurf, Beschlussvorlage oder Foliensatz genligen. Wir arbeiten uns ein; aufbereiten miissen

Sie nichts.
Was Sie Eine schriftliche Einschatzung: GréBenordnung, mégliche Vertragsform, grober Zeitplan bis zum
zuriickbekommen Ratsbeschluss und eine klare Aussage, wenn es sich nicht tragt.
Was es kostet Gesprach und Einschatzung nichts. Danach richtet sich unsere Vergiitung nach Ihrer Lage: Festhonorar,

erfolgsabhangig aus der Finanzierung, Beteiligung an der Projektgesellschaft oder eine Mischung.
Beteiligen wir uns, sind wir Mitgesellschafter und nicht Ihr Berater.

° Ansprechpartner

Tristan Georgus Geschaftsfiihrer und Mitgriinder - +49 175 140 7159 - tg@new-normal.capital
Christian Mankel Geschéftsfuhrer und Mitgriinder - +49 173 323 3323 - cn@new-normal.capital

Diese Unterlage beschreibt ein Modell und ist kein Angebot; sie ersetzt keine Rechts-, Steuer- oder Anlageberatung. Angaben zu Investitionsrahmen und -feldern beruhen auf
Mandatsangaben institutioneller Infrastrukturinvestoren, Stand September 2026.
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