2.

Ergebnisse

2.1 Neubeschaffung des gesamten Anlagevermégens durch den

Abfallwirtschaftsbetrieb des Iim-Kreises (AIK)

Gemald der Voruntersuchungen wirde die Neuanschaffung des gesamten Anlage-
vermoégens (inkl. Fahrzeuge und Behélter zur Altpapiersammlung) Investitionen in
Hohe von ca. 6,9 Mio. € (inkl. Mwst.) erfordern.

Davon entfallen auf die Altpapiersammlung:

Investitionen Altpapiersammliung Mio. €
- 2 Milifahrzeuge mit Behalterschittung (3-Achser) 0,4
- 1 Millifahrzeug mit Behalterschittung (Mini) 0,1
- Behalter (inkl. Aufstellkosten, Transponder) 0,8
Gesamt 1,3

Der anfangliche Finanzierungsbedarf (ohne Bertcksichtigung der Altpapiersamm-
lung) wirde somit

ca. 5,6 Mio. €
betragen.

Der AIK verfugt zum 01.01.2016 auf Basis des Jahresabschlusses zum 31.12.2012
und der prognostizierten Verdnderungen lber die nachfolgend dargestellten (durch
Eigenkapital gedeckten) flissigen Mittel:

Entwicklung flussige Mittel (Kassenbestand, Guthaben) Mio. €
- Flussige Mittel zum 31.12.2012 54
- Veranderungen im Zeitraum 2013 - 2015
- Realisierte kalkulatorische Abschreibungen +0,9
- Realisierte kalkulatorische Zinsen auf Anlagevermogen +0,1
- Eigenkapitalverzinsung +0,1
- Investitionen -0,9
- Ruckstellungsverbrauch (Deponienachsorge) -0,3
- Auflosung Gebuhrenausgleichsriicklage -1.4
Flissige Mittel zum 31.12.2015 3,9
- Sicherheitsabschlag (u.a. Finanzierung laufender Betrieb) -0,8
Fliss. Mittel z. Finanzierung Investitionen z. 31.12.2015 3,1

Daraus resultiert zum 01.01.2016 eine voraussichtliche Finanzierungsliicke von ca.
2,5 Mio. €, die z.B. durch

- teilweise Anschaffung von gebrauchtem Anlagevermégen

- teilweise Miete/Leasing von Anlagevermdgen (insbesondere Fahrzeuge, evtl.
auch Betriebshof)

- Aufnahme eines Darlehens

- Gewinnausschuttungen/Liquidationserlés aus der [IUWD (n&heres dazu in Zif-
fer 2.2)

geschlossen werden konnte.

Bei Neuanschaffung des gesamten Anlagevermogens wirden Uber die Abschrei-
bungs- und z. T. Zinsanteile aus den vereinnahmten Abfallgebihren in den Folge-



jahren Liquiditatstiberschisse von ca. 0,4 Mio. €/a (Einsammlung usw.) + 0,2 Mio.
€/a (momentane Leistungen AIK) = 0,6 Mio. €/a erwirtschaftet werden, welche zur
Tilgung eines evil. aufzunehmenden Darlehens verwendet werden kénnten.

2.2 Erwerb der privaten Anteile an der IUWD GmbH

Der Vorteil des Erwerbs der privaten Anteile an der IUWD (gehalten vom Gesell-
schafter REMONDIS) besteht gegentiber dem Neuaufbau des entsprechenden Ge-
schaftes beim AIK darin, dass der Geschéaftsbetrieb (ohne Tatigung massiver Inves-
titionen - mit Ausnahme der Anschaffung und Installation des Behélteridentifikati-
onssystems in Hohe von ca. 0,3 Mio. €) zunéchst nahtlos weitergefiihrt werden
kann. Erwahnenswert ist dabei, dass die IUWD derzeitig 3 neue Sammelfahrzeuge
im Wert von insgesamt ca. 0,4 Mio. € anschafft.

Allerdings entsteht infolge des zu erwartenden Mengenriickganges im Restabfallbe-
reich (aufgrund der Einfihrung des Behalteridentifikationssystems) zunachst ein
Kapazitatsiiberhang.

Dartuber hinaus stehen einer Leistungserbringung durch die [IUWD gegeniiber dem
AIK auch gewichtige Steuernachteile gegenuber, u.a.

- ca. 0,2 T€ Mehrwertsteuerbelastung auf die Personalkosten (bei PPK-
Sammlung ca. 0,3 Mio. €),

- Ertragssteuern in Abhangigkeit vom erzielten Gewinn (kann jedoch durch ent-
sprechende Kalkulation weitgehend minimiert werden).

Den Steuernachteilen stehen allerdings auch Vorteile einer Eigengesellschaft, z.B.
hohere Flexibilitéat in der operativen Tétigkeit oder bei der Personalvergitung) ge-
genuber.

In Abhangigkeit von der Entwicklung der Steuergesetzgebung wéare daher zu einem
spateren Zeitpunkt eine Integration des Unternehmens in den AIK oder die Uberfiih-
rung in eine andere kommunale Rechtsform (z.B. Anstalt 6ffentlichen Rechts) zu
uberlegen.

Zur Feststellung des Wertes der zu erwerbenden Unternehmensanteile dient Gbli-
cherweise ein ertragswertorientiertes Verfahren (gemaf Standard IDW S 1 Ertrags-
wertverfahren auf der Basis diskontierter zukinftiger Jahresiberschiisse oder
Discounted Cash-Flow-Verfahren auf der Basis eines diskontierten zukinftigen
Cash-Flow’s). Beide Verfahren beinhalten eine ausschlie3lich zukunftsorientierte
Betrachtung aus Sicht des Kaufers.

Nach Beendigung des momentanen Entsorgungsvertrages besitzt die IUWD jedoch
mangels anderweitigem Geschaftes (Ausnahme ggf. Altpapiersammelvertrag) kei-
nen Ertragswert. Auch die Weiterfihrung des kommunalen Sammelvertrages ist
gemal Offentlichem Preisrecht nach den Leitsatzen fur die Ermittlung von Selbst-
kostenpreisen (LSP) abzurechnen. Der Jahresiberschuss fir dieses Geschéft ent-
spricht somit dem kalkulatorischen Gewinn zzgl. Eigenkapitalverzinsung, abziglich
Ertragssteuern und kann Uber entsprechende Vereinbarung zwischen Landkreis/
AIK und IUWD entsprechend minimiert werden.

Der Unternehmenswert der IUWD ermittelt sich somit auf der Grundlage des Sub-
stanzwertes folgendermalien:



Substanzwert lUWD zum 31.12.2012 Mio. €

Gezeichnetes Kapital 0,16
Gewinnvortrag 0,16
Gewinnricklagen 0,37
Jahresuberschuss 2,27
Eigenkapital Gesamt 2,96
Hinzurechnung von stillen Reserven (Behalter) 0,35
Gesamt 3,31
Anteil Remondis (49%b) 1,62

Der Unternehmenswert zum vorgesehenen Ubernahmestichtag hangt von den Jah-
restberschissen der Folgejahre und deren Ausschuittungsquoten ab. In den Jahren
2010 -2012 betrugen die Jahresuberschisse jeweils ca. 0,3 Mio. €.

Weitere stille Reserven/Lasten sind in der 0.g. Bewertung nicht berticksichtigt. Diese
kénnten sich jedoch z.B. aus einer Verkehrswertermittlung des aktuell mit ca. 0,5
Mio. € zu Buche stehenden Betriebshofgrundstiickes ergeben.

Im § 8 Ziffer 2 des Gesellschaftsvertrages der IUWD ist geregelt, dass der Wert von
Unternehmensanteilen mangels Einvernehmen zwischen den Gesellschaftern nach
dem Stuttgarter Verfahren (Mischverfahren, welches sowohl den Vermégens- als
auch den vergangenheitsbezogenen Ertragswert berticksichtigt) ermittelt wird. Aus
dieser standardisierten Rechenmethodik wirde der Anteil von REMONDIS am Un-
ternehmenswert zum 31.12.2012 ca. 1,5 Mio. € betragen. Dieser Wert ware aller-
dings noch mit Abschlagen aufgrund der in der Zukunft nicht fortschreibbaren Ertra-
ge der IUWD (s.0.) zu versehen.

Die Geschaftsanteile der IUWD konnten entweder durch den Landkreis bzw. den
AIK (somit ohne wirtschaftliche Belastung des allgemeinen Haushaltes) oder auch
durch die IUWD selbst erworben werden.

Voraussetzungen fir den Erwerb eigener Geschéftsanteile durch die IUWD sind
insbesondere:

- Vollstandig geleistete Einlagen auf den zu erwerbenden Geschéftsanteil (8 33
Abs. 1 GmbHG)

- Mdglichkeit der Bildung einer Rucklage in Hohe der Aufwendungen fiir den
Erwerb (ohne Minderung des Stammkapitals oder nach dem Gesellschaftsver-
trag zu bildende Ricklagen) die nicht zur Zahlung an die Gesellschafter ver-
wandt werden darf (§ 33 Abs. 2 S. 1 GmbHG).

Beide Voraussetzungen dirften auch gemaf der o.g. Kapitalstruktur bei der IUWD
erfullt sein.

Die Vorteile gegeniiber dem Erwerb durch den Landkreis/AIK bestehen in Folgen-
dem:

- der Landkreis/AIK muss keine eigenen Mittel aufbringen (flissige Mittel in der
IUWD betragen zum 31.12.2012 ca. 1,7 Mio. € und reichen, mindestens zu-
sammen mit den bis inkl. 2015 erzielten Uberschissen fir eine Finanzierung
voraussichtlich aus),

- eventuelle Finanzierungskosten gehen zu Lasten der Gesellschaft (ggf. steu-
ermindernd).



