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Starken Herausforderungen
e Bedeutende Rolle fur 6ffentliche e Erho6hte Verschuldung und Zinslast
Trager « Steigender Investitionsbedarf und
e Stabiles, durch Sondergesetz Kostendruck

geregeltes Finanzierungsmodell
e Regionales, naturliches Monopol

Zusammenfassung und Ausblick: Das A+ Rating des Erftverbands spiegelt folgende
Faktoren wider, welche die Bonitéat unterstiitzen: i) die hohe regionale Systemrelevanz
als sondergesetzlicher Wasserverband in Nordrhein-Westfalen (NRW), bedingt durch
seine SchllUsselposition zur regionalen Wasserversorgung, Abwasserbeseitigung und
Bereitstellung kritischer Infrastruktur; ii) stabile, planbare Einnahmen in Form von
gesetzlich verpflichteten Mitgliedsbeitragen und iii) das regionale, natirliche Monopol
Uber den gesamten Verlauf der Erft.

Das Rating beriicksichtigt jedoch auch einige Herausforderungen: i) eine erhohte
Verschuldung und Zinslast, und ii) steigender Investitionsbedarf durch den vorgezogenen
Braunkohleausstieg und den Klimawandel, der beispielsweise zu ofter auftretender
extremer Trockenheit oder Hochwasser fiihrt.

Abbildung 1: Unser Rating-Ansatz fur den Erftverband
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Der stabile Ausblick spiegelt unsere Einschatzung wider, dass die Risiken fir den
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1 Gesetz uber den Erftverband (ErftvVG)

Integration mit den 6ffentlichen Tragern und Rating-Ansatz

Der Erftverband ist ein Wasserverband, der im Jahr 1859 als Genossenschaft gegriindet
wurde. Seit 1959 besteht er als sondergesetzlicher Wasserverband des Landes
Nordrhein-Westfalen (NRW) unter dem ,Gesetz Uber den Erftverband“ (Erftverband-
Gesetz).!

Der Zweck des Erftverbands und sein 6ffentlich-rechtlicher Auftrag sind im Erftverband-
Gesetz geregelt. Aufgaben umfassen die Unterstiitzung der wasserwirtschaftlichen
Verhéltnisse im Zusammenhang mit dem Braunkohleabbau, die Reglung des
Wasserabflusses einschlieBlich den Hochwasserabfluss, die Reglung des
Grundwasserstandes und die Unterhaltung oberirdischer Gewasser, die
Wasserversorgung der Bevdlkerung und der Wirtschaft, sowie die Abwasserbeseitigung.
Der Erftverband verantwortet somit im Auftrag der Offentlichen Trager wesentliche
offentliche Dienstleistungen, die nicht gewinnmaximierend ausgerichtet sind. Da es sich
um eine mitgliederbasierte Organisation handelt, die seine Aufgaben in Selbstverwaltung
regelt, hat der Verband keine Eigentimerstruktur.

Mitglieder sind gesetzlich dazu verpflichtet, dem Verband Beitrage fir eine stabile
Wirtschaftsfihrung zu leisten. Ein GroRteil der Mitgliederbeitrdge stammt von Stédten,
Gemeinden und Kreisen, die entlang des Flusses Erft liegen. Diese stellen daher in ihrer
Gesamtheit den o&ffentlichen Trager des Erftverbands fur unseren Rating-Ansatz dar. Zu
den anderen Mitgliedern gehdren unter anderem  Braunkohlebergwerke,
Elektrizitatswerke, Wasserférderanlagen, sowie industrielle und gewerbliche Betriebe mit
relevanter Abwassermenge.

Das Finanzierungsmodell des Erftverbands stitzt sich primér auf Mitgliedsbeitrage (ca.
86% der Gesamtleistungen im Jahr 20212). 94.5% der Mitgliederbeitrage werden von
den Stadten, Gemeinden und Kreisen gestellt, wobei zehn® Mitglieder mehr als die Halfte
der Beitrdge beisteuern. Der hohe Anteil an Mitgliedsbeitrdgen von Gemeinden stammt
daher, dass 82% des Beitragsaufkommen im Jahr 2021 der Abwasserbeseitigung
zuzuordnen ist, welche besonders von bevélkerungsdichteren Gemeinden bendtigt wird.
Gemal Erftverband-Gesetz sind Mitglieder zu quartalsméRigen Beitragszahlungen
verpflichtet, die im Voraus erhoben werden. Die Beitragszahlungen sind daher
fundamental fur die Bonitdt des Erftverbands, da die Tréger damit die finanzielle
Ausstattung des Verbands sicherstellen.

Fir die Bewertung des Erftverbands wenden wir den Top-Down Ansatz unserer
Ratingmethodik an. Die folgenden Kriterien weisen auf eine enge Integration des
Erftverbands mit den Trégern hin (siehe Appendix I, Scorecard 1):

» Die Rechtsform des Erftverbands als Korperschaft des offentlichen Rechts, mit den
Stadten, Kreisen und Kommunen entlang der Erft als Trager. Als Korperschaft des
offentlichen Rechts unterliegt der Verband nicht dem Insolvenzrecht.

> Die Aktivitaten des Erftverbands als offentlich-rechtlicher Wasserverband in NRW,
verankert im Erftverband-Gesetz, umfassen die Wasserversorgung,
Abwasserbeseitigung und die damit verbundene Bereitstellung kritischer
Infrastruktur. Die Aktivitditen des Verbands stehen somit im starken o6ffentlichen
Interesse und untermauern die systemische Relevanz.

2 Der Anteil der Mitgliedsbeitrage wird im Jahr 2021 durch die Flutkatastrophe beeinflusst. In den Jahren 2016 bis 2020, lag der Anteil bei c. 96% der Gesamtleistung.
Geman dem Wirtschaftsplan wird der Anteil ab 2022 wieder auf diesem hohen Niveau liegen.
¥ Gemeinde Rommerskirchen, Gemeinde Weilerswist, Stadt Bergheim, Stadt Erftstadt, Stadt Euskirchen, Stadt Grevenbroich, Stadt Kerpen, Stadt Mechernich, Stadt

Meckenheim, Stadt Zulpich
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» Die enge finanzielle Verflechtung mit den o&ffentlichen Tragern in Form von
gesetzlich verpflichtenden Mitgliederbeitragen machen den Grofteil der Einnahmen
des Verbands aus.

Die offentlichen Trager haben einen hohen Grad an Kontrolle und sind mit einer Mehrzahl
von 71 der 102 Mitgliedern in der Delegiertenversammlung vertreten und mit 6 von 15
Mitgliedern im Verbandsrat, wobei funf der Mitglieder die Arbeithehmer vertreten. Den
Startpunkt und Rating-Anker fur den Erftverband bildet ein von Scope produziertes Credit
Estimate von AA, was die Kreditwirdigkeit der 48 6ffentlichen Trager des Erftverbands,
gewichtet nach deren Mitgliedsbeitrdgen im Jahr 2021, entspricht. Die quantitative
Bewertung der Kommunen gliedert sich in drei Hauptrisikokategorien: i) Schuldenlast und
Liquiditatsprofil; ii) Haushaltsleistung und Flexibilitat; und iii) Wirtschaft und soziales
Profil. Dabei bewerten wir qualitativ den institutionellen Rahmen zwischen Kommunen
und dem Land NRW, in dem wir die institutionalisierte Unterstiitzung, die fiskalische
Verflechtung und die politische Kohéarenz analysieren.

Top-down Ansatz

Unter den Vorgaben des Top-Down Ansatzes analysieren wir, wie eng die operationelle
und finanzielle Verflechtung des Erftverbands mit den o6ffentlichen Tragern ist. Hierfir
betrachten wir zwei Hauptkomponenten, namlich i) die Fahigkeit zur Kontrollausiibung
durch die o6ffentlichen Trager und Faktoren, welche die Ertragslage auf laufender Basis
unterstitzen, und ii) die Wahrscheinlichkeit fir finanzielle Unterstiitzung durch die
offentlichen Trager in auRerordentlichen Umstanden.

Unsere Einschatzungen, die in Appendix |, Scorecard 2 zusammengefasst sind, fihren
zu einem Abwarts-Notching vom AA Credit Estimate der offentlichen Trager von einer
Stufe, und somit zu einem indikativen AA- Rating des Erftverbands.

Top-down Ansatz I: Staatliche Kontrolle und regelmafiige Unterstiitzung

Der Verband verwaltet sich selbst und gibt sich eine Satzung, die die inneren
Verhéltnisse des Verbandes regelt, soweit diese nicht schon im Erftverband-Gesetz
festgelegt sind. Anderungen der Satzung werden von der Delegiertenversammiung
beschlossen und missen von der Aufsichtsbehtérde genehmigt werden.

Die wichtigsten Entscheidungen werden von einer Delegiertenversammlung getroffen, die
aus 102 Mitgliedern besteht, von denen 71 Stadte, Gemeinden und Kreise vertreten. Die
Delegiertenversammlung  beschlieRt den  Wirtschaftsplan, die Satzung, die
Veranlagungsrichtlinien, die wesentlichen Bauvorhaben des Verbandes, die Ubernahme
von Aufgaben und wahlt die Mitglieder des Verbandsrates. Von den insgesamt 102
Mitgliedern, werden 100 Delegiertenplatze von Mitgliedern der Mitgliedergruppen 1 bis 6
belegt (siehe Abb. 1).* Dieser Allokationsschlissel fiihrt dazu, dass die
beitragszahlenden Stadte, Gemeinden und Kreise die Mehrzahl der Delegierten (71 von
102) stellen, obwohl sie nur 48 der insgesamt 306 Mitglieder ausmachen.

Das Erftverband-Gesetz erfordert, dass die Delegiertenversammlung fur jedes
Wirtschaftsjahr einen Wirtschaftsplan beschlie3t. Dabei wird der Gesamtbetrag der
aufzunehmenden Kredite, der Verpflichtungserméchtigungen und der Héchstbetrag der
Kredite zur Liquiditatssicherung festgelegt. Der Wirtschaftsplan muss ausgeglichen sein
und der Aufsichtsbehérde vorgelegt werden. Im Falle, dass der Wirtschaftsplan nicht

4 Jede Gruppe erhdlt vorerst 5 Sitze und die verbleibenden 70 Sitze werden unter diesen Mitgliedergruppen im Verhéltnis ihrer Beitragsleistungen verteilt. Dabei kann
eine Gruppe nicht mehr als 66 Mitglieder haben. Die letzten zwei Mitglieder der Delegiertenversammlung reprasentieren die Erftfischereigenossenschaft und die

Landwirtschaftskammer.
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ausgeglichen ware, muss unverziglich ein neuer Wirtschaftsplan mit Anderungen
aufgestellt werden.

Abbildung 1: Mitgliedergruppen, Mitgliederzahl und Anzahl der Delegierten

Mitgliedergruppe Mitgliederzahl Anzahl der Delegierten

1. Braunkohlenbergbau 11 10

2. Elektrizitatswirtschaft 1 6

3. Kreisfreie Stadte, kreisangehorige 43 66
Stadte und Gemeinden

4. Kreise 5 5

5. Unternehmen und sonstige Trager 38 6

der o6ffentlichen Wasserversorgung

6. Gewerbliche Unternehmen,
Grundstiicke, Verkehrsanlagen und 207 7
sonstige Anlagen

7. Erftfischereigenossenschaft 1 1
8. Landwirtschaft 1
Mitglieder / Delegierte gesamt 306 102

Quelle: Erftverband, Scope Ratings

Die anderen Verbandsorgane, aul3er der Delegiertenversammlung, sind der Verbandsrat
und der Vorstand. Der Verbandsrat besteht aus 15 Mitgliedern, von denen funf die
Arbeitnehmer vertreten und sechs die &ffentlichen Trager.> Der Verbandsrat ist an die
Beschlisse der Delegiertenversammlung gebunden und lberwacht die Fihrung der
Geschéfte durch den Vorstand, der vom Verbandsrat gewahlt wird.

Die offentlichen Tréger Uben somit ein hohes MaR an Kontrolle Uber die
Unternehmensfuhrung des Erftverbands und erbringen gelichzeitig den GrofR3teil der
Finanzierung durch Mitgliedsbeitragszahlungen.

Top-down Ansatz Il: Unterstlitzung in aul3erordentlichen Umstanden

Per Erftverband-Gesetz § 31 Abs. 1 dirfen Uberplanméfige und aufl3erplanmafige
Ausgaben nur in Féllen eines unvorhergesehenen und unabweisbaren Bedurfnisses
geleistet werden. Dabei muss die Deckung im laufenden Haushalt gewahrleistet sein.
Falls das nicht der Fall ist, wird ein Sonderhaushalt vorbereitet bei dem, falls notwendig,
héhere Mitgliedbeitrage vereinbart werden kénnen.

Wir beachten hierbei die wichtige strategische Rolle, die der Erftverband mit seiner
Schlisselposition zur regionalen Wasserversorgung und Abwasserbeseitigung einnimmt.
Durch die Verankerung im Landesrecht fur NRW und den Vorgaben im Erftverband-
Gesetz wird der Auftrag des Verbands deutlich im 6ffentlichen Interesse gestaltet.

Es gibt neun sondergesetzliche Wasserverbéande in NRW die gesetzlich Ubertragenen
staatlichen Aufgaben im Rahmen der Wasserwirtschaft des Landes nachgehen. Dazu
zéhlen auch die Reinigung von Abwasser, die Renaturierung, Pflege und Entwicklung
von Gewassern. Es ist daher moglich, dass die Aktivitdten des Erftverbands durch eine

5 Die offentlichen Tréager sind mit sechs Mitgliedern durch die Stadt Mechernich, Stadt Bergheim, Stadt Grevenbroich, Stadt Euskirchen und Rhein-Kreis Neuss
vertreten. Der Braunkohlebergbau, die Elektrizitatswirtschaft, Unternehmen und sonstige Trager der 6ffentlichen Wasserversorgung, und gewerbliche Unternehmen sind
jeweils mit einem Mitglied vertreten.
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Folgen eines Zahlungsausfalls
beinhalten Reputationsrisiken
fur die 6ffentlichen Tréger

Ergéanzende Analyse fihrt zum
Erftverband Rating von A+

neue Struktur ausgeubt werden kénnten, zum Beispiel durch den Zusammenschluss mit
anderen Wasserverbanden.

Geografische Gegebenheiten machen eine Anderung der Aufgabenverteilung jedoch
sehr unwahrscheinlich. Seit Aufstellung als sondergesetzlicher Wasserverband im Jahr
1959 hat sich der Kompetenzbereich des Erftverbands erweitert. Der Verband ist fiir den
gesamten Verlauf der Erft verantwortlich und hat auch die Verantwortung uber kleinere
Wasserwege und Zuflisse tlbernommen (siehe Abb. 2).

Abbildung 2: Erftverbandsgebiet und Tatigkeitsbereich

==
Verbandsgebiet

gesamter Tatigkeitshereich

Quelle: Erftverband

Direkte finanzielle Risiken fir die Stadte, Gemeinden und Kreise bestiinden nicht im Falle
eines hypothetischen Zahlungsausfalls, da keine Haftung oder Garantie besteht,
allerdings hétte ein Zahlungsausfall negative Folgen fir die Reputation der 6ffentlichen
Trager. Der Verband kann nur durch Gesetz aufgeldst werden. Wir stufen das Szenario
eines Zahlungsausfalls als sehr unwahrscheinlich ein, weil es einen unausgeglichenen
Wirtschaftsplan voraussetzt, der nicht durch einen Sonderhaushaltsbeschluss korrigiert
wirde.

Erganzende Analyse

AbschlieBend fuhren wir eine ergdnzende Analyse durch, in der die Fundamentaldaten
des Erftverbands, einschlie3lich des Geschafts- und Finanzrisikoprofils, beurteilt werden.
Die erganzende Analyse fihrt zu einem Abwarts-Notching vom indikativen AA- Rating
von einer Stufe, und somit zum finalen A+ Rating des Erftverbands.
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Abbildung 3: Umsatz- und Aufwandsibersicht
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Das Geschéftsprofil des Erftverbands profitiert durch das regionale, natirliche
Marktmonopol und weitgehend regulierte Marktumfeld, sowie durch die hohe Stabilitat
des Finanzierungsmodells mit einer gesicherten Ertragslage durch stabile
Mitgliedsbeitrdge. Kurzfristige Risiken bestehen durch stark steigende Kosten, wie zum
Beispiel Energie- und Stromkosten, die durch globale Faktoren getrieben sind. Langfristig
sehen wir einen steigenden Investitionsbedarf, bedingt durch die Folgen des
Klimawandels inklusive Trockenheit und Hochwasserkatastrophen, die auch zu
gesetzlichen Anderungen, wie zum Beispiel Aufgabenerweiterungen, fiihren kénnten.

Das Finanzprofil des Erftverbands zeichnet sich aus durch eine stabile Eigenkapitalquote
unterstiitzt durch Jahresiiberschiisse, sowie ein steigendes Investitionsvolumen. Leicht
erhoéhte Risiken bestehen durch eine erhdhte Verschuldung, auch im Vergleich zu
anderen Wasserverbanden in NRW.

Geschaftsrisikoprofil

Wir schatzen die Risiken des Geschéftsprofils des Erftverbands als gering ein. Dieses
wird besonders durch den sondergesetzlichen Auftrag gestitzt, die regionale
Abwasserbehandlung und eine ausreichende Rohwasserbereitstellung sicherzustellen.
Die Pflichtmitgliedschaft der ansdssigen Kommunen und Unternehmen, sowie eine
positive demographische Entwicklung in der Region stiitzen ebenfalls unsere Beurteilung.
Durch die vierteljahrigen, im Voraus bezahlten Mitgliedsbeitrédge ergibt sich ein stabiler
Jahresumsatz (siehe Abb. 3). Die Kostenstruktur ist inflexibel und besteht aus
Personalausgaben (43 Mio. Euro im Jahr 2021, 37% der Gesamtausgaben), Ausgaben
fur Material und sonstige bezogene Leistungen (43 Mio. Euro, 37% der
Gesamtausgaben) und Abschreibungen (29 Mio. Euro, 25% der Gesamtausgaben).
Durch den inflationsbedingten Kostenanstieg wird eine Erhthung der Beitragszahlungen
von 4% im Jahr 2023 erwartet.

Abbildung 4: EBITDA und EBITDA-Marge
Mio. Euro, % (rechte Achse)
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Im Zusammenhang mit dem offentlich-rechtlichen Auftrag ist die Gewinnmaximierung
kein Geschéftsgegenstand des Erftverbands. Mitgliedsbeitrdge werden regelméRig
angepasst, um die Kosten zu decken. Dadurch ergibt sich eine solide Betriebsleistung mit
stabilen EBITDA Margen. Zwischen 2016-2021 lag das EBITDA bei ca. 47 Mio. Euro,
was einer EBITDA-Marge von durchschnittlich 40% entspricht. Bedingt durch die Effekte
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der Flutkatastrophe an der Ahr und Erft ging die EBITDA-Marge im Jahr 2021 leicht
zuriick auf 35% (siehe Abb. 4).

Im Vergleich zu den anderen acht Wasserverbanden in NRW hatte der Erftverband eine
hohe EBITDA-Marge von 40% im Jahr 2020, deutlich Uber dem Durchschnitt von 30%
(siehe Abb. 5).

Abbildung 5: NRW Wasserverbande EBITDA und EBITDA-Margen
Mio. Euro, % (rechte Achse)
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Quellen: Erftverband, Scope Ratings

Finanzrisikoprofil

Risiken im Finanzprofil des Erftverbands bewerten wir als insgesamt leicht erhdht. Der
Verband hat eine unterdurchschnittliche Eigenkapitalquote im Vergleich zu anderen
sondergesetzlichen Wasserverbanden in NRW, und eine erhdhte Verschuldung, wobei
ein Teil der variabel verzinslichen Darlehen, Stand 31.12.2021, nicht mit Zinsderivaten
gegen steigende Zinsen abgesichert waren. Da Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten vor allem Sachanlagen finanzieren, reflektiert die hthere Verschuldung im
Vergleich zu anderen Wasserverbadnden auch das steigende Investitionsvolumen des
Erftverbands zur Modernisierung und Instandhaltung der technischen Anlagen und
Maschinen.

Der Erftverband verfugt Giber eine relativ geringe Eigenkapitalquote von 22% im Vergleich
zu den anderen Wasserverbanden in NRW, die bei einer durchschnittlichen Quote von
35% liegen. Dabei betrachten wir den Eigenkapitalpuffer als addquat um eventuelle
Verluste abzufangen, wie zum Beispiel Verluste durch die Flutkatastrophe im Jahr 2021.
Zum 31.12.2021 betrug das Eigenkapital 167,6 Mio. Euro, bestehend aus
Kapitalriicklagen von 53 Mio. Euro, Sonderriicklagen gemalR § 38 des Erftverband-
Gesetzes® von 102,3 Mio. Euro, anderen Sonderriicklagen von 0,3 Mio. Euro und
Hochwasser-Ricklagen von 12 Mio. Euro. Dem gegeniiber steht ein Gesamtkapital von
771,8 Mio. Euro, was zu einer Eigenkapitalquote von 21.7% fiihrt (siehe Abb. 6).

Seit 2016 ist das Investitionsvolumen von 30 Mio. Euro auf 57 Mio. Euro im Jahr 2021
gestiegen. Fir die Jahre 2022 und 2023 sind weitere Erhdéhungen auf 82 Mio. Euro und

6 Zur Deckung von Aufwendungen, die der Verband kiinftig zur Verhiitung und zum Ausgleich solcher schadigenden Auswirkungen des Braunkohlenbergbaues machen
mufB, welche durch dessen MaRnahmen verursacht sind, jedoch erst spéter eintreten, haben die Braunkohlenunternehmen, die Grundwasser absenken, an den
Verband zusatzliche Beitréage zu leisten. Diese sind von dem Verband zunachst als Riicklage zu fiihren und zu verwalten.
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Abbildung 6: Eigenkapital
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84 Mio. Euro geplant (siehe Abb. 7). Die Sachanlagen des Erftverbands bestehen aus
technischen Anlagen und Maschinen (469 Mio. Euro im Jahr 2021, 71% der
Sachanlagen), Grundstiicke und Bauten (86 Mio. Euro, 13% der Sachanlagen), geleistete
Anzahlungen und Anlagen im Bau (55 Mio. Euro, 8% der Sachanlagen) und Gewdasser
und Grében (35 Mio. Euro, 5% der Sachanlagen).

Abbildung 7: Sachanlagen und Investitionsvolumen
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Bei Wasserverbanden in NRW werden Sachanlagen in der Regel vorerst tiber Schulden
finanziert. Der Vergleich mit anderen Wasserverbé&nden zeigt, dass der Erftverband eine
hohe Verschuldung im Verhdltnis zu den Sachanlagen aufweist (siehe Abb. 8). In
Kombination mit dem hohen Investitionsniveau deutet das darauf hin, dass der
Erftverband regelméaRig in Sachanlagen investiert, wodurch das Risiko eines
Investitionsstaus und von teureren Reparaturen mittelfristig verringert wird.

Abbildung 8: NRW Wasserverbande Verschuldung und Sachanlagen
Mrd. Euro, % (rechte Achse)
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Quellen: Erftverband, Scope Ratings
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Das Finanzrisikoprofil wird dennoch von der erhdhten Verschuldung gepragt. Auch wenn
der Verschuldungsgrad des Erftverbands (58% vom Gesamtkapital im Jahr 2020) in den
letzten Jahren stabil war, ist er dennoch hdher als der Durchschnitt von anderen
Wasserverbanden in NRW (51%).

Der Erftverband hatte in den letzten Jahren eine leicht steigende Verschuldung im
Vergleich zum EBITDA, welche von 7,5x im Jahr 2016 auf 9,2x im Jahr 2021 anstieg
(siehe Abb. 10). Dank tiefer Zinsen stieg die EBITDA Zinsdeckung jedoch von 4,0x im
Jahr 2016 auf 5,8x im Jahr 2021 an. Auch der Verschuldungsgrad blieb konstant bei 59%
im Jahr 2021 vom Gesamtkapital.

Gesamtverbindlichkeiten des Verbands betrugen Ende 2021 453,7 Mio. Euro, von denen
435,9 Mio. Euro Finanzverbindlichkeiten gegentuiber Kreditinstituten ausmachen. Ein
Grofteil (74%) der Darlehenssumme besteht aus Festzinsdarlehen, wahrend etwa 26%
der Gesamtverschuldung variabel verzinsliche Darlehen darstellen. Davon sind etwas
mehr als die Halfte durch Zinsderivate (Payer-Swaps) gegen steigende Zinsen
abgesichert. Die restlichen variabel verzinslichen Darlehen (11%  der
Gesamtverschuldung) waren noch nicht gegen steigende Zinsen gesichert (siehe Abb.
9). Im Laufe des Jahres 2022 plant der Erftverband den GroR3teil der nicht-gesicherten
variabel verzinslichen Darlehen in ein langfristiges Festzinsdarlehen umzuschulden.

Abbildung 9: Fest- und variable Zinsdarlehen Abbildung 10: Verbindlichkeiten, Zinsdeckung,
% Verschuldung

x EBITDA, % (rechte Achse)
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Quellen: Erftverband, Scope Ratings Quellen: Erftverband, Scope Ratings

Bei planméaRiger Tilgung ist das Darlehensportfolio im Jahr 2051 vollstandig
zurlickgefuihrt, wobei sich die Restlaufzeit letztes Jahr durch Neuaufnahmen und
Umschuldungen um ein Jahr verlangerte. Das Bestandsportfolio umfasst insgesamt 91
Darlehen, aufgeteilt in 86 ,klassische® Darlehen und 5 Schuldscheindarlehen mit einem
anfanglichen Nominalvolumen von 45,0 Mio. Euro. Das aktuelle Restkapital der
Schuldscheindarlehen betragt 35,0 Mio. Euro und entspricht somit einem Anteil von 8,2%
der Gesamtverschuldung zum 31.12.2021. Im Jahr 2021 wurden keine weiteren
Schuldscheine emittiert.

Im Vergleich zu anderen Wasserverbanden in NRW hat der Erftverband eine niedrige
Zinsdeckung und eine erhéhte Zinslast. Die EBIT Zinsdeckung ist mit 1,3x deutlich unter
dem Durchschnitt von 2,1x. Schlief3lich ist der Erftverband, durch die nicht abgesicherten
variabel verzinslichen Darlehen, mit erhéhten Zinskosten konfrontiert. Zinsaufwendungen
im Vergleich zu Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten stehen mit 2,3% an
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zweithdchster Stelle und somit Gber dem Durchschnitt anderer Wasserverbande von
1,7% (siehe Abb. 11).

Abbildung 11: NRW Wasserverbande Zinsdeckung, Zinslast
X EBIT, % (rechte Achse)
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Quellen: Erftverband, Scope Ratings

Das Schuldenmanagement des Erftverbands gewahrleistet eine hohe Planungssicherheit
bei den Zinsausgaben der bestehenden Kredite. Risiken aus der Finanzierung von
Investitionen, der Tilgungsstruktur und aus Zinsanderungen werden durch ein
Liquiditaitsmanagementsystem minimiert. Dazu gehdren revolvierende Liquiditat
Forecasts fur das laufende Jahr sowie eine integrierte mittelfristige Investitions- und
Finanzplanung.
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Appendix I. Qualitative Scorecards

Qualitative Scorecard 1: Integration mit den 6ffentlichen Sponsoren und Rating-Ansatz

Analytische Komponente Gewic Bew ertung
‘ Engesehianki@) Mittel (50) Hoch (100) Nicht anw endbar
Rechtsform 40% O o ) O

Zweck und Aktivititen 20% O O ® &

Eigentiimerstruktur 20% O O O ®

Finanzielle Interdependenz 20% [ 9] (O] O

Integrations-Score 100

Indikativer Rating- Score 1<x<333 33.3<x<66.7 66.7 <x <100
Ansatz Ansatz Bottom-Up Top-Dow n oder Bottom-Up Top-Down
Gew ahlter Rating-Ansatz Top-Dow n

Quelle: Scope Ratings

Qualitative Scorecard 2: Abwarts-Notching vom durchschnittlichen AA Credit Estimate der 6ffentlichen Sponsoren

Bew ertung
P Gewioht b Bewertung |
- - Eingeschrankt (1) Mittel (50) Hoch (100) Nicht anw endbar W eriing
Strategische und operationalle
j=2 0,
g = Entscheidungen 33% O ® ©
) B ;
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S 2 9 Hoch
£ “ Aufsichtsorgane s O O ® O
S L
X = RegelméRige finanzielle
o] 0,
Unterstiitzung S22 O O @ O
c
. 'E, _;:': _ Strategische Bedeutung 33% O o - O
= £ o
253
= = < ] Ersetzbarkeit 33% O ] O O Mitel
£ 2 S E
[T ] . ;
€ Ausw irkungen eines o
3 Zahlungsausfalls S22 O @ O O
Gesamtbewertung Notches Angleichung Nein
Angleichung 0 Gesamtbew ertung Hoch
Hoch 0-1 Indikatives Notching 0-1
Mittel 1-2 Erganzende Bew ertungen -
Eingeschrankt 2-3 Finales indikatives Notching 0-1

Quelle: Scope Ratings
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Appendix Il. Gewinn- und Verlustrechnung

In Tsd. Euro

I Y N I Y ) Y
Umsatzerlose 108.426 106.647 106.605 108.152 108.361 110.680
Andere aktivierte Eigenleistungen 1.792 1.935 1.850 1.933 2.382 2.146
Sonstige betriebliche Ertrage 1.812 1.560 1.932 2.042 1.479 14.309
Materialaufwand -16.180 -16.071 -16.023 -16.048 -16.330 -20.313
Personalaufwand -35.732 -37.568 -39.734 -39.784 -40.856 -42.989

Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande

des Anlagevermégens und Sachanlagen -32.685 -31.951 -32.474 -33.329 -34.144 -35.532
Verrechnete Zuschisse 5.549 5.395 5.586 5.770 6.006 6.172
Sonstige betriebliche Aufwendungen -14.701 -15.138 -14.532 -15.748 -14.848 -22.751
|. Betriebserfolg 18.280 14.810 13.210 12.988 12.050 11.720
Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermoégens 5.609 5.609 5.609 5.609 5.609 5.609
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 11 5 7 9 3 1
Zinsen und &hnliche Aufwendungen -18.976 -18.504 -17.655 -17.078 -16.400 -15.253
Il. Finanzerfolg -13.356 -12.891 -12.040 -11.460 -10.788 -9.643
Ergebnis vor Steuern (I + 11) 4.924 1.919 1171 1.528 1.262 2.077
Sonstige Steuern -65 -66 -65 -70 =72 -72
Jahresiberschuss 4.859 1.853 1.106 1.458 1.191 2.005
EBITDA* 50.965 46.761 45.684 46.317 46.194 47.252

* Betriebserfolg ohne Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstéande des Anlagevermdgens und Sachanlagen.

Quellen: Erftverband, Scope Ratings
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Appendix lll. Bilanzubersicht

In Tsd. Euro
T e[ aw] | | am| wm)
AKTIVA 669.498 681.696 702.951 721.590 712.851 771.778
A. Anlagevermogen 665.527 666.702 686.952 694.387 705.731 761.237
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande 1.399 1.158 1.107 1.163 991 844
II. Sachanlagen 561.418 562.842 583.142 590.533 602.059 657.695
lll. Finanzanlagen 102.710 102.702 102.703 102.691 102.680 102.699
B. Umlaufvermégen 3.767 14.737 15.763 26.935 6.819 10.175
I. Vorréate 593 598 722 683 674 635
Il. Forderungen u. so. Vermdgensgegenstande 1.061 2.039 1.671 1.889 1.222 4.452
Ill. Kassenbestand. Guthaben bei Kreditinstituten 2112 12.100 13.369 24.362 4.923 5.088
C. Rechnungsabgrenzungsposten 205 257 236 268 301 366
PASSIVA 669.498 681.696 702.951 721.590 712.851 771.778
A. Eigenkapital 159.944 161.797 162.903 164.360 165.551 167.556
|. Kapitalriicklagen 57.419 59.265 60.371 61.816 63.001 52.982
1. Andere Riicklagen 102.525 102.532 102.532 102.544 102.550 114.574

1. Sonderriicklagen gemaR 838 ErftvG 102.258 102.258 102.258 102.258 102.258 102.258
2. Andere Sonderriicklagen 267 274 274 286 292 316
3. Rucklage Hochwasser 0 0 0 0 0 12.000
B. Investitionszuschuss 96.766 100.499 107.100 107.397 107.251 115.976
C. Riickstellungen 22.803 25.415 26.701 27.847 28.411 34.509
D. Verbindlichkeiten 389.879 393.884 406.169 421.913 411.570 453.660
darunter: Verbindlichkeiten gegenuiber Kreditinstituten 379.947 382.184 388.830 404.989 394.805 435.923
E. Rechnungsabgrenzungsposten 107 101 79 73 67 0

Quellen: Erftverband. Scope Ratings
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