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KERNBOTSCHAFTEN

Management Summary

Cash-Kern vs. Zukunftskern

Der Commodity-Kern liefert den Cashflow, erodiert aber strukturell. Netze tfragen das Wachstum. ~55 % reguliert

Asset-schwer vs. asset-leicht
Erzeugung bindet Kapital bei fallender Marge. Das Netzgeschaft wachst mit regulierter Rendite. Netz-RAB wachst

Tempo vs. Bilanzdisziplin

Der Umbau verlangt Vorabinvestitionen, die die Bilanz nicht Uberdehnen durfen. Kapitaldisziplin

ZENTRALER BEFUND Der Wert wandert von Commodity und Erzeugung zu regulierten Netzen und kundennaher Flexibilitdt. Empfehlung: kontrollierter Umbau zur
Netz- und FlexibilitGtsplattform — Option B, reguliert verankert.
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KENNZAHLEN ) r 1 Rivolerr.o
Projekt Helios & Marktanker im Uberblick L 4 Consuliing

~2.4 Mrd. € ~55 % ~1.600 GW ~1,4 Bio. €

Umsatz Helios [modellierd] EBITDA aus reguliertem Netz EU-Erneverbaren-Kapazitat EU-Netzinvestitionen [3]
[modelliert] 2030 [2]
~1,6 Mio. Kundenpunkte regulierter Anker trdgt Downside +78 % ggU. 2023 [2] bis 2030/2040
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DATENANALYSE

Europaischer Strommarkt - strukturelles Wachstum
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Europdischer Strommarkt in Mrd. USD, 2025-2034 [1]
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GEGENUBERSTELLUNG

Wohin der Wert wandert

WERT WACHST WERT ERODIERT
= Regulierte Netze: steigende RAB durch Elektrifizierung & =  Commodity-Vertrieb: Margenkompression im Wettbewerb
Ausbau [3]

= Konventionelle Erzeugung: fallende Auslastung & Spreads
= Flexibilitat: bis 5 Mrd. €/Jahr Systemwert im EU-Markt [4]

=  Kapitalbindung asset-schwerer Positionen ohne

= Kundennahe Dienste: Warme, PV, Speicher, E-Mobilitat Regulierungsschutz
= Nachfrage: Strombedarf rund +60 % bis 2030 [2] = Preisrisiko volatiler GroBhandelsmarkte
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DATENANALYSE

Wo der Wert 2030 liegt
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Wachstum

Commodity-Vertrieb Commodity-Vertrieb
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Handel & Sonstiges

o
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Modellierte Wertverteilung des Sektors 2030 (illustrativ)

Der Wert konzentriert sich auf regulierte Netze und kundennahe Flexibilit&t — nicht auf Commodity-Vertrieb und Bzeugung.
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BENCHMARKING

Strategische Optionen im Vergleich

Option C

Reines Neiz

Bewertungskriterium OPfion & AT S
Commodity-Verteidiger Netz- & Flex-Platiform

Wertpotenzial 2030 0 )
Regulierungsschutz O o

Bilanz- & Ratingstabilitat L)) °
Kundenschnitistelle [ [
Umsetzbarkeit o L))
Entscheidung Verworfen Empfohlen

Bewertung: e stark - © mittel - o gering. Option B dominiert A Uber den Regulierungsschutz und C Uber den Wertumfang.

Kriterien: Wertpotenzial, Bilanz- und Ratingrisiko, Umsetzbarkeit. Kontrollierter Umbau statt Extrempositionen.
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ANALYSE

EBITDA-Pfad & Sensitivitat
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Modellierter EBITDA-Pfad Helios in Mio. € [modelliert]; der regulierte Anker trégt die Downside.
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STRATEGISCHE IMPLIKATIONEN

Executive Recommendation

STOSSRICHTUNG HORIZONT & BEGRUNDUNG

Kapital in regulierte Netze lenken H1-H3: Investitionsbudget auf Netz-RAB fokussieren — der regulierte Anker sichert die planbare
Rendite.

Flexibilitats-Platfform aufbauen H2: Systemwert aus Flexibilitat heben (Speicher, Steuerung, Aggregation) — bis 5 Mrd. €/Jahr

Marktpotenzial [4].

Kundennahe Dienste skalieren H2-H3: Warme, PV, Speicher und E-Mobilitat als margenstarke Dienste an der
Kundenschnittstelle ausbauen.

Commodity konftrolliert zurickfahren H1-H3: Asset-schwere Erzeugung & Commodity-Vertrieb diszipliniert desinvestieren, Cash for
den Umbau nutzen.

Priorisierte, eigensténdig entwickelte Strategie mit Roadmap und durchgerechnetem Business Case — umgesetzt Uber drei Horizonte, reguliert verankert (Advisory-Mandat).

™ 7 Rivalerra PUBLIC DOCUMENT
L J4 Consulting



ANHANG

Methodik & Quellen

METHODIK QUELLEN (AUSWAHL)

Strommarki
Straits/IEA — Marktvolumen & Kapazitat [1][2]

Triangulation &ffentlicher Markt- und Regulierungsquellen

Bottom-up-Value-Pool- und TAM/SAM/SOM-Analyse
Netze & Investitionen

EIB/IEA — Netzinvestitionsbedarf [3]

Opftionsbewertung mit durchgerechnetem Business Case

Flexibilitat
ENTSO-E - Systemwert Flexibilitat [4]

Klientenzahlen modelliert und als solche gekennzeichnet

Regulatorik
EU — nationale Flexibilitdtsbewertungen bis 2026 [5]

Hinweis: ,,Projekt Helios" ist ein anonymisierter Demonstrationsfall. Marktzahlen aus &ffentlichen Quellen; klientenspezifische Zahlen sind modelliert und dienen der Methodendemonstration —kein
reales Mandat. Stand: Juli 2026.
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KONTAKT

Lassen Sie uns uber lhre Entscheidung sprechen.

Rivalerra Consulting - contact@rivalerra-consulting.com - www.rivalerra-consulting.com
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