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Bericht
Uber die Prufung der
"Cross-Border-Leasing-Vertrage"
der TIWAG

Der Tiroler Landtag bedient sich bei der Kontrolle der Gebarung des
Landes Tirol des Landesrechungshofes (LRH). Der LRH ist als Or-
gan des Landtages zur Uberpriifung der Gebarung des Landes Tirol
und anderer Rechtstrager berufen (Art. 67 Abs. 1 und 2 TLO).

Dem LRH obliegen nach Art. 67 Abs. 4 der Tiroler Landesordnung
1989, LGBI. Nr. 61/1988, zuletzt gedndert durch das Landesverfas-
sungsgesetz LGBI. Nr. 7/2008, u.a. die Prifung der Gebarung von
Unternehmen, an denen das Land Tirol allein oder gemeinsam mit
anderen Rechtstragern, die der Prifungszustandigkeit des LRH un-
terliegen, mit mindestens 50 % des Stamm-, Grund- oder Eigenka-
pitals beteiligt ist oder die das Land Tirol allein oder gemeinsam mit
anderen solchen Rechtstragern betreibt.

Der LRH fihrt seine Prifungen auf eigene Initiative (Initiativ-
prufungen oder auf Verlangen (Sonderprifungen) durch (8 3 Abs. 1
TiIrLRHG). Anlasslich einer Pressekonferenz am 29.10.2008 er-
klarten Herr LH Guinther Platter und Herr LHStv. Hannes
Gschwendtner, dass der LRH mit einer Prufung der ,Cross Border
Leasing Vertrage der TIWAG" beauftragt werden soll. In der Sitzung
des Finanzkontrollausschusses vom gleichen Tag wurde dieser
Wunsch (auBBerhalb der Tagesordnung) ausfuhrlich erortert.

Eine Sonderprifung auf Verlangen der Landesregierung ist nur nach
vorhergehenden Beschluss und mit Zustimmung des Finanzkontroll-
ausschusses moglich (8 3 Abs. 3 lit. e leg.cit.). Zum damaligen Zeit-
punkt lag weder ein Regierungsbeschluss noch ein entsprechender
Antrag auf Zustimmung im Finanzkontrollausschuss vor. Nachdem
der LRHDir. in der Sitzung den Eindruck gewann, dass es der
Wunsch aller im Landtag vertretenen Parteien war, eine derartige
Prifung durchfiihren zu lassen bot er an, die Prifung auf eigene Ini-
tiative durchzufihren um Verzégerungen durch die Einhaltung der
Formalerfordernisse hintanzuhalten.

In Folge wurde die Prifung auf eigene Initiative eingeleitet und
durchgefihrt. In Abweichung der tblichen Vorgangsweise bei derar-
tigen Prifungen wurden den im Tiroler Landtag vertretenen Parteien
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die Moglichkeit geboten sie interessierende Fragen in Zusammen-
hang mit dem Prifthema an den LRH heranzutragen, die dieser
dann bei seiner Priftatigkeit bertcksichtigte.

In diesem Zusammenhang wird darauf hingewiesen, dass die dem
LRH im November 2008 Ubermittelten Fragenlisten der im Landtag
vertretenen Parteien "Die Grunen", "FPO" und "Fritzklub" insgesamt
230 Einzelfragen umfassten. Die Beantwortung dieser Fragen erfolgt
im Rahmen dieses Berichts in Ubersichtlichen, strukturierten und zu-
sammenhangenden Themenabschnitten.

Gem. § 6 Abs. 1 TirLRHG hat der LRH den von ihm ers tellten
Rohbericht der Landesregierung zu Ubersenden, die i nnerhalb
von 6 Wochen hiezu eine AuRerung erstatten kann. Ha t die
Landesregierung fristgerecht eine AuRerung abgegebe n, so hat
der LRH diese in seine Erwagungen einzubeziehen und in den
Endbericht einzuarbeiten.

Beim vorliegenden Bericht hat die Landesregierung auf eine
eigene Stellungnahme verzichtet und auf die des gep  riften
Unternehmens (TIWAG) verwiesen. Da die Stellungnahm e der
TIWAG in der vorliegenden Form nicht geeignet ist i n der
Ublichen Form in den Bericht eingearbeitet zu werde n wird
diese in Entsprechung des TirLRHG in die Erwdgungen
einbezogen und nur diejenigen Stellen wortlich eing earbeitet,
die notwendig und sinnvoll erscheinen.

Im Sinne dieser Ausfilhrungen wird der Hinweis der TIWAG auf
die Notwendigkeit Betriebs- und Geschéaftsgeheimniss e zu
wahren, wiedergegeben.

Wie unsererseits schon zu Beginn und in der Folge wahrend des
Prifvorganges wiederholt — u.a. mit unserem Schreiben vom
16.12.2008 — deponiert, war der Prifvorgang so zu gestalten und
der Prufbericht des Landesrechnungshofes so zu erstellen, dass der
Schutz der tangierten Betriebs-, Geschafts- und Bankgeheimnisse
der TIWAG und ihrer nationalen und internationalen Vertrags-part-
ner sowie der darlber hinaus vertraglich Ubernommenen, beson-
deren Geheimhaltungsverpflichtungen gesichert bleibt. Dieses Er-
fordernis hat der Landesrechnungshof aufgrund der Bestimmung
des § 6 Abs 2 Tiroler Landesrechnungshofgesetz im Ubrigen schon
von Amts wegen zu beachten.
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Der LRH hat im Frihjahr 2009 die Entstehungsprozesse bzw. Ver-
handlungen zu den zwischen der TIWAG und US-Investoren abge-
schlossenen Cross Border Leasing Vertragen analysiert.

Der LRH ist gemaR 8 5 Abs 2 TirLRHG befugt, von dem zu pru-
fenden Unternehmen u.a. alle ihm erforderlich scheinenden Aus-
kunfte sowie die Ubermittlung von Aufzeichnungen und Unterlagen
zu verlangen. Von dieser Befugnis hat der LRH im Rahmen der ge-
genstandlichen Prifung vollumfanglich Gebrauch gemacht. Die
TIWAG hat sédmtlichen Auskunfts- und Vorlageersuchen entspro-
chen (dazu siehe unten "Unterlagen" sowie Punkt 3).

Der LRH ist gemal3 § 6 Abs 2 TirLRHG verpflichtet den zu veroffent-
lichenden Prufbericht in einer Weise zu erstellen, die die Wahrung
des Datenschutzes und den Schutz sonstiger berechtigter Geheim-
haltungsinteressen sicherstellt. Dazu zahlen im vorliegenden Fall
u.a. die Geschéfts- und Betriebsgeheimnisse der TIWAG und ihrer
Vertragspartner sowie die vertraglich tbernommenen Geheimhal-
tungsverpflichtungen.

Letztere umfassen alle transaktionsspezifischen Details der abge-
schlossenen US Cross-Border-Leasing-Transaktionen (CBL-Trans-
aktionen), sofern diese nicht bereits zulassiger Weise offentlich be-
kannt sind.

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass der Land-
wirt und ,Publizist* auf einer Internetseite www.dietiwag.org
verschiedene Texte sowohl in englischer als auch deutscher Spra-
che veroffentlichte, die Teile der CBL-Vertrage der TIWAG betreffen.
Diese Veroffentlichungen waren fur die TIWAG Anlass, den Ge-
nannten auf Unterlassung dieser Veroffentlichungen zu klagen. So-
wohl das LG als auch das OLG Innsbruck als Berufungsgericht ha-
ben das Klagebegehren abgewiesen.

Diese Entscheidungen sind insoweit von Interesse, als sie Ausfiih-
rungen in Hinblick auf den Datenschutz und der Geheimhaltungs-
interessen von Geschéaftsgeheimnissen enthalten, die fir den LRH
auch von Relevanz sind. An dieser Stelle soll nur kurz auf zwei As-
pekte der Urteile eingegangen werden ohne diese zu kommentieren
oder zu kritisieren.
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Festgestellt wird, dass der Beklagte ,von einer seiner Ansicht nach
sehr ehrenwerten Person Textteile der CBL-Vertrage betreffend die
Kraftwerksgruppe Sellrain Silz zur Vero6ffentlichung angeboten er-
hielt“. Daraus schliel3t das Gericht, dass der Beklagte die Unterlagen
nicht unrechtmafiig (damit wohl rechtmafig) erhielt.

Nach Ansicht des LRH, muss doch bezweifelt werden, ob eine Per-
son die vertrauliche Unterlagen an Aul3enstehende Dritte weitergibt
als ,sehr ehrenwert* eingeordnet werden kann. Weiters scheint es
dem LRH nicht schlissig, dass dadurch der Beklagte rechtmafig zu
den Unterlagen gekommen ist, war er doch weder Vertragspartei,
noch sonst wie von den Rechtsgeschéaften betroffen oder Mitarbeiter
der TIWAG.

Weiteres stellen die Gerichte fest, dass ,es sich bei den CBL-Ver-
trdgen der TIWAG um ein Geschéaftsgeheimnis handelt. Im Rahmen
einer VerhaltnismaRigkeitsprifung kommen die Gerichte zum
Schluss, dass ,im Hinblick auf die Eigentumsverhéltnisse an der
TIWAG eine andere Situation als bei einer in privater Hand
stehenden Firma vorliegt®. In Hinblick darauf, dass das Land Tirol
100% der Aktien der TIWAG halt kénne sie sich nicht auf ihre
Rechtsform als AG berufen. Mit ,den CBL-Vertragen wird Uber das
offentliche Gut Wasser Uber Jahrzehnte disponiert, wobei deren
Folgen aus heutiger Sicht keinesfalls absehbar sind. Das Interesse
des Beklagten an der Information der Offentlichkeit (ber das
bestehen solcher Vertrdge und deren Inhalt ist daher héher zu be-
werten als jenes der TIWAG an deren Geheimhaltung”.

Diese Beurteilung ist in zweierlei Hinsicht von Interesse. Zum einen
deckt sich die Feststellung des Gerichtes, dass ,uber das 6ffentliche
Gut Wasser Uber Jahrzehnte disponiert wird“ nicht mit den Ergeb-
nissen der Prifung durch den LRH, der sich doch Uber einen langen
Zeitraum intensiv unter Beiziehung von Experten mit den Vertragen
und deren Inhalt beschéftigt hat, wahrend dem Gericht fur diese Be-
urteilung weder die Vertrage zur Verfigung standen (wohl nur die
unter der Internetseite www.dietiwag.org verdffentlichten Ausziige),
noch das Urteil erkennen lasst, dass es sich ausfuhrlich mit den da-
mit verbundenen Rechtsfragen auseinandergesetzt hatte.

Nach den Feststellungen des LRH ist das offentliche Gut Wasser
nur insoweit betroffen, als flr den Betrieb der Anlagen Wasserrechte
erforderlich und eingerdaumt sind. Eine generelle Disposition Uber
das offentliche Gut Wasser ist der TIWAG nach der dsterreichischen
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Rechtordnung nicht moglich, ist daftir doch die jeweils zustandige
Wasserrechtbehdrde berufen.

Beizupflichten ist dem Gericht allerdings in der Feststellung, dass
die Folgen der CBL-Vertrage aus heutiger Sicht keinesfalls zur
Génze absehbar sind (siehe Schlussbemerkungen).

Zum Anderen hat die vorgenommene Interessenabwdgung zu
Gunsten eines Informationsrechtes ,der Offentlichkeit* (wer auch
immer das im juristischen Sinn sein mag) weit reichende Konse-
quenzen. Einerseits muss die TIWAG mit einem Wettbewerbs-
nachteil am Markt rechnen, wenn potentielle Vertragspartner damit
rechnen missen, dass trotz vereinbarter Geheimhaltung getroffene
Vereinbarungen der Offentlichkeit zugéanglich sein miissen.

Andererseits ist auch die Arbeit des LRH insoweit betroffen, als bei
der vom LRHDir. nach 8 6 Abs. 2 TirLRHG bei der Veréffentlichung
von Berichten vorzunehmenden Interessenabwagung auf diese Ju-
dikatur Ricksicht zu nehmen sein wird. Dies ist beim gegen-
standlichen Bericht bereits geschehen.

Allerdings rechtfertigt diese Judikatur nach Ansicht des LRH nicht,
der mehrfach erhobenen Forderung Rechung zu tragen, samtliche
CBL-Vertrage dem Landtag vorzulegen. Dazu ist darauf hinzu-
weisen, dass sich — wie Eingangs erwahnt - der Landtag fir die Ge-
barungspriifung des LRH bedient. Dieser hatte fir seine Prifung alle
Vertrage zur Verfigung (siehe unten) und berichtet Uber seine Er-
gebnisse im Folgenden fachkundig. Eine eigenstandige Beurteilung
durch den Landtag wirde diesen in manchen Bereichen vor fach-
liche Schwierigkeiten stellen und andererseits die vom Landes-
unternehmen TIWAG eingegangenen Geheimhaltungs-
verpflichtungen verletzen. Das damit verbundene Risiko, dass die
Vertragspartner derartige Handlungen zum Anlass nehmen Ver-
tragsverletzungen festzustellen und damit verbundene Konse-
quenzen bis hin zu Beendigungszahlungen zu fordern, erscheint
dem LRH zu hoch als dass dieser Forderung Rechnung getragen
werden sollte.

Auch in Folge, sowohl bei der Behandlung des Berichtes oder
weiterer Diskussionen, sollte dieses Risiko nicht aus den Augen
verloren werden. Hier sollte man der Objektivitat und Fachkom-
petenz des LRH vertrauen, der seine Prifung und die folgende Be-
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richtslegung in Abwagung all dieser Umstande mit der erforderlichen
Sorgfalt vorgenommen hat.

Bekanntlich hat der Landwirt und ,Publizist* Markus Wilhelm auf
seiner Internetseite www.dietiwag.org verschiedene Texte, die ihm
auf bisher nicht geklarte Weise zugekommen waren und Teile der
CBL-Dokumente der TIWAG betreffen, veroffentlicht. Die TIWAG
hatte den Genannten zum Zwecke der Verteidigung ihrer vertraglich
Ubernommenen Geheimhaltungsverpflichtungen und zum Schutz
ihrer Geschéaftsgeheimnisse auf Unterlassung dieser
Vero6ffentlichungen geklagt. Sowohl das LG als auch das OLG Inns-
bruck als Berufungsgericht haben dieses Klagebegehren aufgrund
der ihrerseits vorgenommenen Interessenabwagung nach 8 8 DSG
abgewiesen.

Der Landesrechnungshof setzt sich mit den vorzitierten Gerichts-
urteilen ausfuhrlich auseinander und stellt u.a. fest, dass die ,vorge-
nommene Interessenabwégung zu Gunsten eines Informations-
rechtes der Offentlichkeit weitreichende Konsequenzen habe. Einer-
seits miusse die TIWAG mit einem Wettbewerbsnachteil am Markt
rechnen, wenn potentielle Vertragspartner damit rechnen muissen,
dass trotz vereinbarter Geheimhaltung getroffene Vereinbarungen
der Offentlichkeit zugéanglich sein missen. Andererseits sei auch
die Arbeit des LRH insoweit betroffen, als bei der vom LRHDir nach
8§ 6 Abs 2 TirLRHG bei der Veroffentlichung von Berichten vorzu-
nehmenden Interessenabwégung auf diese Judikatur Rucksicht zu

nehmen sein werde . Dies sei beim gegenstandlichen Bericht (An-
merkung des gepriften Unternehmens: leider* ) bereits
geschehen.”

Dieser Beurteilung der Gerichtsurteile durch den Landesrech-
nungshof tritt das geprifte Unternehmen entschieden entgegen,
dies aus folgenden Erwéagungen:

o Die Gerichtsurteile statuieren keinesfalls eine Ver  pflich-
tung der TIWAG zur Vertffentlichung der CBL-Vertrag  e.

Wie der LRH richtig anmerkt, gingen die Gerichte im beurteilten
Sachverhalt davon aus, dass der Beklagte die Vertrage ,von einer
seiner Ansicht nach sehr ehrenwerten Person zur Veréffentlichung
angeboten erhielt”. Auch wenn sich das geprifte Unternehmen der
Ansicht des LRH anschlief3t, dass man berechtigt daran zweifeln
kann, dass eine Person, die vertrauliche Unterlagen an auf3enste-
hende Dritte weitergibt, als ,sehr ehrenwert* eingeordnet werden
kann, ergibt sich aus dieser den Gerichtsentscheidungen zugrun-
deliegenden Feststellung, dass sich die rechtliche Beurteilung beider
Gerichte auf die Prifung beschrankte, ob es TIWAG einem Dritten
verbieten kann, Vertrdge, die dieser nach Ansicht des Gerichtes
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rechtm&Rig erhalten hat, im Internet zu verdffentlichen. Dies wurde
letztlich von den beiden Gerichten verneint.

Die Gerichte haben sich folgerichtig nicht mit der Frage beschaftigt —
und auch nicht zu beschéftigten gehabt —, ob TIWAG oder Andere
zur Veroffentlichung dieser Vertrage verpflichtet seien, und zu Recht
auch keinerlei Uberlegungen angestellt, die eine solche
Verpflichtung begriinden kénnte.

o Die Gerichtsentscheidungen lassen sich nicht auf Pr ufbe-
richnte (Veroffentlichungen) durch den Landesrech-
nungshof Ubertragen.

Vor dem Hintergrund des Klagebegehrens der TIWAG und des von
den Gerichten angenommenen Sachverhalts haben die Gerichte
ausschliel3lich mogliche Verletzungen des Datenschutzgesetzes
(DSG) durch den Beklagten geprift und Interessenabwagungen
nach 8 8 DSG vorgenommen. Hiebei haben die Gerichte gepriift, ob
der im Verfahren Beklagte berechtigte Interessen im Sinne des 8§ 8
Abs 1 Ziff 4 DSG an der Vero6ffentlichung der ihm nach Ansicht des
Gerichtes rechtmalRig zugekommenen Unterlagen hatte.

Im Zusammenhang mit der Erstellung und Vero6ffentlichung von
Prifberichten des LRH ist jedoch vor allem § 6 Abs 2 Tiroler Lan-
desrechnungshof zu beachten. Dieser bestimmt, dass in Berichten
des Landesrechnungshofes, die verdffentlicht werden, geeignete
Vorkehrungen zur Wahrung des Datenschutzes und zum Schutz
sonstiger berechtigter Geheimhaltungs-interessen zu treffen sind.
Anders als 8 8 Abs 1 DSG sieht das Tiroler Landesrechnungs-
hofgesetz jedoch keine Ausnahmen und keine Interessenabwégung
vor. Vor diesem Hintergrund ergibt sich auch aus der von beiden
Gerichten Ubereinstimmend getroffenen Beurteilung, dass es sich
bei den CBL-Vertragen der TIWAG um ein Geschéaftsgeheimnis
handelt, das daran bestehende Geheimhaltungsinteresse der
TIWAG. Nach den Bestimmungen des Tiroler Rechnungshof-
gesetzes, welchem der vor Gericht Beklagte als Privatperson na-
turgemald nicht unterliegt und welches daher von den Gerichten
nicht zu beachten war, sind die Vertrage daher keinesfalls zur
Veroffentlichung geeignet. Eine aus den Gerichtsurteilen abzulei-
tende Verdffentlichungspflicht der TIWAG erscheint geradezu den-
kunmaoglich .

Die Gerichtsentscheidungen im Verfahren TIWAG / Wil  helm
sind Kkeinesfalls verall-gemeinerungsfahig und entfa Iten
keinerlei Drittwirkung, insbesondere keine Bindungs wirkung
gegeniber Verwaltungsbehdrden.

Wie sich aus dem Spruch des Berufungsurteiles ergibt, hat dieses
die ordentliche Revision an den Obersten Gerichtshof nicht
zugelassen. Das Oberlandesgericht hat in diesem Zusammenhang

7
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ausdricklich zum Ausdruck gebracht, dass die von ihm behandelten
Rechtsfragen einzelfallbezogen sind und keine Rechtsfragen von
allgemeinem Interesse darstellen. Somit steht zweifelsfrei fest, dass
die Gerichtsurteile Rechtskraftwirkung ausschlie3lich im Rahmen
des konkreten Klagebegehrens der TIWAG und zwischen den
Prozessparteien entfaltet haben. Die Urteile haben somit keine tber
den prozessgegenstandlichen Einzelfall, namlich die
Veroffentlichung bestimmter CBL-relevanter Dokumente im Internet,
welche dem Beklagten Wilhelm nach Ansicht des Gerichtes von
einer ehrenwerten Person rechtmalig zugekommen seien,
hinausgehende Bedeutung. Die Gerichtsurteile entfalten sohin
keinerlei Drittwirkung; dartuberhinaus ist der 0Osterreichischen
Rechtsordnung eine Bindungswirkung der Verwaltungsbehérden an
die Urteile von Zivilgerichten fremd.

Das geprifte Unternehmen ist sohin zusammenfassend der festen
Uberzeugung, dass der LRH — entgegen seiner Feststellung — in
Vollziehung der ihm durch 8§ 6 Abs 2 Landesrechnungsgesetz
auferlegten Schutzpflichten auf die vorerwéhnten Gerichtsurteile
nicht Rucksicht zu nehmen hat.

Replik des LRH Der LRH nimmt den Standpunkt der TIW  AG zur Kenntnis. Die
Rucksichtnahme auf die Gerichtsurteile bedeutet nic ht, dass
der LRH von einer Verpflichtung der TIWAG zur Veroéf fent-
lichung der CBL-Vertrage ausgeht.

Entgegen der Ansicht der TIWAG impliziert die Besti mmung
des 8 6 Abs. 2 TirLRHG sehr wohl eine Interessenabw  &gung.
Allein der Hinweis auf den Datenschutz und die Dikt  ion ,be-
rechtigte Geheimhaltungsinteressen implizieren die Notwen-
digkeit einer Interessenabwéagung. Die Behauptung ei  ner ge-
priften Stelle - allein Daten wirden dem Datenschut z unter-
liegen oder es liege ein Betriebsgeheimnis vor - ka  nn nicht aus-
reichen um Berichtsteile notwendigerweise wegzulass en oder
zu anonymisieren. Daher wird in derartigen Fallen e  ine Interes-
senabwégung stattfinden missen.

Diese wurde im vorliegenden Bericht vorgenommen und die
aus Sicht des LRH notwendigen und zulédssigen Daten darge-
stellt. Von einer Veroffentlichung der CBL-Vertrage kann dabei
nicht die Rede sein.

Auch wenn die Ausfuhrungen der TIWAG zur Drittwirku ng und
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fehlenden Bindungswirkung der Gerichtsurteile recht lich richtig

sind, sieht sich der LRH dennoch veranlasst auf Ger ichtsent-
scheidungen, die eine &hnliche Interessenabwagung v orge-
nommen haben, wie sie der LRH im Sinne des § 6 leg.  cit. vor-
zunehmen hat, Bedacht zu nehmen. Auch wenn den Ausf Uh-
rungen in der Begrindung der Urteile nicht vollinha Iltich ge-
folgt wird, kdnnen die Ausfilhrungen zur Interessena bwagung
nicht unbeachtet bleiben, ohne dass sich der LRH de  m Vorwurf
aussetzt andere Mal3stabe als unabhéngige Gerichte a nzu-
setzen. So unerfreulich auch die Ergebnisse fur die TIWAG sein
maogen, bleibt der LRH doch bei seiner Auffassung, d ass daran
nicht vorbeigesehen werden kann.

Nattrlich kbénnen auch im Zuge der Berichtserdrterung Fragen be-
antwortet werden.

Wahrend seiner Priifung vor Ort erhielt der LRH samtliche von ihm
verlangten Unterlagen, einschlieB3lich der im Rahmen der CBL-
Transaktionen abgeschlossenen Vereinbarungen und damit im Zu-
sammenhang stehenden Dokumente, ohne Einschrankung zur Ein-
sichtnahme zur Verfligung gestellt.

Dem LRH standen somit folgende Dokumente, die von den Rechts-
beratern der TIWAG erstellt wurden, zur Verfigung:

* unbeglaubigte nicht unterzeichnete Fassungen der CBL-Ver-
trage, in englischer Sprache wie sie spater unterzeichnet wurden
(dazu siehe nachster Punkt);

+ die Punktation (Term Sheet), die der Bewilligung der ersten
Transaktion durch den Aufsichtsrat zugrunde gelegen ist, in eng-
lischer und deutscher Sprache;

» die umfassenden Transaktionshandbuicher einschlie3lich der Zu-
sammenfassungen samtlicher Transaktionen in englischer Spra-
che.

Weiters sah der LRH u.a. folgende TIWAG interne Unterlagen ein:
« die relevanten Aufsichtsratsprotokolle samt Beilagen
« die relevanten Konsulenten- und Werkvertrage

« die relevanten Honorarnoten, Rechnungen, und sonstigen Be-
lege sowie

+ die relevanten Jahresabschliisse der TIWAG.
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Die Originaldokumente der CBL-Transaktionen sind in Deutschland
hinterlegt. Der LRH hat diese Dokumente eingesehen und die we-
sentlichen Kernbestimmungen mit den vorliegenden nicht unter-
zeichneten Kopien auf Vollstéandigkeit und Authentizitat verglichen.

In diesem Zusammenhang weist der LRH darauf hin, dass der LRH
geprift hat, ob diese Einsichtnahme in Deutschland und/oder die
Mitnahme von Kopien der Auslandurkunde nach Osterreich zu einer
Gebiihrenpflicht in Osterreich fiihrt.

Eine Geblhrenschuld kénnte sich durch die Tatigkeit des LRH nur
dann ergeben, wenn:

e eine geblhrenrechtlich relevante Auslandsurkunde ins Inland
verbracht wird, oder

e es zu einer Ersatzbeurkundung im Inland kommt.

Daher hat der LRH diese Tatbestande vermieden, weshalb in Oster-
reich keine Gebuhrenpflicht infolge der Priftatigkeit entsteht. Die
Einsichtnahme in die Originaldokumente im Ausland l6st jedenfalls
keine Gebuhrenpflicht aus.

Hinzuweisen ist kurz noch auf den Umstand, dass bei anderen CBL-
Transaktionen (Beispielsweise bei denen der Energie AG in 0O
oder denen der Wiener Linien) die Originalvertrage in New York
hinterlegt sind, wahrend interessanterweise Originalexemplare der
gegenstandlichen Vertrage ortlich ndher deponiert sind. Es handelt
sich dabei um die Vertragsexemplare der TIWAG, die diese in rdum-
licher Néahe haben wollte. Dieser Umstand ist im Zuge der Prifung
auch dem LRH im Interesse der Sparsamkeit zu gute gekommen,
hat er sich doch eine Dienstreise nach New York erspart.

Neben der Durchsicht der Aufsichtsratsprotokolle seit dem Jahr
2001 (inkl. der umfangreichen Prasentationen, Gutachten und sons-
tigen Beilagen) und der Analyse der uUbergebenen CBL-Vertrags-
werke in Kopie bzw. der beiden Transaktionshandblcher hat der
LRH zahlreiche Gesprache mit beispielsweise dem TIWAG-Vor-
standsvorsitzenden Dr. Bruno Wallntéfer, dem TIWAG-Bereichs-
leiter Finanzen und dem ehemaligen TIWAG-Vorstandsmitglied
Mag. Hermann Meysel gefiihrt, der derzeit als Konsulent fur die
laufende Administration der CBL-Vertrage fir die TIWAG tatig ist.
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Weiters wurden vom LRH samtliche relevanten Konsulenten- und
Werkvertrdge analysiert und die Vertragskonformitat der jeweiligen
Abrechnungen tberprift.

Zusammenfassend hat der LRH in diesem Bericht

» die Entscheidungsfindungsprozesse innerhalb der TIWAG-Or-
gane (Hauptversammlung, Aufsichtsrat, Vorstand) und des Lan-
des Tirol (Landtag, Landesregierung)

« die Erfullung der Informationspflichten an die sozietaren TIWAG-
Organe

e den (internen und externen) personellen und finanziellen
Ressourceneinsatz bzgl. der vorvertraglichen Abwicklung bzw.
des laufenden Vertragsmanagements sowie

« die Beweggriinde fir den Abschluss der CBL-Vertrage

transparent dargestellt.

Weiters wurden die grundlegenden Vertragsinhalte (Eckpunkte), die
wesentlichen Risiken und die Beendigungsszenarien unter Bei-
ziehung von zwei unabhangigen und nicht in die CBL-Transaktionen
der TIWAG involvierten Experten analysiert.

Diese wurden iSd § 5 Abs. 4 TirLRHG beeidet und zur Verschwie-
genheit verpflichtet. Die praktische Abwicklung der Tatigkeit erfolgte
dergestalt, als die Sachverstdndigen in das Prifteam integriert
wurden und die Berichtslegung — wie bei allen Berichten — ohne
Namensnennung der Prifer unter der ausschlie3lichen Verant-
wortung des LRHDir. (hier allerdings des mit der interemistischen
Leitung des LRH betrauten ranghdchsten Bediensteten) erfolgt.

Nicht zu verhehlen ist, dass die Beauftragung von externen Exper-
ten erhebliche Kosten verursacht, die aus den voranschlagten Mit-
teln des LRH firr diese Budgetposition bei weitem nicht abgedeckt
werden konnen. Bei der Budgetierung war die gegenstandliche
Prifung noch nicht vorhersehbar, sodass der LRH, der von der
Mdglichkeit Sachverstandige zu beauftragen bisher erst einmal
Gebrauch gemacht hatte, ,nur® die bisher voranschlagten Zahlen
fortschrieb.

Auf Grund der Tatsache, dass alle im Landtag vertretenen Parteien
die Prifung der CBL-Vertrdge wiinschten, war auch davon auszu-
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gehen, dass die notwendigen Ressourcen zur Verfigung gestellt
werden. Nach einigen Schwierigkeiten scheint sich dieses Problem
aber doch zu lésen.

Sowohl die CBL-Vertrage an sich, als auch die Prifung durch den
LRH haben schon seit langerem viele Diskussionen und damit ver-
bunden auch einige Medienberichte ausgeldst. Seit dies notwendig
und erforderlich war, hat der LRH auch auf diese Bedacht genom-
men. Dazu muss aber festgehalten werden, dass sich der LRH bei
einer der Objektivitat verpflichteten Berichterstattung an die Pri-
fungsergebnisse vor Ort zu halten hat und Meinungen von Einzel-
personen und Medienberichte nur insoweit berticksichtigen kann, als
diese mit den eigenen Erhebungsergebnissen in Einklang stehen
und auch fir den konkreten Fall anwendbar sind. In diesem Zu-
sammenhang angestellte allgemeine Vergleiche und Aussagen zu
CBL treten dabei in den Hintergrund.

Vorweg zu erwahnen ist allerdings, dass der OO Landtag sowie der
Wiener Landtag seine Priiforgane (OO LRH und Kontrollamt der
Stadt Wien) mit der Prufung von dort abgeschlossenen CBL-Ver-
tradgen beauftragt hat. Nachdem dieser Umstand dem LRH bekannt
wurde erfolgte umgehend eine enge Vernetzung, die in einer engen
Kooperation miindete, insbesondere mit dem OO LRH, der &hnliche
Fragestellungen und Rahmenbedingungen (Energie AG und Lea-
singobjekte) zu bearbeiten hatte. Die Prifungsablaufe waren abge-
stimmt und so weit dies mdglich und notwendig ist, sind die Prif-
ergebnisse ebenfalls akkordiert. Auf bereits vorliegende Prifer-
gebnisse des RH aus der Vergangenheit wurde Bedacht genom-
men.

Zu Fragen des Aufwandes, der Notwendigkeit von Ubersetzungen,
allgemeinen Fragen der Berichterstattung, Prifungszielen und zu-
sammenfassenden Ergebnissen wird im Berichtsteil bzw. im Zuge
der zusammenfassenden Feststellungen Stellung genommen.

Uber das Ergebnis der Prifung durch den LRH wird wie folgt be-
richtet:
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1.1 Begriff US Cross Border Leasing

Unter "US Cross Border Leasing" wird eine grenziberschreitende
strukturierte Leasingfinanzierungstransaktion verstanden, die es
einem US Unternehmen ermdéglicht, Steuerstundungseffekte in den
USA zu generieren.

Auf Grund der amerikanischen Rechnungslegungsvorschriften ist es
dem Investor mdglich, das Leasingobjekt in seiner Bilanz zu akti-
vieren und abzuschreiben. Dieser Abschreibungsaufwand reduziert
das steuerliche Ergebnis und somit die steuerliche Gesamtbelastung
fur den Investor. Gleichzeitig kann der nicht-US (zB 6sterreichische)
Eigentimer des Leasingobjekts dieses auf Grund der fir ihn
geltenden Rechnungslegungsvorschriften weiterhin ebenfalls ab-
schreiben, sodass seine bilanz- und steuerrechtliche Position von
der Transaktion nicht berihrt wird.

US Cross Border Leasing kann insofern nicht als Finanzierungs-
modell im eigentlichen Sinn angesehen werden, als keine klassische
Finanzierungsabsicht verfolgt wird. Vielmehr ergibt sich fir den Ei-
gentimer des Leasingobjekts die Mdglichkeit, mittels bereits aus-
finanzierter Wirtschaftsgiter Zusatzertrdge in Form des Netto-Bar-
wertvorteils (dazu siehe Punkt 1.2) zu generieren.

Jede CBL-Transaktion ist vor Abschluss bei der zustandigen US Fi-
nanzbehorde zur Ganze offen zu legen.

1.2 Struktur von CBL-Transaktionen

CBL-Transaktionen basieren im Kern auf langfristigen Haupt- und
kurzeren Ruckmietvertragen fur langlebige Investitionsguter.

Im Folgenden werden die typische Transaktionsstruktur (Vertrage
und Zahlungsstréme), die wesentlichen Vertragsparteien, sowie das
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Vertragswerk einer CBL-Transaktion in Form einer Lease to Service
Contract Struktur dargestellt, wie sie auch den TIWAG Transaktio-

nen zugrunde liegt.

Vertragsstruktur

1

Darlehensvertrag B

Trust
Agreement
Darlehensvertrag A
Hauptmietvertrag Riickmietvertrag \.
(Head Lease) (Lease)
Erfillungsiibernahme.

Fremdkapitalanteil A

Erfillungsibernahme der Mietzahlungen
Eigenkapitalanteil (PUAA)
der Mietzahiungen Erfillungstbernahme
(Equity PUA) Fremdkapitalanteil B

der Mietzahlungen
(PUAB)

Zahlungsstréme bei Vertragsabschluss

Eigenkapital
,Equity*

Vorauszahlung
Gesamtmiete
Hauptmietvertrag

DepotErlag
Fremdkapitalanteil A
DepotErlag der Mietzahlungen
Eigenkapitalanteil
der Mietzahlungen Depot-Erlag
Fremdkapitalanteil B
der Mietzahlungen

o8

Fremdkapital B

Fremdkapital A

an
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Die wichtigsten Vertragsparteien sind:

e der US-Investor (zB Bank, Industrieunternehmen, Versiche-
rung), welches das Eigenkapital in den Trust — und damit in die
Transaktion — einbringt

e der Trust, der das Leasingobjekt vom Eigentiimer mietet und an
diesen zurtick vermietet; der Trust ist eigens fir die Abwicklung
der Transaktion gegriindet und dient zur Trennung der Transak-
tion von den sonstigen Geschéfts- und Vermodgensbereichen
des Investors

« der Eigentimer des Leasingobjekts (zB Gebietskdrperschatft,
Unternehmen), der dieses an den Trust vermietet und gleich-
zeitig von diesem zurlickmietet; aus diesem Grund wird der Ei-
gentimer als "Leasingnehmer” bezeichnet

« Darlehensgeber A und Darlehensgeber B, die das Fremdkapital
an den Trust bereitstellen

« Payment Undertaker A und Payment Undertaker B, die sich zur
Leistung des Fremdkapitalanteils der Zahlungen unter dem
Ruckmietvertrag verpflichten; sie erhalten die entsprechenden
Betrdge bei Transaktionsabschluss als Depot hinterlegt und
werden daher auch als "Depotbanken" bezeichnet

e der Equity Payment Undertaker, der sich zur Leistung des
Eigenkapitalanteils der Zahlungen unter dem Ruckmietvertrag
verpflichtet; auch dieser erhélt den entsprechenden Betrag bei
Transaktionsabschluss als Depot hinterlegt und wird daher
ebenfalls als "Depotbank" bezeichnet

Das Vertragswerk ist ein strukturiertes Gesamtwerk, das sich aus
einer Reihe von aufeinander bezogenen und miteinander abge-
stimmten Einzelvertrdgen zusammensetzt, die ein einheitliches
Ganzes bilden. Die wichtigsten Vertrage sind im Folgenden kurz be-
schrieben.

Der Rahmenvertrag verkniupft die Einzelvertrdge miteinander und
regelt die grundsatzlichen Rechte und Pflichten der an der Transak-
tion beteiligten Parteien. Dazu zahlen insbesondere deren Zusiche-
rungen (Representations and Warranties), allgemeine Handlungs-
bzw. Unterlassungsverpflichtungen (Covenants), Bereitstellung von
Sicherheiten, Schad- und Klagloshaltungsvereinbarungen, Bestim-
mungen zu anwendbarem Recht und Gerichtsstand. Dem Rahmen-
vertrag angeschlossen ist ein Glossar (Definitions), in dem samtliche
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fur die Transaktion relevanten Begriffe zentral definiert sind.

Im Rahmen des Hauptmietvertrags vermietet der Eigentimer des
Leasingobjekts dieses langfristig an den Trust. Da er es gleichzeitig
unter dem Ruckmietvertrag (siehe unten) zuriick mietet, wird der Ei-
gentimer wie erwéhnt als "Leasingnehmer” bezeichnet. Die Dauer
des Hauptmietvertrags hangt von der Restnutzungsdauer des Lea-
singobjekts ab.

Bei Transaktionsabschluss leistet der Trust eine Gesamtmiet-
vorauszahlung, deren Hohe dem Verkehrswert des Leasingobjekts
entspricht. Damit hat der Trust seine Zahlungsverpflichtungen unter
dem Hauptmietvertrag fir die gesamte Laufzeit erfillt.

Der Hauptmietvertrag kann durch den Leasingnehmer zu jenem
Zeitpunkt vorzeitig beendet werden, in dem der Rickmietvertrag
ablauft (dazu siehe unten). Mit Wirksamkeit dieser Beendigung und
Bezahlung des Beendigungswertes enden samtliche Rechte des
Trust an dem Leasingobjekt.

Ubt der Leasingnehmer diese Beendigungsoption nicht aus, lauft der
Hauptmietvertrag bis zum vertraglich vereinbarten Ablaufdatum
weiter. In diesem Fall kann der Trust wéahlen, ob er das Leasing-
objekt bis zum Ablauf des Hauptmietvertrags selbst betreibt, betrei-
ben lasst oder vermietet, oder einen Betreibervertrag mit dem Lea-
singnehmer oder einem Dritten (Facility Operation Agreement) ab-
schliefdt. Dazu und zu den sonstigen Optionen siehe Punkte 3.3.1
und 3.3.4.

Zeitgleich mit dem Hauptmietvertrag wird ein Riickmietvertrag abge-
schlossen, auf Grund dessen der Leasingnehmer das Leasingobjekt
vom Trust zuriickmietet. Dadurch verbleiben die Nutzungsrechte am
Leasingobjekt beim Leasingnehmer. Unter dem Rickmietvertrag ist
der Leasingnehmer zu periodischen Mietzahlungen an den Trust
verpflichtet.

Die Laufzeit des Rickmietvertrags ist wesentlich klrzer als jene des
Hauptmietvertrags. Mit Ablauf des Rickmietvertrags hat der Lea-
singnehmer das Recht, gegen Bezahlung eines vertraglich verein-
barten Betrags den Hauptmietvertrag vorzeitig zu beenden; nach
US-Recht wird diese Beendigung als "Ruckkauf der Hauptmiet-
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rechte" qualifiziert, weshalb die Beendigungsoption als Lessee Pur-
chase Option bezeichnet wird.

Die Sicherstellung der Erfullung und Abwicklung der Zahlungs-
verpflichtungen des Leasingnehmers aus dem Ruckmietvertrag er-
folgt idR durch den Abschluss von Erflllungsiibernahme-
vereinbarungen (Payment Undertaking Agreements) mit Finanz-
instituten erstklassiger Bonitat (Payment Undertaker oder Depot-
bank).

Im Rahmen dieser Erfiillungsiibernahmevereinbarungen leistet der
Leasingnehmer bei Transaktionsabschluss eine einmalige Depot-
zahlung an das Finanzinstitut. Dieses verpflichtet sich zur Leistung
der periodischen Mietzahlungen und plangeméafRen Beendigungs-
zahlungen an den Trust. Bei planmaRigem Transaktionsverlauf sind
keine weiteren Zahlungen seitens des Leasingnehmers mehr zu
leisten.

Der Finanzierungsstruktur entsprechend werden idR drei Payment
Undertaking Agreements abgeschlossen:

« Equity Payment Undertaking Agreement
* Payment Undertaking Agreement A

« Payment Undertaking Agreement B

Neben den oben angefiihrten zentralen Vertragsdokumenten bein-
haltet eine typische CBL-Transaktion zudem eine Reihe von weite-
ren Vereinbarungen, zB

e Treuhandvertrag (Trust Agreement) zwischen dem Investor und
der Treuhandverwaltungsgesellschaft, mit dem die Errichtung
des Trust vereinbart wird,

« Darlehensvertrage (Loan and Security Agreement(s)) zwischen
dem Trust und den das Fremdkapital bereitstellenden Darle-
hensgebern,

e« Schad- und Klagloshaltungsvereinbarung fiir Steuern (Tax
Indemnity Agreement) zwischen dem Investor und dem Leasing-
nehmer,

« Betreibervertrag (Facility Operation Agreement) betreffend den
Anlagenbetrieb im Fall einer Nichtausiibung der Beendigungs-
option durch den Leasingnehmer.
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Die vom Trust bei Transaktionsabschluss zu leistende Gesamtmiet-
vorauszahlung setzt sich zusammen aus

« dem Eigenkapitalanteil (ca. 10-20%) und
* dem Fremdkapitalanteil (ca. 80-90%)

Die Eigenkapitalaufbringung erfolgt durch den Investor, das Fremd-
kapital wird Uber Darlehen finanziert. RegelméRig werden zwei Dar-
lehensvertrdge (Darlehen A und B, im Verhdltnis von ca. 90% zu
10%) abgeschlossen. Dieser Zusammensetzung entsprechend be-
stehen auch die Zahlungen unter dem Rickmietvertrag aus Eigen-
und Fremdkapitalanteil.

Die Differenz zwischen der vom Trust bei Transaktionsabschluss
geleisteten Gesamtmietvorauszahlung (nach Abzug der Trans-
aktionskosten) und den vom Leasingnehmer unter den Payment
Undertaking Agreements geleisteten Depotzahlungen verbleibt dem
Leasingnehmer als Transaktionsgewinn ("Netto-Barwertvorteil”). Zu
Struktur und den Parteien der durch die TIWAG abgeschlossenen
Transaktionen siehe unten Punkte 3.2 und 3.3.

1.3 Steuerrechtliche Rahmenbedingungen in den USA

Die Anfange der grenziberschreitenden Leasingtransaktionen ge-
hen bereits auf die spaten 50er Jahre des vorigen Jahrhunderts in
den USA zurtick. Die historische Entwicklung des CBL kann als eine
Art "Wellenbewegung" verstanden werden. Wenn ein Leasingmodell
eine gewisse Marktdurchdringung erreicht hatte, griff die Wirt-
schafts- und Steuerpolitik der USA regulierend ein. Auf Basis dieser
veranderten steuerlichen Rahmenbedingungen begann daraufhin
wieder die Suche der Marktteilnehmer nach alternativen Finanzie-
rungsmodellen. Diese Entwicklung erklart das Vorhandensein unter-
schiedlich ausgestalteter Vertragsstrukturen.

Mit dem "American Jobs Creation Act of 2004" vom 22.10.2004
wurden riickwirkend mit 12.3.2004 Anderungen des US Steuer-
rechts beschlossen. Die US-Steuerbehdrde hat damit u.a. Leasing
Transaktionen strengeren Regeln unterworfen. Der Wegfall von bis
dahin fir Leasingtransaktionen geltenden vorteilhaften steuerlichen
Bestimmungen hat dazu gefuhrt, dass seither keine CBL-Trans-
aktionen abgeschlossen wurden.
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Die amerikanische Finanzbehérde (IRS) hat am 11.2.2005 eine
Rechtsmeinung ("Notice") vertffentlicht, nach der Sale In/Lease Out
(SILO) Transaktionen als missbrauchlich eingestuft werden. Das
IRS hat darin angekindigt, auf SILO und vergleichbare Transak-
tionen die wirtschaftliche Betrachtungsweise (substance over form
doctrine) anzuwenden. In der Notice wird anhand von Beispielen
erlautert, was aus Sicht des IRS unter Sale In/Lease Out Transakti-
onen zu verstehen ist. Auf Grund weiterer Verdffentlichungen des
IRS ist davon auszugehen, dass letztlich sdmtliche Transaktions-
strukturen, die der oben beschriebenen Grundstruktur folgen, vom
Begriff SILO erfasst sein sollen.

Das IRS hat im Jahr 2008 gegenulber 45 US Investoren ein Ver-
gleichsangebot auf pauschale Teilanerkennung der Steuervorteile
aus ihren Lease In/Lease Out und Sale In/Lease Out Transaktionen
abgegeben. Laut Angaben des IRS hat die Mehrheit der Investoren
das Vergleichsangebot angenommen. Durch diesen Vergleich zwi-
schen IRS und US Investor wird ausschlie3lich die US-steuerliche
Behandlung der jeweiligen Transaktion geregelt. Die den Transak-
tionen zugrunde liegenden Vertrage werden dadurch nicht berthrt,
sondern bestehen unverandert fort.

1.4 Aktuelle Situation — Finanzmarktkrise

Die bei Transaktionsabschluss von den Trusts geleisteten Gesamt-
mietvorauszahlungen wurden (nach Abzug des Netto-Barwert-
vorteils) vom Leasingnehmer zur Leistung der Depotzahlungen unter
den Erfullungsubernahmevereinbarungen (Payment Undertaking
Agreements) an die eigen- und fremdkapitalabsichernden Depot-
banken verwendet. Auf Basis dieser Vereinbarungen leisten die
Depotbanken die periodischen Zahlungen aus dem Rickmietvertrag
anstelle des Leasingnehmers. Bei planmaRigem Transaktionsverlauf
ist der Leasingnehmer daher nur mit der Durchfihrungskontrolle der
laufenden Zahlungen befasst.

Die Verschlechterung der Bonitéat einer Depotbank unter einen ver-
traglich vereinbarten Schwellenwert macht die Stellung neuer oder
zusatzlicher Sicherheiten durch den Leasingnehmer erforderlich. Die
Insolvenz einer Depotbank wirde dazu fuhren, dass der Leasing-
nehmer die periodischen Zahlungen aus dem Ruckmietvertrag
selbst erbringen misste.
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Im Zuge der Finanzmarktkrise ist es weltweit zur Verschlechterung
des Ratings von Finanzinstituten gekommen; darunter befinden sich
auch solche, die in CBL-Transaktionen auf Grund ihrer damals erst-
klassigen Bonitéat als Depotbanken herangezogen worden sind.

In der Folge ist die Wahrscheinlichkeit gestiegen, dass die Ver-
pflichtung zur Bereitstellung von neuen oder zusatzlichen Sicher-
heiten ausgel6st wird. Dasselbe gilt fiir die Wahrscheinlichkeit, dass
ein Leasingnehmer freiwillig eine Depotbank ersetzt, um die Trans-
aktion gegen deren Insolvenzrisiko abzusichern. Zu den Auswirkun-
gen der Finanzmarktkrise auf die durch die TIWAG abge-
schlossenen Transaktionen siehe unten Punkt 3.4.

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

Um das Ausmald der Informationen des Vorstandes an den Auf-
sichtsrat bzw. den ordnungsgemafRen Vollzug der Beschluss-
fassungen der sozietdren Organe der TIWAG beurteilen zu kénnen,
hat der LRH samtliche Wortprotokolle der im Zeitraum von 2001 -
2008 stattgefundenen Aufsichtsratssitzungen analysiert. Insgesamt
fanden Uber 40 Aufsichtsratssitzungen statt, davon wurde in insge-
samt 35 Sitzungen Uber die CBL-Transaktionen in einem unter-
schiedlichen Ausmal informiert.

Im Sinne der kaufmannischen Sorgfaltspflicht und dem Informa-
tionsbedurfnis entsprechend hat der Vorstand der TIWAG den Auf-
sichtsrat priméar Uber

« die grundlegenden Ziele dieser CBL-Transaktionen,
« den jeweiligen Stand der Verhandlungen,

« die externen, meist nicht beeinflussbaren, Risiken (Verédnde-
rungen am Finanzmarkt und der Weltwirtschaft) und dber die
vertraglich beeinflussbaren Risiken inkl. der entsprechende Ein-
schatzungen von Seiten der TIWAG (und der Berater) zu diesem
Thema sowie

e nach Abschluss, Uber den Inhalt bzw. Vertragsbestandteile der
CBL-Transaktionen

informiert.
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Aufnahme der
Verhandlungen, Ent-
scheidung, Abschluss

Beweggrinde fir die
CBL-Transaktion
Sellrain- Silz
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auf den Netto-
Barwertvorteil

Risikomanagement

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

Diese Informationen dienten auch als Entscheidungsgrundlage fir
den Aufsichtsrat und die Hauptversammlung der TIWAG. Die nach-
folgenden Ausfiihrungen konzentrieren sich auf die Darstellung der
Informationsiibermittlung in den Aufsichtsratssitzungen der Jahre
2001, 2002 und 2003, in denen die Verhandlungen aufgenommen,
die rechtlichen Rahmenbedingungen geschaffen und die Vertrage
abgeschlossen worden sind.

In der Sitzung des Bilanzausschusses des Aufsichtsrates der
TIWAG vom 5.6.2001 wurden vom damaligen Vorstandsdirektor
Mag. Hermann Meysel folgende Beweggrinde fur die CBL-Trans-
aktion angefihrt:

« Erschlielung neuer Finanzierungsquellen durch Nutzbarmachung
des Finanzierungspotentials der Kraftwerksanlagen,

« Attraktive Bewertung des Kraftwerks Sellrain-Silz,

* interessanter Netto-Barwertvorteil (mindestens 52,3 Mio. €, vor
Kosten einer allfalligen Bankgarantie),

* beherrschbares Risikoprofil,

« verbreitete Finanzierungsform speziell bei dsterreichischen Infra-
strukturunternehmungen (damaliger Stand: Verbund — 7 Trans-
aktionen, Wiener Linien, OBB — mehr als 10 Transaktionen, OO
Ferngas, Energie AG Oberdsterreich, AUA),

« gesicherte rechtliche und steuerrechtliche Basis fur diese
Transaktionen in Osterreich vorhanden,

» sehr grol3es Interesse von Investoren an Kraftwerksanlagen.

Der erzielbare Netto-Barwertvorteil hdnge im Wesentlichen von
folgenden Einflussfaktoren ab:

* vom Transaktionsvolumen

« die Abschreibungsdauer des Kraftwerkes nach US-Steuerrecht,
« die Angebots-Nachfrage-Situation am US-Leasingmarkt,

« das US-Zinsniveau,

» die HOhe der Transaktionskosten,

« die Verfugbarkeit und Wahl der Absicherungsinstrumente und

e das Erfordernis einer Bankgarantie (Letter of Credit) am Ab-
schlusstag.

Das Risiko der US-steuerlichen Anerkennung der Transaktions-
struktur wirde der Leasinggeber tragen. Die vom Leasingnehmer zu
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Risiken des
Leasingnehmers

vorzeitige
Vertragsbeendigung

Haftung der TIWAG

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

Ubernehmenden vertraglichen Risiken lagen weitgehend im Ein-
flussbereich des Leasingnehmers bzw. wirden Vertrags-
verletzungen des Leasingnehmers innerhalb vertraglicher Fristen
geheilt werden kénnen.

Der Aufsichtsrat wurde weiters dariiber aufgeklart, dass die vom
Leasingnehmer zu Ubernehmenden Risiken in die folgenden Kate-
gorien eingeordnet werden kdénnen:

vorzeitige Vertragsbeendigung
Bonitatsrisiken der Fremdkapitalabsicherung,
Bonitatsrisiken der Eigenkapitalabsicherung,
Wahrungsrisiko,

strategische und operative Flexibilitat,

Risiken aus Schadloshaltungspflichten und

N o o b~ 0w DN PE

Transaktionskostenrisiken.

Schwere Vertragsverletzungen (zB Nichtzahlung der Leasingraten,
Einleitung eines Insolvenzverfahrens, Nichtaufrechterhaltung der
Sicherheitsstruktur) und Verlustfalle (zB Untergang des Kraftwerkes)
wirden zwingend zu einer Vertragsbeendigung fiihren.

Erhéhte Kosten (zB Einhebung von Quellensteuern), Schadlos-
haltungspflichten und zukinftige nachteilige Gesetzesanderungen
wirden eine vorzeitige Beendigung der CBL-Transaktion durch die
TIWAG ermoglichen.

Weiters wurde der Aufsichtsrat dariber informiert, dass die TIWAG
fur die Anerkennung erwarteter US-Einkommenssteuervorteile des
Investors nur bei Falschangaben oder bestimmten taxativ aufge-
zahlten Vertragsverletzungen haften wirde. Zusatzlich wirde die
TIWAG flr zukinftige Steuern sonstiger Vertragsparteien, bei-
spielsweise:

« Steuern fur den Eigentimer oder Betreiber des Kraftwerkes,

« Osterreichische Korperschaftssteuer des Investors, die gemai
verbindlicher Auskunft des zustandigen Finanzamtes nicht
bestehen oder

e US-Steuern auf Grund einer Geschaftstatigkeit der TIWAG in
den USA,

haften.
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Transaktions-
kostenrisiken

steuerliche
Beurteilung

rechtliche Aspekte

Aufsichtsratssitzung
vom 11.6.2001

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

Die TIWAG wirde nach der Unterzeichnung entsprechender Vor-
vereinbarungen (Term Sheet) grundsatzlich die Transaktions- und
Beratungskosten der anderen Vertragsparteien und Experten tragen
missen, auch wenn die Transaktion nicht erfolgreich abgeschlossen
werden sollte. Nach Abschluss der Transaktion konnten der TIWAG
bei Verlust der vertraglichen Mindestbonitat Kosten fir vereinbarte
Bankgarantien bzw. anderer Sicherheiten erwachsen.

Die Finanztransaktion ware umsatzsteuerfrei, das steuerliche
Eigentum wirde bei der TIWAG bleiben. Durch entsprechende Aus-
kunftsersuchen beim zustandigen Finanzamt wurden Ertragssteuer-
und Umsatzsteuerfragen abgeklart. Der Aufsichtsrat wurde weiters
in Kenntnis gesetzt, dass zur Vermeidung von Rechtsgeschéfts-
gebiuhren eine Auslandsbeurkundung der Vertrage erfolgen wird.

Die vertragliche Beziehung im Rahmen der CBL-Transaktion wiirde
unter das New-Yorker-Recht fallen. Derzeit gdbe es keine Voll-
streckung von Entscheidungen von US-Gerichten in Osterreich. An-
zuwenden ware aber auch das Osterreichische Sachen-, Konkurs-
und Grundverkehrsrecht. Das Eigentum an den Anlagen wirde
jedoch wahrend der Leasingdauer stets bei der TIWAG verbleiben.

In der Aufsichtsratssitzung vom 11.6.2001 wurde vom Vorstand der
TIWAG darauf hingewiesen, dass mit den CBL-Transaktionen auch
das Ziel verfolgt wird, auf den internationalen Kapitalmarkten neue
Finanzierungsquellen zu erschlielen, um die Finanzkraft der TIWAG
(damals) vor dem Eintritt in den vollliberalisierten Markt im Jahr 2002
zu starken.

Auf Grund der (damals) erwarteten Marktentwicklung wurde davon
ausgegangen, dass die TIWAG in den néchsten Jahren nicht mehr
den Cashflow der Vergangenheit erreichen wiirde. Dadurch wiirden
Maflnahmen zur Starkung der Finanzkraft besondere Bedeutung
erhalten. Dies insbesondere auch deshalb, weil fir mdgliche strate-
gische Kooperationen (zB mit der IKB AG) der Einsatz von finan-
ziellen Mitteln notig werden wirde. Deshalb hatte sich die TIWAG
schon seit dem Jahr 1999 mit der Thematik des CBL befasst.

Dazu sollte das derzeit gegebene Interesse amerikanischer Finanz-
investoren an Leasingtransaktionen fiir Osterreichische Wasser-
kraftwerksanlagen genutzt werden. In diesem Zusammenhang
wurde darauf hingewiesen, dass gerade in Osterreich, nach uber-
einstimmender Auskunft der in diesem Geschaftsfeld tatigen Banken
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Diskussion im
Aufsichtsrat

externe Berater

Genehmigung des

Aufsichtsrates am
11.6.2001

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

und Arrangeure, flr Leasingnehmer sehr vorteilhafte und gesicherte
zivil- und steuerrechtliche Rahmenbedingungen bestehen wirden.

Zuséatzlich bestehe ein attraktives "Ertrags-Risiko-Profil". Die
wahrend der planmaRigen Leasingdauer zu Ubernehmenden Ver-
tragsverpflichtungen bzw. Risiken wiirden vom Vorstand nach sorg-
faltiger Analyse und Abstimmung mit externen Beratern als im Ein-
flussbereich der TIWAG liegend oder aber als beherrschbar ange-
sehen.

In dieser Aufsichtsratsitzung wurden weiters auch Bedenken im Zu-
sammenhang mit dem grofRen Risikopotential derartiger Transak-
tionen (zB CBL-Transaktion kénnte ein Spekulationsgeschaft sein,
dieses Geschaft kdonnte einen "spekulativen Charakter® haben,
Problematik der langen Laufzeit, Anwendung des amerikanischen
Rechts, erhebliche finanzielle Belastung der TIWAG bei vorzeitiger
Vertragsbeendigung usw.) geédul3ert.

Als Grundlage fur die Diskussion und Beschlussfassung im Auf-
sichtsrat wurden auch schriftliche Stellungnahmen und Gutachten
einer US-Rechtsanwaltskanzlei, eines dsterreichischen Rechts-
beraters sowie einer Osterreichischen Steuerberatungs- und Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft zu den rechtlichen, steuerlichen und
bilanziellen Rahmenbedingungen der CBL-Transaktion erstellt. In
den jeweiligen Gutachten wurden die wesentlichen, der jeweiligen
CBL-Transaktion immanenten Risiken analysiert und erortert.

Diese externen Berater wurden in einem Wettbewerbsverfahren
ausgewahlt und mussten sich einem vergleichenden Hearing mit
jeweils zwei anderen Mitbewerbern stellen.

Der Aufsichtsrat hat in weiterer Folge in der Sitzung vom 11.6.2001
genehmigt, dass

1. die CBL-Transaktion fir die Kraftwerksgruppe Sellrain-Silz weiter
verfolgt wird,

2. die externen Berater und Experten seitens der TIWAG manda-
tiert werden,

3. die Zustimmung zu dem mit noch auszuwdahlenden Eigenkapital-
Investoren und Fremdkapitalgebern verhandelte Punktation
(Term Sheet), das die vertraglichen Eckpunkte der Transaktion
festlegt, in einer gesonderten Aufsichtsratssitzung beraten und
allenfalls beschlossen wird.
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Aufsichtsratsitzung
vom 22.8.2001

Schwierigkeiten bei
der Suche nach
kreditgebenden
Banken

sonstige Themen

Beschlussfassung des
Aufsichtsrates vom
22.8.2001

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

In der Aufsichtsratssitzung vom 22.8.2001 wurden vom TIWAG-
Vorstand u.a. die entscheidenden Kriterien bei der Auswahl der
beiden Eigenkapitalinvestoren erlautert. MaRgeblich fir die Auswahl
waren der gebotene Netto-Barwertvorteil und wie stark sich dieser
durch externe Faktoren (vor allem Zinsentwicklung) veréandern kann.
Daneben waren auch noch die Reputation der Investoren, ihre lang-
fristige Orientierung, ihre Seriositat und die Erfahrung mit ahnlichen
Transaktionen in Europa ausschlaggebend.

Erschwert wirde die Suche nach geeigneten kreditgebenden
Banken einerseits durch die generelle Zurtickhaltung von Banken
bei langfristigen Kreditgewahrungen und andererseits durch die au-
Bergewdhnlich lange Laufzeit von 33 bzw. 35 Jahren. Der Wunsch
der TIWAG, ihre Einlage bzw. Vermdgenswerte im Rahmen dieser
Transaktion ausschlief3lich bei europaischen Banken zu deponieren,
schrankte die Zahl der mdglichen Banken weiter ein.

Die Grundlage fur die Beschlussfassung des Aufsichtsrates war
auch die Prasentation des Vorstandes zum (damaligen) Stand der
Verhandlungen, die Transaktionsibersicht, die Laufzeit der Trans-
aktion, die Optionen bei Vertragsablauf, die finanzielle Vorteil-
haftigkeit, die Grundstruktur der Sicherheiten und das Risiko-
management (vorzeitige Vertragsbeendigung, Eigen- und Fremd-
kapitalabsicherung, strategische und operative Flexibilitat,
bestimmte Investorenrechte, Schad- und Klagloshaltung, Transakti-
onskosten, Osterreichisches Gebuhrenrecht). Weiters wurde eine
90seitige deutschsprachige zusammenfassende Darstellung der
grundlegenden Bestimmungen und Bedingungen fir die CBL-
Transaktion den Aufsichtsratsmitgliedern zur Kenntnis gebracht.

In der Aufsichtsratssitzung vom 22.8.2001 wurde der TIWAG Vor-
stand zusammenfassend ermachtigt:

1. die verhandelte Punktation nach ihrer Finalisierung abzu-
schlieBen, sobald zumindest Absichtserklarungen geeigneter
kreditgebender Banken vorliegen und

2. eine US-Leasingtransaktion fur die Kraftwerksgruppe Sellrain-
Silz mit allen Transaktionsparteien zu verhandeln und unter der
Voraussetzung, dass der Netto-Barwertvorteil (nach Abzug
samtlicher Kosten) zumindest 61,77 Mio. € betragt,
abzuschlieRen.

Der LRH weist darauf hin, dass der Aufsichtsrat der TIWAG nach
§ 95 AktG allein befugt ist, derartige Geschafte zu genehmigen. Der
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Genehmigung der
Hauptversammlung

Umlaufbeschluss der
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23.8.2001

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

Aufsichtsrat hat allerdings gemaRR § 103 AktG die Mdglichkeit,
dieses Geschaft der Hauptversammlung zur Genehmigung vorzu-
legen, wenn er dies flr zweckmafig erachtet.

Auf Grund dessen hat der Aufsichtsrat beschlossen, seine Be-
schliisse Uber diese CBL-Transaktion (Sellrain-Silz) der Haupt-
versammlung der TIWAG zur Genehmigung vorzulegen.

Die Behandlung in der Hauptversammlung wurde damit begriindet,
dass durch diese Transaktion dem Eigentimer (Land Tirol) gewisse
Beschrankungen auferlegt werden, Uber die der Aufsichtsrat nicht
allein entscheiden sollte. Durch die Langfristigkeit werden Eigen-
tumerinteressen berlhrt und daher sollte der Eigentimer dieser
Vorgangsweise zustimmen.

Mit Umlaufbeschluss der Landesregierung vom 23.8.2001 wurde der
Vertreter des Alleinaktionars Land Tirol der TIWAG ermachtigt und
beauftragt, bei der ndchsten Hauptversammlung der TIWAG diesen
Beschluss des Aufsichtsrates vom 22.8.2001 zu genehmigen. Auf
die Frage wie weit mit dieser Zustimmung auch der Tiroler Landtag
zu befassen gewesen ware, wird weiter unten eingegangen.

Die Beschlussfassung im Umlaufwege ist in 8 7 GeolLReg. in
dringenden Fallen vorgesehen. Nachdem § 4 Abs. 1 GeoLReg. vor-
sieht, dass im August keine Sitzungen der Landesregierung statt-
finden und die a.o. Hauptversammlung fur den 30.8.2001 anberaumt
war, schien die Beschlussfassung im Umlaufwege berechtigt. In der
Sitzung vom 18.9.2001 wurde die Landesregierung vom damaligen
zustandigen Regierungsmitglied (Landeshauptmann-Stellvertreter
Ferdinand Eberle) tber das Ergebnis des Umlaufbeschlusses der
Landesregierung vom 23.8.2001 informiert.

Der damaligen Landesregierung gehdrten an:

e LH Dr. Wendelin Weingartner (zustandig u.a. fur die TIWAG; Ei-
gentimervertreter in der Hauptversammlung),

e LHStv. Ferdinand Eberle (gleichzeitig AR Vorsitzender der
TIWAG)

* LHStv. Herbert Prock,
* LR Konrad Streiter,
« LR"Dr. Elisabeth Zanon,
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aufRerordentliche
Hauptversammlung
am 30.8.2001

Aufsichtsratssitzung
vom 8.2.2002

Risiken

Beschlussfassung

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

+ LR" Christa Gangl und
¢ LR Ginther Platter.

In der a.0. Hauptversammlung am 30.8.2001 (Vorsitzender war der
damalige Landeshauptmann-Stellvertreter Ferdinand Eberle) wurde
der Vorstand der TIWAG seitens des Alleinaktionérs Land Tirol er-
machtigt, die mit zwei US-Eigenkapitalinvestoren verhandelte
Punktation (Term Sheet) betreffend einer US-Leasingtransaktion fur
die Kraftwerksgruppe Sellrain-Silz nach ihrer Finalisierung abzu-
schlie3en, sobald zumindest Absichtserklarungen geeigneter kredit-
gebender Banken vorliegen.

Weiters wurde der Vorstand seitens des Alleinaktionéars erméachtigt,
eine CBL-Transaktion unter den Voraussetzungen der Beschluss-
fassung des TIWAG Aufsichtsrates vom 22.8.2001 abzuschlieR3en.

In der Aufsichtsratssitzung vom 8.2.2002 wurde der Abschluss der
CBL-Transaktion fur das Kraftwerk Sellrain-Silz prasentiert. Weiters
wurde der Aufsichtsrat dartber informiert, dass die endgultigen
Vertragsinhalte im Einklang mit der dem Aufsichtsrat am 22.8.2001
prasentierten Punktation (Term Sheet) stehen wirden.

Es wurde betont, dass das gesamte Risikoprofil, durch eine sorg-
faltige Auswahl bonitatsstarker Finanzinstitutionen (mit euro-
paischem Hintergrund) als Partner, Gberschaubar sein wirde. Ins-
besondere wurde das Risiko der Zerstérung des Kraftwerkes durch
eine Naturkatastrophe sowie der Einfluss der Bonitatsbewertung des
Landes Tirol auf die Beibringung zusatzlicher Sicherheiten diskutiert.

Nach einer ausfiuihrlichen Prasentation hat der Aufsichtsrat
folgenden Beschluss gefasst:

1. der Vorstand wird ermachtigt, eine US-Leasingtransaktion fir die
Kraftwerke Achensee, Kirchbichl und Imst mit zwei US-Inves-
toren und mit einer Osterreichischen kreditgebenden Bank zu
verfolgen,

2. der Vorstand wird erméchtigt, eine US-Leasingtransaktion mit
allen Transaktionsparteien zu verhandeln und unter den folgen-
den Voraussetzungen abzuschlieRen:

e der Netto-Barwertvorteil (nach Abzug samtlicher Kosten)
betréagt zumindest 20,0 Mio. €,
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Aufsichtsratssitzung
vom 2.7.2002

Aufsichtsratssitzung
vom 16.12.2002

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

» die Transaktion wird (vorbehaltlich der hierin beschriebenen
Anderungen) auf Grundlage der Sellrain-Silz-Finanzierung
verhandelt, wobei der Vorstand Modifikationen und
Ergdnzungen zustimmen darf, deren Vereinbarung in der
Gesamtsicht im Interesse der TIWAG liegt.

In der Aufsichtsratssitzung vom 2.7.2002 hat der Vorstand dartber
informiert, dass die CBL-Transaktion fiur die Kraftwerke Achensee,
Kirchbichl und Imst am 6.6.2002 abgeschlossen wurde. Das erzielte
Ergebnis wirde erheblich Gber dem in der Aufsichtsratssitzung vom
8.2.2002 geforderten Mindest-Netto-Barwertvorteil liegen.

Als Grinde fur den deutlich héheren Liquiditatszufluss wurde u.a.
die hervorragende Bewertung der Kraftwerke, die Verbesserung der
Wertentwicklungskurve der Kraftwerke durch die aktive Zusammen-
arbeit mit Schatzgutachtern und technischen Sachversténdigen
sowie der Anstieg der langfristigen US-Zinsen angegeben.

Der Vorstand betonte, dass die Konstruktion dieser Geschéfte
darauf angelegt sei, dass Risiken, im Zusammenhang mit der zu-
kinftigen wirtschaftlichen Entwicklung der Investoren, ausge-
schlossen werden wirden. Die Insolvenz eines Investors wirde
jedoch einen administrativen Zusatzaufwand fur die TIWAG
bedeuten. Das Risiko der TIWAG lage vor allem in der Bonitat der
Banken. Deren Bonitat wirde allerdings regelmaf3ig Uberwacht
werden. Sobald sich negative Entwicklungen andeuten, kénnte man
als Vorsichtsmaflinahme die Bank wechseln.

Nach einer ausfihrlichen Prasentation hat der Aufsichtsrat den Vor-
stand ermachtigt, eine US-Leasingtransaktion fir die Kraftwerke
Amlach, Heinfels, Kalserbach und Leibnitzbach mit zwei Investoren
und geeigneten kreditgebenden Banken zu verfolgen. Weiters wurde
der Vorstand ermdchtigt, eine US-Leasingtransaktion mit allen
Transaktionsparteien zu verhandeln und unter der Voraussetzung
abzuschlieBen, dass zumindest ein Netto-Barwertvorteil (nach Ab-
zug samtlicher Kosten) in der Hohe von zumindest 13,0 Mio. € er-
zielt wird.

Der Vorstand berichtete am 16.12.2002, dass die CBL-Transaktion
fur die Kraftwerke Amlach, Heinfels und Kalserbach am 20.11.2002
abgeschlossen wurde. Der in der Aufsichtsratssitzung vom 2.7.2002
geforderte Mindest-Netto-Barwertvorteil sei Giberschritten worden.
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Ziele

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

Der hohere Netto-Barwertvorteil ware primar auf die Reduktion des
30-Jahres-Referenzzinssatzes, die hoheren Schatzwerte der Kraft-
werke und ein verbessertes Nachverhandlungsergebnis zurtick-
zufiihren.

Der Aufsichtsrat hat in der Sitzung vom 16.12.2002 den Vorstand
ermachtigt, US-Leasingtransaktionen fir weitere Kraftwerke mit
geeigneten Investoren und geeigneten kreditgebenden Banken zu
verfolgen und im Zusammenhang damit Berater und Experten zu
mandatieren.

Der Vorstand wurde erméchtigt US-Leasingtransaktionen mit allen
Transaktionsparteien zu verhandeln und unter den folgenden Vor-
aussetzungen abzuschlieRen:

1. Der Netto-Barwertvorteil betragt beim Kraftwerk Kaunertal
zumindest 50,0 Mio. € und

2. beim Kraftwerk Langkampfen und den Kleinkraftwerken Brenner-
werk, Sidan, Leibnitzbach, Schmirnbach, Laiersbach, Urgbach
8,0 Mio. €.

Falls bei diesen CBL-Transaktionen der oder die Investoren nicht mit
bisherigen ident seien, wirde der Vorstand die Zustimmung des
Aufsichtsrates zum Vertragsabschluss mit den neuen Investoren
einholen.

Weiters wurde der Vorstand erméchtigt, US-Leasingtransaktionen
fur das Elektrizitatsibertragungs und —verteilernetz mit geeigneten
Investoren und geeigneten kreditgebenden Banken zu verfolgen und
im Zusammenhang damit Berater und Experten zu mandatieren.

In der Aufsichtsratssitzung vom 16.12.2002 wurden die Ziele, die die
TIWAG in die im Jahr 2003 abgeschlossenen CBL-Transaktionen
setzt, angepasst und préazisiert. Diese Ziele wirden nunmehr die fol-
genden (zusatzlichen) Punkte umfassen:

« Steigerung des Unternehmenswertes,

e Zusatzliche Liquiditat zur Finanzierung des IKB-Aktienkaufes,

« Bestandigkeit des Risiko-Ertragsprofils und der Vertragsdoku-
mentation im Vergleich zu friiheren CBL-Transaktionen,

* Sicherung der strategischen, finanziellen und betriebswirtschaftli-
chen Interessen der TIWAG und Wahrung ausreichender Flexi-
bilitat fir kiinftige Geschéaftsaktivitadten und Restrukturierungen,
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Risikofaktoren

Positive Faktoren

Aufsichtsratssitzung
vom 28.4.2003

Aufsichtsratssitzung
vom 1.7.2003

Beschluss

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

« Platzierung des Eigen- und Fremdkapitals bei erstklassigen Fi-
nanzinstitutionen, die langfristige institutionelle Beziehungen mit
der TIWAG einzugehen bereit sind und

e Verwendung europdischer Depotbanken.

Weiters wurde der Aufsichtsrat wiederum Uber die Risikofaktoren fr
die Erzielung des Mindest-Netto-Barwertvorteiles, priméar im Zu-
sammenhang mit den im Jahr 2003 abgeschlossenen CBL-Trans-
aktionen, informiert. Diese umfassten folgende Punkte:

e Schlechte Wirtschaftslage in den USA, daher geringes Steuer-
potential der Investoren und scharferer Wettbewerb européa-
ischer Leasingnehmer,

« weiterhin niedriges Zinsniveau (daher die Notwendigkeit hoher
verzinster Eigenkapitalabsicherungsinstrumente einzusetzen),

« Steuerrechtsanderungen in den USA.

Diesen negativen externen Faktoren wirden jedoch die Hinauf-
stufung der Bonitat des Landes Tirol auf AAA, damit weiter verbes-
serter Zugang zum Leasingmarkt, und der hervorragende Ruf der
TIWAG am US-Leasingmarkt als positiven Faktoren gegeniber
stehen.

In der Aufsichtsratssitzung vom 28.4.2003 wurde berichtet, dass der
US-Cross-Border-Markt durch eine starke Zuriickhaltung der Inves-
toren gekennzeichnet ware. Diese Zuriickhaltung hatte drei wesent-
liche Ursachen:

« Die Unsicherheit im Zusammenhang mit den jlingsten welt-
politischen Entwicklungen,

« die Unsicherheit Uber die konjunkturelle Entwicklung in den USA
in n&chster Zukunft und

« der hohe Abschreibungsbedarf fir viele Leasinggeber auf Grund
der zahlreichen Insolvenzen in der US-Luftfahrtindustrie.

Der Aufsichtsrat wurde in dieser Sitzung Uber die Genehmi-
gungslage, die grundsatzlichen Zielsetzungen, die aktuelle Situation
am US-Leasingmarkt und uber die Entwicklung im amerikanischen
Recht informiert.

Der Aufsichtsrat erteilte die Zustimmung, dass der Vorstand betref-
fend die Kraftwerke Langkampfen, Brennerwerk, Sidan, Schmirn-
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Regierungssitzung
vom 1.7.2003

Hauptversammlung
vom 2.7.2003

Aufsichtsratssitzung
vom 31.10.2003

Aufsichtsratssitzung
vom 18.12.2003

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

bach, Leiersbach, Urgbach und Leibnitzbach einen Vertrag mit
einem US-Investor und geeigneten kreditgebenden Banken entspre-
chend dem Aufsichtsratsbeschluss vom 16.12.2002 abschlie3en
kann.

Weiters wurde der Vorstand erméchtigt, eine US-Leasingtransaktion
fur das Elektrizitatsverteilungsnetz der TIWAG mit geeigneten In-
vestoren, kreditgebenden Banken und anderen Vertragsparteien
weiterzuverfolgen und zu verhandeln. Abgeschlossen kann diese
CBL-Transaktion unter der Voraussetzung, dass ein Netto-Barwert-
vorteil von zumindest 42,0 Mio. € erzielt werden kann.

In der Regierungssitzung vom 1.7.2003 hat der damalige Landes-
hauptmannstellvertreter Ferdinand Eberle (Landesfinanzreferent und
TIWAG Aufsichtsratsvorsitzender) Uber die Zustimmung des TIWAG
Aufsichtsrates zu den CBL-Transaktionen betreffend weiterer Kraft-
werke und niederrangige Netze berichtet.

Landeshauptmann DDr. van Staa fihrte aus, dass es in der Diskus-
sion um die CBL-Transaktionen mindestens ebenso viele Pro- wie
Contra-Argumente gabe. Wenn sich der Vorstand und der Aufsichts-
rat nach eingehender Priifung der mdglichen Risiken fir die ge-
planten Transaktionen aussprechen, wirde er als Eigentimer-
vertreter in der Hauptversammlung hiezu unter ausdriicklichem Hin-
weis auf die Tatigkeit der operativen Organe der Gesellschaft eine
Wohlmeinung abgeben.

In der Hauptversammlung vom 2.7.2003 wurde der Vorstand er-
machtigt, die Beschlisse der Aufsichtsratssitzung vom 1.7.2003
umzusetzen.

Uber den Abschluss der CBL-Transaktion fur das Kraftwerk Lang-
kampfen und Kleinwasserkraftwerke, Uber den Abschluss fir die
ersten Tranche zum Elektrizitatsverteilernetz und Uber die aktuelle
Situation wurde der Aufsichtsrat in der Sitzung am 31.10.2003 in-
formiert. Uber die Marktsituation wurde berichtet, dass eine Zuriick-
haltung bei den US-Investoren im Zusammenhang mit der Unsi-
cherheit Gber Anderung der US-Steuergesetzgebung festzustellen
ware.

Der Vorstand berichtete, dass es der TIWAG gelungen ist, bei einem
Gesamttransaktionsvolumen von mehr als 3,0 Mrd. US-$ einen
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Aufsichtsratssitzung
vom 30.3.2004

Aufsichtsratssitzung
vom 25.6.2004

Weitere Aufsichtsrats-
sitzungen

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

durchschnittlichen Netto-Barwertvorteil von 6,3 % zu erzielen, einen
Wert, den im Rahmen der CBL-Transaktionen kein anderes oster-
reichisches Unternehmen erreicht habe. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende wies darauf hin, dass der Aufsichtsrat Uber CBL dem
Grunde nach und in Bezug auf die Risiken in jeder ,Phase" ausrei-
chend diskutiert habe und hierbei zu einer einheitlichen Auffassung
gekommen waére.

Weiters wurde festgestellt, dass das Eigentum immer bei der
TIWAG verbleiben und dem amerikanischen Investor ein Hauptmiet-
recht (Kraftwerke) oder ein Fruchtgenussrecht (Verteilernetz) einge-
raumt werden wirde. Die Investoren seien der TIWAG bestens
bekannt und die Trusts dienen der TIWAG als Schutz vor einem
Konkurs des Investors.

In dieser Aufsichtsratssitzung wurde Uber die zwischenzeitlich ein-
getretenen rechtlichen Unsicherheiten im Rahmen der Finanz- und
Steuergesetze der USA und die entsprechende Einschatzung von
Seiten der TIWAG dargelegt.

Der Vorstand berichtete, dass der CBL-Markt, auf Grund der Ent-
wicklungen der US-gesetzlichen Rahmenbedingungen, zum Still-
stand gekommen sei. Es fande sich kein Investor mehr, der solche
Geschéafte abschlielt. Die Pflege und Verteidigung der abge-
schlossenen laufenden Vertrage (Compliance) wirde zuklnftig eine
verstarkte Bedeutung erhalten.

Die Komplexitat der Vertragswerke und die potentiell gravierenden
Konsequenzen wirden die intensive Involvierung der TIWAG An-
walte zweckmaRig erscheinen. Die organisatorischen Vorkehrungen
fur eine vollig selbstandige Erledigung der Aufgaben durch die
TIWAG wurden jedoch getroffen und damit wurde auch langfristig
die personen- und beraterunabhangige Erfillung aller vertraglichen
Verpflichtungen aus den abgeschlossenen Transaktionen sicher-
gestellt.

In den Aufsichtsratssitzungen vom 17.3.2005 und 16.3.2006,
wurden vom Vorstand umfangreiche Statusberichte Uber die Ent-
wicklung des Rechtsrahmens in den USA und dessen Auswir-
kungen, die Finanzmarktsituation, die Risikotragung, die Ausstiegs-
szenarien, die Folgen von etwaigen Vertragsverletzungen, die Kos-
tentragung von einvernehmlichen Auflésungen usw., dargestellt.
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Information des
Aufsichtsrates Uber
die Auswirkungen der
Finanzmarktkrise

Zusammenfassung

2. Beschlussfassungen, Informations- und
Entscheidungsfindungsprozesse

In den Aufsichtsratssitzungen vom 31.5.2006, 21.5.2007, 9.8.2007,
17.10.2007, 17.12.2007, 10.3.2008, 9.5.2008 und 3.7.2008 wurden
nur einige wenige Informationen im Zusammenhang mit den CBL-
Transaktionen (zB (ber das AusmaR der Organisation, Uber-
wachung und Pflege der Vertrage, Darstellung der CBL-Transak-
tionen im Jahresabschluss der TIWAG usw.) an die Aufsichts-
ratsmitglieder weitergegeben.

In diesem Zusammenhang wird darauf hingewiesen, dass der
TIWAG-Vorstand den Aufsichtsrat in  den Sitzungen vom
10.12.2008, 5.2.2009 und vom 16.3.2009 intensiv Uber die direkten
und indirekten Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf die CBL-
Transaktionen informiert hat. Nahere Ausfilhrungen dazu unter
Punkt 3.4.

Zusammenfassend wird festgestellt, dass der Aufsichtsrat
umfassend Uber die CBL-Transaktionen informiert wurde. Vor dem
Abschluss der ersten Transaktion wurde ein detailliertes Term Sheet
in deutscher Sprache Uber die letztlich abgeschlossene CBL-Trans-
aktion zur Genehmigung vorgelegt, das alle wesentlichen Bestim-
mungen und Bedingungen der Transaktion enthielt.

Den Entscheidungstragern der TIWAG sowie den Beratern wurde
ausreichend Zeit eingerdumt, um die jeweils relevanten Bestimmun-
gen zu prufen und die Risiken abzuwagen.

Der Abschluss samtlicher Transaktionen erfolgte in Uberein-
stimmung mit den Bestimmungen des Aktienrechts und der Satzung
der TIWAG. Alle Abschlisse dieser Transaktionen erfolgten mit Zu-
stimmung der Hauptversammlung und des Aufsichtsrates der
TIWAG. Der Abschluss der ersten CBL-Transaktion (Sellrain-Silz)
wurde im Gegensatz zu den weiteren vier CBL-Transaktionen auch
von der Tiroler Landesregierung diskutiert und der Vertreter des
Alleinaktionars Land Tirol der TIWAG erméchtigt und beauftragt, bei
der nachsten Hauptversammlung der TIWAG diesen Beschluss des
Aufsichtsrates vom 22.8.2001 zu genehmigen.

In diesem Zusammenhang weist der LRH darauf hin, dass die Zu-
standigkeit fur Verfigungen lUber das Vermogen der TIWAG aus-
schlie3lich bei den sozietaren Organen der TIWAG liegt. Dem
Tiroler Landtag und der Landesregierung kommt hier kein Zustim-
mungsrecht zu.
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

Der Vorstand der TIWAG hat jedoch — nahezu zeitgleich mit dem
Genehmigungsprozess — politische Entscheidungstrager des
Landes im Rahmen von Gesprachen und Informationsver-
anstaltungen Uber die Transaktionen informiert.

Der LRH weist darauf hin, dass der Abschluss von CBL-Trans-
aktionen in Osterreich ein weit verbreitetes Finanzierungsinstrument
war. Im Zeitraum von 1998 - 2003 haben neben der TIWAG zahl-
reiche dsterreichische Unternehmungen (zB OBB, Telekom, Linz
AG, Verbund, Wiener Linien, Mobilkom, Austro Control, Energie AG,
BEWAG, BEGAS, IKB, Post, Stadt Wien) insgesamt rd. 50 CBL-
Transaktionen abgeschlossen.

3. US Cross Border Leasing Transaktionen der TIWAG

Die folgenden Ausfuhrungen sind vor allem unter dem Gesichts-
punkt der Wahrung des Geschafts- und Betriebsgeheimnisses der
TIWAG und ihrer Vertragspartner sowie der vertraglich vereinbarten
Verschwiegenheitspflichten zu sehen.

3.1 Uberblick

Nachfolgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Eckdaten der ein-
zelnen CBL-Transaktionen der TIWAG — bezogen auf die jeweiligen
Abschlisse:
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

Eckdaten zu den CBL-Transaktionen

1) CBL-Transaktion am 21.12.2001

Gegenstand:
Vertragsabschluss:
Vertragsdauer:

Closing date payment:
Barwertvorteil:

Pumpspeicherkraftwerk Sellrain-Silz (SSi)

21.12.2001

Hauptmietvertrag: 94,0 Jahre

Ruckmietvertrag: 33,0 Jahre (Trust 1 und 2) bzw. 35,0 Jahre
(Trust 3 und 4)

US-$ 1.496.000.000,00

US-$ 95.345.816,00 oder 6,37%

2) CBL-Transaktion am 06.06.2002

Gegenstand:
Vertragsabschluss:
Vertragsdauer:

Closing date payment:
Barwertvorteil:

Wasserkraftwerke Achensee, Kirchbichl und Imst (AKI)
06.06.2002

Hauptmietvertrag: 85,5 bzw. 96,5 Jahre
Rickmietvertrag: 32,5 Jahre (Achensee), 27,5 Jahre
(Kirchbichl), 33,5 Jahre (Imst)

US-$ 609.100.000,00

US-$ 45.304.758,00 oder 7,44%

3) CBL-Transaktion am 20.11.2002

Gegenstand:
Vertragsabschluss:
Vertragsdauer:

Closing date payment:
Barwertvorteil:

Wasserkraftwerke Amlach, Heinfels und Kalserbach (ET)
20.11.2002

Hauptmietvertrag: 97,1 Jahre

Ruckmietvertrag: 36,1 Jahre

US-$ 309.190.000,00

US-$ 16.966.449,00 oder 5,49%

4) CBL-Transaktion am 04.09.2003

Gegenstand:
Vertragsabschluss:
Vertragsdauer:

Closing date payment:
Barwertvorteil:

Wasserkraftwerk Langkampfen und Kleinkraftwerke
Brennerwerk, Leibnitzbach, Leiersbach, Schmirnbach, Sidan
und Urgbach (NT)

04.09.2003

Hauptmietvertrag: 150,0 Jahre

Ruckmietvertrag: 32,3 Jahre

US-$ 252.100.000,00

US-$ 15.533.692,00 oder 6,16%

5) CBL-Transaktion am 30.09.2003

Gegenstand:
Vertragsabschluss:
Vertragsdauer:

Closing date payment:
Barwertvorteil:

Teile des Elektrizitatsverteilernetzes der TIWAG (Grid)
30.09.2003

Hauptmietvertrag: 96,3 Jahre

Ruckmietvertrag: 25,3 Jahre (Trust 1) bzw. 26,3 Jahre (Trust 2)
US-$ 375.000.000,00

US-$ 19.824.780,01 oder 5,29%

35




Struktur der
Transaktionen

Vergleich mit anderen
CBL-Transaktionen

Transaktions-
spezifische Aspekte

Vertragswerk

3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

3.2 Allgemeines

Die Struktur der von der TIWAG abgeschlossenen Transaktionen
folgt jeweils dem in Punkt 1.2 dargestellten Modell.

Vertragsstrukturen und -inhalte der einzelnen Transaktionen ent-
sprechen in ihren wesentlichen Aspekten den im Zeitraum 2001 -
2003 ublicherweise durch 6sterreichische Leasingnehmer abge-
schlossenen CBL-Vertragen.

Transaktionsspezifische Unterschiede beruhen jeweils auf den be-
sonderen Eigenschaften der Leasingobjekte, den Erfordernissen der
Osterreichischen und US Vertragspartner, sowie der jeweils zum Ab-
schlusszeitpunkt herrschenden Zinsenlandschaft, und spiegeln
durchwegs das konkrete Verhandlungsergebnis wider.

Im Hinblick auf das Leasingobjekt wurde im Rahmen jener Trans-
aktion, die nicht ein Kraftwerk, sondern einen Teil des Verteiler-
Stromnetzes (Grid) der TIWAG zum Gegenstand hat, den Trusts an-
stelle eines Hauptmietrechts ein Fruchtgenussrecht eingerdumt, und
es wurden — anders als bei den Kraftwerkstransaktionen — keine
Verbicherungspflichten,  Wegerechte, oder  Rangordnungs-
anmerkungen vereinbart (dazu siehe Punkt 3.3.1).

Weiters bestehen Unterschiede hinsichtlich der Besicherungsdetails
(zB Umstadnde und Zeitpunkte, in denen eine Verpflichtung der
TIWAG zur Bereitstellung / Ersetzung / Ergéanzung von Sicherheiten
besteht; Besicherungsinstrumente).

Die TIWAG hat in den Jahren 2001 - 2003 insgesamt fiinf CBL-
Transaktionen — teilweise in mehreren Tranchen (insgesamt elf) —
abgeschlossen. Jeder CBL-Transaktion lagen die in Punkt 1.1 be-
schriebenen Vertrage samt Beilagen und Anhéngen sowie die iSd
jeweiligen Verhandlungsergebnisses vereinbarten sonstigen Ver-
trage und Dokumente zugrunde. Der Gesamtumfang des Vertrags-
werks pro Trust betragt zwischen 600 und 1000 Seiten einschliellich
Beilagen.
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

Gegenstand der CBL-Transaktionen sind
» 14 Kraftwerke und
e ein Teil des Verteiler-Stromnetzes (Grid)

der TIWAG.

Die zentralen Vertragsparteien sind jeweils:

» die TIWAG als Eigentimer und Vermieter unter dem Hauptmiet-
vertrag und Leasingnehmer unter dem Rickmietvertrag

o der Trust als Hauptmieter unter dem Hauptmietvertrag und Ver-
mieter unter dem Rickmietvertrag

» der Investor
» die Darlehensgeber A und B

» die Depotbanken (dh Payment Undertaker A und Payment Under-
taker B, Equity Payment Undertaker).

Bei den Investoren handelt es sich um Unternehmen vor allem aus
der Versicherungs-, Banken- und Energieversorgungsbranche. Die
Payment Undertaker sind dsterreichische und internationale Banken.
Weiters agieren in allen Transaktionen ein amerikanischer Treu-
handverwalter des Trust (Trustee) sowie bei zwei Tranchen ein ame-
rikanisches Versicherungsunternehmen als Garant gegeniber dem
Investor (Surety Bond Provider).

Der Abschluss der Transaktionen wurde jeweils durch Gutachter
sowie US und osterreichische Finanz-, Versicherungs-, Rechts- und
Steuerberater der TIWAG, der Investoren sowie der anderen Ver-
tragsparteien betreut und begleitet.

Der Klarstellung halber wird angemerkt, dass das Land Tirol nicht
Vertragspartei der CBL-Transaktionen ist.

Bei Transaktionsabschluss hat die TIWAG das Leasingobjekt

unter dem Hauptmietvertrag jeweils an einen Trust oder an
mehrere Trusts gemeinsam vermietet und

* unter dem Rickmietvertrag zuriick gemietet.

37



3. US Cross Border Leasing Transaktionen

der TIWAG
Vertragslaufzeiten Die Laufzeiten der CBL-Vertrdge beginnen jeweils mit Transaktions-
Hauptmietvertrag und abschluss (Closing Date). Die Hauptmietvertrdage enden abhéngig
Ruckmietvertrag von der wirtschaftlichen Restnutzungsdauer der Wirtschaftsgiter -

mit einer Ausnahme - zwischen den Jahren 2088 und 2099. Ein
Hauptmietvertrag endet im Jahr 2153. Das Vertragsende der Ruck-
mietvertrage wurde zwischen den Jahren 2029 und 2039 vereinbart.

Die Mietvertrage sind also befristet und enden durch Zeitablauf. Vor-
zeitige Beendigungsmdglichkeiten sind ausschlief3lich in bestimmten
Fallen vorgesehen, wie zB Ausibung der Beendigungsoption des
Leasingnehmers bei Ablauf des Rickmietvertrages, vorzeitige Auf-
I6sung bei schwerwiegenden Vertragsverletzungen, Totalverlust des
Leasingobjekts (dazu siehe unten).

Vertragssprache Die Vertrage sind durchwegs in englischer Sprache errichtet. In
deutscher Sprache sind lediglich einzelne jener Vertrdge abge-
schlossen, die 0Osterreichischem Recht unterliegen (dazu siehe
Punkt 3.3.7).

Auf Grund des Vertragsumfangs erschien zum Zeitpunkt der Ver-
tragserstellung eine Ubersetzung in die deutsche Sprache — wie bei
internationalen Transaktionen dblich — weder wirtschaftlich noch
zweckmaRig und ist deshalb auch nicht erfolgt. Aus diesem Grund
wurde auch im Zuge der Prifung des LRH von einer Ubersetzung
Abstand genommen.

Neben dieser wirtschaftlichen Uberlegung sprach aber auch der
Umstand gegen eine Ubersetzung, dass eine Ubersetzung eines
amerikanischen Rechtsbegriffes ins Deutsche den dahinter liegen-
den Sinn und allféllige Folge nicht wirklich erschlief3t. Die Bedeutung
von relevanten Textpassagen wurde von den beigezogenen Exper-
ten entsprechend erlautert.

Transaktionsvolumen Das Transaktionsvolumen (closing date payment') belief sich auf

und Netto- insgesamt ca. 3,0 Mrd. US-$. Der Netto-Barwertvorteil aller Transak-

Barwertvorteil tionen betrug insgesamt 193,0 Mio. US-$, das entspricht 6,3 % des
gesamten Transaktionsvolumens.? Der gesamte Netto-Barwertvorteil
verteilte sich folgendermalen auf die Einzeltransaktionen:

! Anmerkung: das sind die beim Abschluss der Transaktion als Gesamtmietvorauszahlung vom Trust
erhaltenen Betrage.

2 Anmerkung: Der tatséchliche Zufluss auf den Bankkonten der TIWAG entsprach EUR 202,6
Millionen.
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

Netto-Barwertvorteil

Transaktion | Netto-Barwertvorteil in in % der
Mio. US-$ Transaktionssumme
95,4 6,4%
45,3 7,4%
17,0 5,5%
15,5 6,2%
19,8 5,3%
Summe 193,0 6.3%

Zusammenfassung

Mit rd. 95,4 Mio. US-$ Netto-Barwertvorteil war die Sellrain-Silz-
Transaktion die fur die TIWAG ertragreichste. Auch die Kraftwerke
Achensee-Kirchbichl-Imst trugen mit rd. 45,3 Mio. US-$ maRgeblich
zum Gesamtnettobartwert bei, die weiteren Transaktionen Osttirol,
Nordtirol und Netz wiesen geringere Barwertvorteile von rd. 15,5 —
19,8 Mio. US-$ auf. In Bezug auf das gesamte Transaktionsvolumen
war die AKI-Transaktion mit rd. 7,4 % Netto-Barwertvoteil die wirt-
schaftlich erfolgreichste, gefolgt von Sellrain-Silz (6,4 %) und Nord-
tirol (6,2 %).

Wie der LRH auf Basis der im Rahmen dieser Priifung eingeholten
Auskinfte und Informationen feststellen konnte, entsprechen die
durch die TIWAG abgeschlossenen CBL-Transaktionen sowohl in
der Struktur als auch in ihren wesentlichen inhaltlichen Aspekten den
im Zeitraum 2001 - 2003 durch andere Osterreichische Leasing-
nehmer abgeschlossenen CBL-Transaktionen.

Vertragspartei ist in allen Transaktionen die TIWAG, das Land Tirol
ist an keiner der Transaktionen beteiligt. Der gesamte der TIWAG
zugeflossene Netto-Barwertvorteil betragt 193,0 Mio. US-$ bzw.
202,6 Mio. EUR (das entspricht durchschnittlich 6,3 % des Trans-
aktionsvolumens).
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

3.3 Ausgewébhlte Fragen

3.3.1 Eigentum und Rechte Dritter an den Leasingobj  ekten

Das Eigentumsrecht an den Leasingobjekten liegt nach wie vor bei
der TIWAG. Es wurde durch die CBL-Transaktionen nicht an den
Trust Ubertragen.

Von der rechtlichen Eigentiimerstellung zu unterscheiden ist die
bilanz- und steuerrechtliche Zuordnung der Leasingobjekte; diese
wird als "wirtschaftliches Eigentum" bezeichnet. Sie wurde durch die
Transaktionen aus 6sterreichischer Sicht ebenfalls nicht berthrt, dh
die TIWAG behandelt die Leasingobjekte weiterhin bilanziell und
steuerlich als ihr Anlagevermogen und ist somit auch wirtschaftlicher
Eigentiimer der Leasingobjekte (dazu siehe auch unten Punkt 6).

Gleichzeitig ermdglicht nach US-Steuerrecht die Dauer der Haupt-
mietvertrage eine Zuordnung des Leasingobjekts zum wirtschaft-
lichen Eigentum des Investors. Dies hat zur Folge, dass der Investor
das Leasingobjekt in seiner Bilanz als asset einstellen und es steu-
erlich abschreiben kann.

Die TIWAG hat den Trusts
» hinsichtlich der Kraftwerke ein Mietrecht und
* hinsichtlich des Verteilernetzes (Grid) ein Fruchtgenussrecht

eingeraumt.

Aus Publizitéatsgrinden hat die TIWAG Schilder, welche die Miet-
rechte bzw. Fruchtgenussrechte der Trusts an den Leasingobjekten
offenlegen, an vertraglich definierten Stellen der Kraftwerke bzw. des
Verteilernetzes (Grid) angebracht.

Das jeweilige Mietrecht ist bei Transaktionsabschluss nicht verbi-
chert worden. Der Trust ist allerdings berechtigt, dieses (auf seine
Kosten) jederzeit verbiichern zu lassen. Bei Eintritt eines "Verbu-
cherungsereignisses” (Head Lease Filing Event) — das sind durch-
wegs Ereignisse, die eine potentielle Bonitatsverschlechterung der
TIWAG bedeuten kdnnten — ist dariiber hinaus die TIWAG ver-
pflichtet, die Verblcherung (auf ihre Kosten) vorzunehmen.
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

Einzelne Verblcherungsereignisse beziehen sich auf das Land Tirol.
Wenn dessen Bonitdt oder Beteiligung an der TIWAG bestimmte
Schwellenwerte unterschreitet, ist die TIWAG zur Verbilicherung des
Mietrechts verpflichtet. Eine Verpflichtung des Landes Tirol im Rah-
men der Transaktionen wird dadurch jedoch nicht begriindet.

Die TIWAG hat den Trusts fur die Dauer der Hauptmietvertrage We-
gerechte (Dienstbarkeiten der Berechtigung des unbeschrankten
Gehens und Fahrens mit Fahrzeugen aller Art) an bestimmten Teilen
der mit den Kraftwerksanlagen verbundenen Liegenschaften einge-
raumt. Diese beziehen sich meist auf Zufahrtsstraf3en zu den Kraft-
werken. Sie wurden grundbicherlich als Servituten eingetragen. Die
Trusts sind verpflichtet, bei Ablauf der Hauptmietvertrdge an der L6-
schung der Servituten mitzuwirken.

In bestimmten Fallen (deren Eintritt jeweils der Kontrolle der TIWAG
unterliegt; zB wenn die TIWAG ihre Beendigungsoption nicht aus-
gelibt hat, oder bei Vertragsverletzung durch die TIWAG — dazu
siehe unten Punkt 3.3.3) hat der Trust einen Anspruch auf Uber-
tragung des Eigentums am Leasingobjekt. Der Kaufpreis entspricht
dem Verkehrswert des Leasingobjekts, der bereits bei Transaktions-
abschluss (in Form der Gesamtmietvorauszahlung) zur Ganze vom
Trust bezahlt worden ist, zuziiglich eines symbolischen Betrags von
einem US Dollar.

In bestimmten Fallen (deren Eintritt ebenfalls jeweils der alleinigen
Kontrolle der TIWAG unterliegt; zB bei vertragswidriger Ubertragung
eines Schlusselgrundstiicks durch die TIWAG an Dritte; Verletzung
der Pflicht zur regelmaRigen Vorlage der Rangordnungs-
anmerkungen [siehe unten]) hat der Trust Anspruch auf Erwerb des
Eigentums an bestimmten "Schlisselgrundsticken" (Key Site
Parcels), mit denen die Wasserbenutzungsrechte der TIWAG ding-
lich verbunden sind.

Die TIWAG hat hinsichtlich der "Schlisselgrundstiicke" zugunsten
des jeweiligen Trust Anmerkungen der Rangordnung erwirkt. Diese
Rangordnungsanmerkungen sind jahrlich zu erneuern und dem
Trust zu Ubermitteln. Eine Verletzung der Pflicht zur Vorlage der Er-
satz-Rangordnungsanmerkung wirde die oben erwéhnte Kaufoption
des Trust hinsichtlich der "Schlisselgrundstiicke" ausldsen.

Die TIWAG ist zur Aufrechterhaltung ihres unbelasteten Eigentums
an den Leasingobjekten verpflichtet. Bei Verletzung dieser Ver-
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pflichtung (indem sie zB Teile der Anlagen belastet, verpfandet, ver-
kauft oder sonst Ubertragt; ausgenommen sind vertraglich aus-
dricklich zugelassene Belastungen die den ordnungsgemalien Be-
trieb des Leasingobjekts nicht stbren oder beeintrdchtigen, noch
seinen Wert wesentlich mindern) ist die TIWAG zur Bezahlung einer
Vertragsstrafe in bestimmter Hohe an den jeweiligen Trust ver-
pflichtet.

Die TIWAG ist verpflichtet, alle jene Modifikationen, Erweiterungen
und Verbesserungen (im folgenden "Erweiterungen / Veréande-
rungen”) an den Leasingobjekten vorzunehmen, die auf Grund ge-
setzlicher Bestimmungen oder im Rahmen der behdrdlichen Bewilli-
gungen erforderlich sind (Lease Required Modifications).

Darlber hinaus ist die TIWAG berechtigt, freiwillig jene Erweite-
rungen / Veranderungen einschlielBlich des Austauschs von Teilen
(Lease Optional Modifications) an den Leasingobjekten vorzu-
nehmen, die sie im Rahmen ordnungsgemaRer Geschaftsfihrung fur
sinnvoll halt. Voraussetzung ist, dass diese Erweiterungen / Veran-
derungen keine wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf den
Betrieb, die Erhaltung, den Wert oder die Ubertragbarkeit (aus US-
steuerrechtlicher Sicht) der Anlagen haben (siehe dazu unten Punkt
3.3.5).

Jene Teile (im weitesten Sinne), die im Rahmen verpflichtender Ver-
anderungen eingebracht werden, gelten automatisch als Teil des
Leasingobjekts und sind somit Gegenstand der CBL-Transaktion.
Bei freiwilligen Erweiterungen / Veranderungen wird unterschieden:
jene Teile, die ohne wesentliche Beschadigung der Anlage wieder
von dieser entfernt oder abgetrennt werden kénnen (trennbare Teile,
Severable Modifications), werden nicht Gegenstand der CBL-Ver-
trage. Alle anderen Teile (also nicht trennbare Teile, Non-Severable
Modifications) gelten als Teil des Leasingobjekts und unterliegen der
CBL-Transaktion.

Die Umsetzung der Ausbaupléne der TIWAG wirde eine Erwei-
terung / Veranderung der betroffenen Leasingobjekte bedeuten.
Sobald die Details (Art, Umfang und Ausgestaltung) der Ausbau-
plane feststehen, wird durch die TIWAG zu beurteilen sein, ob:

1. die Erweiterung / Veranderung als trennbar oder nicht trennbar
iSd Lease Agreement gilt; daraus ergibt sich, ob sie Gegenstand
der CBL-Transaktion wird oder nicht;
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2. die Erweiterung / Veranderung keine wesentlichen nachteiligen
Auswirkungen auf die Anlagen hat;

3. allfallige steuerliche Konsequenzen in den USA zu berlck-
sichtigen waren, gegen welche die TIWAG den Investor unter
Umstanden schad- und klaglos halten musste.

Nach Auskunft des Vorstandsdirektors wurden die US-Investoren
mindlich Uber die Ausbauplane von Sellrain-Silz informiert.

Eigentiimerin der Leasingobjekte ist die TIWAG. Die Eintragung der
Wegerechte und die Anmerkungen der Rangordnung im Grundbuch
fihren zu keiner Anderung der Eigentimerstellung der TIWAG. Sie
stellen auch keine Beeintrachtigung der TIWAG beim Betrieb und bei
der Erhaltung der Anlagen dar.

Die an die Trusts eingeraumten Kaufoptionen sind jeweils bedingt,
dh sie kénnen nur bei Eintritt bestimmter Ereignisse ausgelbt
werden; die tatsédchliche Herbeifiihrung bzw. Verhinderung dieser
Ereignisse unterliegt weitestgehend der Kontrolle der TIWAG.

Grundsatzlich beschranken die CBL-Vertrdge die TIWAG in der
freien rechtlichen Verfiigung tber ihre Anlagen, insbesondere hin-
sichtlich deren Veraufierung oder Belastung. Verédnderungen, Er-
weiterungen etc. an den Anlagen sind zulassig, soweit sie keine we-
sentlichen nachteiligen Auswirkungen auf die Anlagen mit sich
bringen.

3.3.2 Erfullungsiibernahmevereinbarungen und Sicherh eiten

Die TIWAG hat die bei Transaktionsabschluss von den Trusts er-
haltenen Gesamtmietvorauszahlungen (abzlglich des Netto-Bar-
wertvorteils) bei Depotbanken hinterlegt. Gleichzeitig hat sie mit
diesen Banken Erfullungstibernahmevereinbarungen (Payment Un-
dertaking Agreements — PUAs) abgeschlossen, auf Grund deren die
Banken verpflichtet sind, anstelle der TIWAG die unter den Riuick-
mietvertragen geschuldeten plangeméfRen Zahlungen zu leisten.

43



3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

Die Erfullungsverpflichtungen der Bank unter den Payment Under-
taking Agreements umfassen jeweils

+ die laufenden Mietraten und

* den im Falle der Ausiibung der Beendigungsoption bei Ablauf
des Ruckmietvertrages zu zahlenden Betrag (Purchase Option
Price) — dazu siehe unten Punkt 3.3.4.

Durch den Abschluss der Erfullungstiibernahmevereinbarungen
wurde die TIWAG nicht von ihren Verbindlichkeiten gegeniiber den
Trusts befreit; sie haftet dafiir vollumféanglich weiter. Insoweit aber
die Erfullung dieser Verbindlichkeiten durch die Depotbanken ver-
einbarungsgemal erfolgt, sind bei planmaRigem Transaktionsverlauf
seitens der TIWAG keine Zahlungen unter den Rickmietvertragen
mehr zu leisten.

Bei Insolvenz oder sonstigem Ausfall einer Depotbank ist die TIWAG
hingegen verpflichtet, die betroffenen Zahlungen selbst an den Trust
zu leisten.

Das Ausfallrisiko der beteiligten Depotbanken wird

e« bei Transaktionsabschluss durch Auswahl von Instituten
erstklassiger Bonitat (AAA bis AA (Standard & Poor's) / Aaa bis
Aa2 (Moody's))?, sowie

e im Verlauf der Transaktion durch das Recht und die Pflicht der
TIWAG zum Austausch der Depotbanken bei Bonitats-
verschlechterung

gemindert.

Garantievereinbarung In einer Transaktion wurde zusatzlich zu den Erfullungs-

(Surety Bond) Ubernahmevereinbarungen eine Garantievereinbarung zugunsten
der Trusts abgeschlossen, die der Abdeckung des im Falle einer
mdglichen vorzeitigen Beendigung (siehe Punkt 3.3.3) falligen
Beendigungswertes (Termination Value) dient.

Ersatzbesicherung Die TIWAG ist insbesondere bei Verschlechterung der Bonitat einer
Depotbank bzw. des sonstigen Besicherungsinstruments unter das
vereinbarte Mindestrating (welches je nach Transaktion und Ver-
tragspartei zwischen A- und AA- (Standard & Poor's) / A3 und Aa3
(Moody's) liegt) verpflichtet, diese(s) durch eine Depotbank bzw. ein
Besicherungsinstrument zu ersetzen, die (das) zumindest die ver-

8 Anmerkung: AAA und Aaa stellen jeweils die best moégliche Ratingbewertung durch Standard &
Poor's (S&P) bzw. Moody's dar.
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traglich vereinbarte Bonitatsbewertung (credit rating) aufweisen.

Die TIWAG ist weiters bei Eintritt bestimmter Ereignisse, die einen
negativen Einfluss auf die Bonitdt der TIWAG haben oder haben
konnten, insbesondere im Fall

* einer Bonitatsverschlechterung des Landes Tirol oder
» der Reduktion der Beteiligung des Landes Tirol an der TIWAG

unter bestimmte Schwellenwerte, zur Bereitstellung zusatzlicher Si-
cherheiten verpflichtet. Solche Sicherheiten sind zB US Staats-
anleihen (US Treasury Obligations), Bankgarantien (Stand-by
Letters of Credit), oder Bargeld (Cash Collateral).

Im Gefolge der Finanzmarktkrise ist die Verpflichtung der TIWAG zur
Bereitstellung von Ersatzsicherheiten in einigen Fallen bereits ein-
getreten; dazu siehe im Detail Punkt 3.4.

Eine Haftung des Landes Tirol wurde im Rahmen der CBL-Trans-
aktionen nicht begriindet. Die TIWAG hat in zwei Transaktionen ge-
genluber den CBL-Vertragsparteien die Option, anstelle zuséatzlicher
Sicherheiten eine Ausfallsbiirgschaft des Landes Tirol beizubringen.
Der Mustertext einer entsprechenden Birgschaftsvereinbarung ist
den Vertragen als Anlage beigefuigt, aber nicht unterzeichnet und hat
keinerlei rechtliche Bindungswirkung fur das Land Tirol.

Die Ubernahme einer Biirgschaft seitens der TIWAG konnte daher
im Anlassfall die Stellung zusatzlicher Sicherheiten vermeiden,
sofern das Land Tirol in einem solchen Fall zur Ubernahme einer
Birgschaft bereit ware. Die TIWAG ist jedoch in keinem Fall zur
Stellung einer solchen Birgschaft verpflichtet.

In diesem Zusammenhang weist der LRH darauf hin, dass geman
Art. 62 Abs. 1 lit. b TLO 1989 die Ubernahme von Biirgschaften
durch das Land Tirol der Genehmigung des Tiroler Landtages
bedarf.

Die TIWAG hat zur Sicherstellung und Durchfiihrung der Zahlungen
unter den Rickmietvertragen Erflllungsiibernahmevereinbarungen
(Payment Undertaking Agreements — PUAS) mit Depotbanken abge-
schlossen; die entsprechenden Betrage wurden bei Transaktions-
abschluss bei den Depotbanken hinterlegt.
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Alle Depotbanken waren bei Transaktionsabschluss von erst-
klassiger Bonitat; insoweit sie mittlerweile nicht mehr die erfor-
derlichen Mindestratings erfiillen, hat die TIWAG ihre Verpflichtung
zur Bereitstellung von Ersatz— bzw. zusétzlichen Sicherheiten erfillt.

Bei Ausfall (Insolvenz) einer Depotbank ware die TIWAG zur
Leistung der noch ausstehenden Zahlungen unter dem Riuck-
mietvertrag verpflichtet und héatte ihren Ruckforderungsanspruch
gegen die Depotbank im Insolvenzverfahren geltend zu machen.
Dieses Risiko kann die TIWAG mindern, indem sie die betreffende
Depotbank freiwillig durch eine andere ersetzt. Eine Haftung des
Landes Tirol wurde im Rahmen der CBL-Transaktionen nicht be-
grindet.

3.3.3 Vorzeitige Beendigung der Transaktionen

Die CBL-Transaktionen sind auf bestimmte Zeit abgeschlossen und
enden mit Ablauf der vereinbarten Vertragsdauer.

Eine ordentliche Kindigung ist vertraglich nicht vorgesehen und
daher — wie stets bei befristeten Vertrdgen — ausgeschlossen. Ein-
zige Ausnahme ist die Beendigungsoption der TIWAG am Ende des
Ruckmietvertrages (dazu siehe unten Punkt 3.3.4).

Eine a.o. Klindigung ist nur aus besonderen Griinden mdglich. Dazu
zéhlen insbesondere

» Verlustereignis
» Vertragsverletzung durch TIWAG

» Vertragsverletzung durch den Trust, Unzuldssigkeit der Vertrags-
fortsetzung, etc.

« technische oder wirtschaftliche Obsoleszenz

Bei Eintritt eines Verlustereignisses (Event of Loss), wie zB Zersto-
rung oder Enteignung eines Kraftwerks, Verlust der erforderlichen
behdrdlichen Bewilligungen, ist die TIWAG verpflichtet, die Trans-
aktion nach entsprechender Mitteilung an die anderen Vertrags-
parteien vorzeitig zu beenden.
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Bei Verwirklichung eines Vertragsverletzungstatbestandes durch die
TIWAG (Lessee Event of Default) ist der Trust u.a. zur vorzeitigen
Beendigung der Transaktion berechtigt. Ein Lessee Event of Default
liegt zB in folgenden Féllen vor:

* Nichtleistung einer Zahlung unter dem Rickmietvertrag (durch
die TIWAG oder einen Payment Undertaker)

» Verletzung einer sonstigen vertraglichen Verpflichtung, zB betref-
fend Betrieb und Instandhaltung, Versicherungen, Beibringung
von Ersatz- oder zusatzlichen Sicherheiten, Rangordnungs-
anmerkungen; vertragswidrige Belastung oder Ubertragung des
Leasingobjekts

¢ [Insolvenz.

In der Regel sind Nachfristen (cure periods) vorgesehen, welche die
Heilung einer Vertragsverletzung durch die TIWAG ermdglichen.

Bei Verwirklichung eines Burdensome Buyout Event ist die TIWAG
zur vorzeitigen Beendigung der Transaktion berechtigt. Ein Burden-
some Buyout Event liegt zB in folgenden Féllen vor:

» Vertragsverletzung durch den Trust oder den Investor (zB Ver-
letzung des Rechts der TIWAG auf ungestdrten Besitz des Lea-
singobjekts; Insolvenz)

* Unzulassigkeit der Vertragsfortsetzung durch die TIWAG

Die TIWAG ist weiters berechtigt, die Transaktion frihestens zehn
Jahre nach Vertragsabschluss durch a.o. Kiindigung vorzeitig zu be-
enden, wenn das Leasingobjekt wirtschaftlich oder technisch veraltet
oder fur den Bedarf der TIWAG Uberflissig (obsolet) geworden ist.

Im Fall einer vorzeitigen Beendigung der Transaktion ist die TIWAG
zur Bezahlung eines vertraglich festgelegten Betrages verpflichtet
(Termination Value, Burdensome Buyout Value, etc.), dessen Hohe
vom Zeitpunkt und dem Grund der Beendigung abhéngig ist. Inso-
weit dieser Betrag durch die bei den Depotbanken erliegenden Be-
trdge im Rahmen der Payment Undertaking Agreements abgedeckt
ist, wird er durch die Depotbanken geleistet. Eine verbleibende Diffe-
renz ware durch die TIWAG zu bezahlen.

Ungeachtet des Vertragsabschlusses auf bestimmte Zeit ist eine
einvernehmliche Beendigung einer Transaktion mit Zustimmung
samtlicher Vertragsparteien jederzeit zulassig.
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Die Transaktionen sind auf bestimmte Zeit abgeschlossen und
kénnen daher vor ihrem vereinbarten Ablauf nicht gekiindigt werden.
Eine vorzeitige Beendigung ist ausschlieZlich in folgenden Fallen
vorgesehen, wobei der Leasingnehmer den jeweils anzuwendenden
Beendigungswert zu leisten hat:

e a.o. Kindigung durch den Trust bei Lessee Event of Default
» Verlustereignis (Event of Loss)

e a.o0. Kindigung durch den Leasingnehmer bei Burdensome
Buyout und Obsoleszenz

* Ausibung der Beendigungsoption durch den Leasingnehmer.

Eine einvernehmliche Beendigung ist jederzeit zulassig, bedarf aller-
dings der Zustimmung aller Vertragsparteien.

3.3.4 Optionen bei Ablauf der Rickmietvertrage

Zum Zeitpunkt des Ablaufs des Rickmietvertrags hat die TIWAG
das Recht, gegen Bezahlung eines vertraglich vereinbarten Betrags
den Hauptmietvertrag durch einseitige Erklarung vorzeitig zu been-
den. Nach US-Recht wird diese Beendigung als "Rickkauf' der dem
Trust gewdhrten Hauptmietrechte qualifiziert, weshalb die Beendi-
gungsoption als Lessee Purchase Option bezeichnet wird.

Der Beendigungswert (Purchase Option Price) ist im Rahmen der
entsprechenden Payment Undertaking Agreements bei der Depot-
bank hinterlegt und durch diese zu bezahlen. Die Entscheidung Utber
die Auslbung dieses Beendigungsrechts steht im alleinigen Er-
messen der TIWAG,; sie ist innerhalb einer bestimmten Frist vor Ab-
lauf des Riickmietvertrags zu treffen und dem Trust mitzuteilen.

Fur den Fall, dass die TIWAG die Beendigungsoption nicht ausubt,
lauft der Hauptmietvertrag weiter. Der Trust hat dann das Wahlrecht,
bis zum Ablauf des Hauptmietvertrags entweder

» das Leasingobjekt in Besitz zu nehmen und es selbst zu betrei-
ben, betreiben zu lassen, zu vermieten etc. (Possession Option)
oder

» das Leasingobjekt durch die TIWAG oder einen geeigneten Drit-
ten auf Grund eines Betreibervertrags betreiben zu lassen (Ser-
vice Contract Option).
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3.3.5 Laufende Rechte und Pflichten der TIWAG
in Bezug auf die Leasingobjekte

Die TIWAG ist zum ausschlie3lichen und ungestdrten Besitz und
Betrieb des Leasingobjekts (Quiet Enjoyment) berechtigt, solange
sie keine Vertragsverletzung (Lessee Event of Default) begangen
hat.

Die TIWAG ist verpflichtet, wahrend der Dauer des jeweiligen Rick-
mietvertrags das Leasingobjekt gesetzeskonform und ordnungs-
gemal zu betreiben, instandzuhalten, und zu versichern, und den
anderen Vertragsparteien die Uberpriifung der Einhaltung dieser
Verpflichtungen zu ermdéglichen.

Die TIWAG hat wahrend der Dauer des Riuckmietvertrags die Lea-
singobjekte im Rahmen der jeweiligen rechtlichen und technischen
Rahmenbedingungen und unter Anwendung der Ublichen Sorgfalt so
zu betreiben und instandzuhalten, dass deren Funktionalitat und ihr
sicherer Betrieb aufrecht erhalten werden. Sie ist daher auch ver-
pflichtet, jene Anderungen, Erganzungen und Modifikationen an den
Leasingobjekten vorzunehmen, die nach jeweils geltendem Recht
vorgeschrieben sind. Dariiber hinaus sind freiwillige Anderungen
zuldssig, die dem ordnungsgemalen Betrieb dienen, sofern sie nicht
den Wert oder die Nutzungsdauer der Leasingobjekte wesentlich
beeintrachtigen.

Die TIWAG muss wéahrend der Dauer des Ruckmietvertrags Sach-
und Haftpflichtversicherungen in Bezug auf die Leasingobjekte un-
terhalten und diesbzgl. jahrliche Nachweise erbringen.

Der Trust, der Investor und die Darlehensgeber bzw. deren Vertreter
haben das Recht, hdchstens zweimal im Jahr das Leasingobjekt und
die betriebs- und instandhaltungsrelevanten Unterlagen zu inspi-
zieren. Nach Eintritt eines Lessee Event of Default sind die Inspek-
tionsrechte weder hinsichtlich der Haufigkeit noch der Dauer be-
schrankt. Laut Mitteilung der TIWAG wurden diese Inspektionsrechte
bislang nicht ausgeubt.

Solange die TIWAG ihren Verpflichtungen aus den CBL-Vertragen
nachkommt, hat sie das Recht zur alleinigen und ungestdrten Nut-
zung der Leasingobjekte. Die dargestellten Verpflichtungen zu Be-
trieb, Instandhaltung etc. dienen der Erhaltung des Wertes und der
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Funktionsfahigkeit des Leasingobjekts und knlpfen an die jeweils
geltende Rechtslage, den aktuellen Stand der Technik und die
Marktlblichkeit an.

3.3.6 Geheimhaltungsverpflichtung

Die samtliche Vertragsparteien gleichermalRen treffende Geheim-
haltungspflicht ist im Rahmenvertrag (Participation Agreement) ge-
regelt. Demnach verpflichten sich die Vertragsparteien fir sich selbst
und fir ihre verbundenen Gesellschaften im Wesentlichen,

1. hinsichtlich der Transaktion keine Veroéffentlichungen vorzu-
nehmen und

2. die Vertraulichkeit der CBL-Transaktionen insgesamt, der Trans-
aktionsdokumente, der Information zur betreffenden Anlage oder
jedweden anderen Dokuments, das Preisinformationen oder
sonstige vertrauliche Informationen beinhaltet, zu wahren und
insbesondere daflir Sorge zu tragen, dass diese nicht an Dritte
weitergegeben werden.

Ausgenommen davon sind zB die gesetzlich vorgeschriebene Wei-
tergabe von Informationen an Behdrden (etwa Finanzbehoérden)
sowie die Weitergabe von Informationen, die bereits — ohne Ver-
letzung der Geheimhaltungspflicht — 6ffentlich zuganglich geworden
sind.

Ein schwerwiegender Versto3 der TIWAG gegen die Geheimhal-
tungsverpflichtung wirde eine Vertragsverletzung darstellen und die
vertraglich vorgesehenen Konsequenzen eines Lessee Event of
Default nach sich ziehen.

Auf den Umgang mit diesen Geheimhaltungsverpflichtungen im
Zuge der Berichtslegung - auch in Anbetracht der Urteile des LG und
OLG Innsbruck - wurde bereits in der Einleitung hingewiesen. Der
LRH hat bei seiner Berichtslegung die Geheimhaltungspflichten der
TIWAG soweit berlicksichtigt, als dies erforderlich erschien und doch
dem Interesse des Tiroler Landtages und der Offentlichkeit an den
notwendigen Informationen Rechnung tragt.
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3.3.7 Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Samtliche Vertrage unterliegen dem Recht des Staates New York.
Ausgenommen davon sind im Wesentlichen Vertrage, die auf die
Gewdahrung von Rechten an Liegenschaften gerichtet sind (zB
Dienstbarkeitsvertrage). Diese unterliegen dem 6&sterreichischen
Recht. Darlber hinaus ist Osterreichisches Recht dort anzuwenden,
wo dies gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist (zB Grundver-
kehrsrecht, Insolvenzrecht, Sachenrecht).

Fur allfallige Streitigkeiten im Zusammenhang mit der Transaktion
unterliegen samtliche Vertragsparteien der nicht-ausschlief3lichen
Gerichtsbarkeit folgender Gerichte in New York und London:

1. Supreme Court of the State of New York, New York County;
2. United States District Court for the Southern District of New York;
3. High Court of Justice in London, England.

Fur Streitigkeiten aus Vereinbarungen, die 6sterreichischem Recht
unterliegen, ist die nicht-ausschlie3liche Zustandigkeit osterrei-
chischer Gerichte (zB Bezirksgericht Innsbruck, Handelsgericht
Wien) vereinbart.

Die Vertrage unterliegen dem Recht des Staates New York und dem
Gerichtsstand New York und London. Aus der Sicht des LRH ist
dazu Folgendes anzumerken:

* Die im Rahmen der TIWAG CBL-Transaktionen abgeschlosse-
nen Vereinbarungen zu anwendbarem Recht und Gerichtsstand
entsprechen jenem Standard, der auch in den von anderen 6s-
terreichischen Rechtstragern abgeschlossenen CBL-Transaktio-
nen zur Anwendung gekommen ist.

e Urteile von amerikanischen Gerichten sind mangels eines Voll-
streckungsuibereinkommens in Osterreich nicht vollstreckbar.
Eine Vollstreckung ist daher nur hinsichtlich der Sicherheiten (zB
bei US Finanzinstituten liegende Depots) und eines allfélligen
sonstigen Vermogens der TIWAG in den USA und solchen Lan-
dern, mit denen ein Vollstreckungsabkommen der USA besteht,
maglich.

« Urteile englischer Gerichte sind auf Grund der Verordnung (EG)
Nr 44 /2001 Uber die gerichtliche Zustandigkeit und die Anerken-
nung und Vollstreckung von Entscheidungen in Zivil- und Han-
delssachen vom 22. Dezember 2000 jedoch in Osterreich voll-
streckbar.

51



Fusion und
Vermobgens-
Ubertragung durch
TIWAG

Ubertragung der
Rechte des Investors

Transaktionskosten

Allgemeine Schad-
und Klagloshaltungs-
verpflichtung

Steuerliche Schad-
und Klagloshaltungs-
verpflichtung

3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

3.3.8 Sonstige Vereinbarungen

Im Folgenden findet sich eine kurze Beschreibung weiterer ausge-
wahlter Bestimmungen bzw. Vereinbarungen:

Eine Verschmelzung der TIWAG oder einer allfalligen
Rechtsnachfolgerin mit einer anderen Gesellschaft sowie die
Ubertragung des Vermdgens der TIWAG an eine andere
Gesellschaft unterliegen Auflagen, die sicherstellen sollen, dass die
Existenz und Bonitdt der TIWAG oder einer allfalligen
Rechtsnachfolgerin wahrend der Laufzeit der CBL-Transaktion
aufrecht erhalten bleiben.

Der Investor darf seine Rechte am Trust, den Transaktions-
dokumenten oder der Gesamttransaktion nur dann an einen Dritten
Ubertragen, wenn

+ die TIWAG der Ubertragung zugestimmt hat oder

« der Dritte vertraglich vereinbarten Kriterien entspricht, welche
sicherstellen, dass die Ubertragung keine nachteiligen Folgen fiir
die TIWAG oder die CBL-Transaktion hat (Permitted Transferee).

Die Vertragsparteien haben vereinbart, dass die im Zusammenhang
mit der Vorbereitung und dem Abschluss der Transaktion entstan-
denen Kosten der TIWAG und sdmtlicher anderen Vertragsparteien
(Aufwendungen fiir Rechts- und Steuerberatung, Schétzgutachten,
Barauslagen, etc.) bis zu einer bestimmten Héhe durch den Investor,
dariber hinausgehende Kosten durch die TIWAG getragen werden.

Die TIWAG ist verpflichtet, die anderen Vertragsparteien hinsichtlich
samtlicher Risiken schad- und klaglos zu halten, die sich aus dem
Eigentum und Besitz am Leasingobjekt und aus dessen Betrieb er-
geben.

Die TIWAG ist verpflichtet, die anderen Vertragsparteien hinsichtlich
bestimmter Steuern im Zusammenhang mit der Transaktion, wie zB
Osterreichische Steuern (USt., Rechtsgeschéaftsgebihren, Steuern
im Zusammenhang mit Eigentum/Besitz und Betrieb des Leasing-
objekts etc.), Quellensteuern auf die Mietzahlungen, und bei Verlust
bestimmter steuerlicher Vorteile aus der Transaktion schad- und
klaglos zu halten, nicht jedoch bei Verlust steuerlicher Vorteile
wegen Anderungen des US-Steuerrechts.
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3. US Cross Border Leasing Transaktionen
der TIWAG

3.3.9 Zusammenfassung der Risiken und der Mal3hahmen
zu ihrer Minderung

Im Folgenden findet sich ein zusammenfassender Uberblick tiber die
nach Ansicht des LRH wesentlichen Risiken aus den CBL-
Transaktionen und die zu ihrer Minderung getroffenen Verein-
barungen und MalRnahmen samt Hinweis auf jene Punkte dieses Be-
richts, in denen die Themen n&her behandelt sind.

In folgenden Fallen ist eine vorzeitige Beendigung der Vertrage
durch a.o. Kiindigung vorgesehen:

» Vertragsverletzung durch die TIWAG
* Verlustereignis

» Vertragsverletzung durch den Trust etc. (Burdensome Buyout
Event) und Obsoleszenz (Obsolescence).

Das damit verbundene Risiko fur die TIWAG besteht vor allem darin,
dass im Falle einer solchen vorzeitigen Beendigung der Trust An-
spruch auf die Bezahlung des vertraglich vereinbarten Beendi-
gungswerts hat, dessen Hohe vom Zeitpunkt und dem Grund der
Beendigung abhéangig ist. Der Beendigungswert ist zu einem we-
sentlichen Teil durch die bei den Payment Undertakers erliegenden
Depots abgedeckt; die Differenz wéare allerdings von der TIWAG zu
bezahlen. Die genannten Falle sind nachfolgend kurz beschrieben.

Bei Vertragsverletzung durch die TIWAG (Lessee Event of Default)
ist der Trust zur a.o. Kindigung berechtigt. Dieses Risiko wird durch
folgende Faktoren gemindert:

e ein groBRer Teil jener Tatbestédnde, die einen Lessee Event of
Default auslésen, unterliegt der alleinigen Kontrolle der TIWAG

« die TIWAG hat daher umfangreiche organisatorische und inhalt-
liche Maflnahmen zur laufenden Vertragsbewirtschaftung und
Vermeidung von Vertragsverletzungen getroffen (dazu siehe
unten Punkt 5)

* Nachfristen (cure periods) ermdglichen in den meisten Fallen die
Heilung einer  Vertragsverletzung durch die TIWAG

» diese Nachfristen beginnen idR erst ab Mahnung durch die rele-
vanten Vertragsparteien oder tatsachlicher Kenntnis der TIWAG
von der Vertragsverletzung zu laufen.
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Bei Eintritt eines Verlustereignisses (Event of Loss) wird die Trans-
aktion vorzeitig beendet. Die Eintrittswahrscheinlichkeit dieses Risi-
kos ist als gering einzustufen.

Bei Verwirklichung eines Burdensome Buyout Event oder
Obsoleszenz des Leasingobjekts ist die TIWAG zur vorzeitigen
Beendigung der Transaktion berechtigt (aber nicht verpflichtet). Risi-
komindernd wirkt hier vor allem die Tatsache, dass die Eintritts-
wahrscheinlichkeit dieser Risiken sehr gering ist und die Entschei-
dung Uber die Beendigung allein bei der TIWAG liegt.

Bei Insolvenz einer Depotbank ist die TIWAG verpflichtet, die noch
ausstehenden Zahlungen selbst an den Trust zu leisten, wahrend sie
mit ihrem Ruckzahlungsanspruch gegen die Depotbank auf ihre
Konkursquote verwiesen ist. Das diesbeziigliche Risiko wurde und
wird durch die Auswahl von Instituten mit erstklassiger Bonitat bei
Transaktionsabschluss, die laufende Uberwachung dieser Bonitat im
Rahmen der Vertragsbewirtschaftung durch die TIWAG, sowie das
Recht der TIWAG gemindert, Depotbanken bei Bedarf jederzeit aus-
zutauschen.

In bestimmten Fallen, insbesondere bei Verschlechterung der Boni-
tat einer Depotbank unter das vereinbarte Mindestrating, ist die
TIWAG zur Bereitstellung von Ersatz- bzw. zuséatzlichen Sicher-
heiten verpflichtet. Die damit verbundenen Kosten sind zur Ganze
von der TIWAG zu tragen. Um das diesbezlgliche Risiko zu
mindern, wurden bei Transaktionsabschluss Finanzinstitute erstklas-
siger Bonitat ausgewahlt.

Das Risiko einer Steuerrechtsédnderung in den USA, die zur Minde-
rung oder zum Verlust des Steuervorteils des Investors fuhrt, tragt
der Investor. Das Risiko einer Steuerrechtsanderung in Osterreich
oder einem relevanten Drittstaat, aus dem Zahlungen im Rahmen
der Transaktion zu leisten sind (zB Quellensteuer auf Miet-
zahlungen) tragt die TIWAG. Zur Minimierung dieses Risikos sehen
die Vertrdge eine Verpflichtung der Vertragsparteien vor, an einer
entsprechenden Umstrukturierung des Vertragswerks mitzuarbeiten.
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Die TIWAG ist verpflichtet,

» die anderen Vertragsparteien hinsichtlich bestimmter Steuern
und

* in einzelnen, genau definierten Fallen, den Investor bei Verlust
der durch die Transaktion begriindeten steuerlichen Vorteile

schad- und klaglos zu halten.

Zur Minderung des diesbeziglichen Risikos wurden folgende Mal3-
nahmen bzw. Vereinbarungen getroffen:

» die Transaktionen sind jeweils so strukturiert, dass sie gemaf
der im Abschlusszeitpunkt geltenden Rechtslage keine Steuern
auslosen. Dies ist durch entsprechende Gutachten und — in Be-
zug auf Osterreichische Steuern — eine Auskunft der zustan-
digen osterreichischen Finanzbehérde bestétigt worden

+ die Auslosung einer Gebiihrenpflicht in Osterreich wurde durch
Auslandsbeurkundung vermieden

« falls — zB auf Grund von Gesetzesanderungen — eine Steuer-
belastung entsteht, sind die anderen Vertragsparteien zur Mitwir-
kung an einer Steuer minimierenden Loésung (zB durch Um-
strukturierung des Vertragswerks) verpflichtet

« die Verpflichtung der TIWAG erstreckt sich nicht auf jene Steu-
ern, die durch schuldhaftes Verhalten der betroffenen Vertrags-
parteien verursacht worden sind.

Die TIWAG hat hinsichtlich der Leasingobjekte Betriebs-, Instand-
haltungs- und Versicherungspflichten, welche den Wert und die
Funktionsfahigkeit des Leasingobjekts sicherstellen sollen. Die dabei
einzuhaltenden rechtlichen und technischen Standards entsprechen
jenen, die seitens TIWAG ohnehin anzuwenden waren, sodass sich
hier nach Ansicht des LRH aus den CBL-Transaktionen keine zu-
satzlichen Verpflichtungen fir die TIWAG ergeben.

Veranderungen, Erweiterungen etc. durch die TIWAG an den Lea-
singobjekten sind

verpflichtend durchzufihren, wenn sie auf Grund gesetzlicher
Bestimmungen erforderlich sind und

e dirfen vorgenommen werden, soweit sie keine wesentlichen
nachteiligen Auswirkungen auf die Anlagen mit sich bringen.
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der TIWAG

Die TIWAG ist grundsatzlich zur Aufrechterhaltung ihres unbelas-
teten Eigentums an den Leasingobjekten verpflichtet. Dariiber
hinaus sind Fusionen und (Gesamt)Vermdgensubertragungen nur
unter bestimmten Auflagen zuléssig.

In Gesamtbetrachtung des beschriebenen Risikoprofils stellt der
LRH auf Basis der im Rahmen dieser Prifung eingeholten Informati-
onen fest, dass die TIWAG Transaktionen in demselben Rahmen
liegen wie die durch andere 6sterreichische Unternehmen der 6ffent-
lichen Hand zwischen 2001 und 2003 abgeschlossenen CBL-Trans-
aktionen.

3.4 Auswirkungen der Finanzmarktkrise
auf die CBL-Transaktionen der TIWAG

Die CBL-Transaktionen der TIWAG sind insofern von den Auswir-
kungen der Finanzmarktkrise betroffen, als zum Ende des Jahres
2008 in zwei Fallen ein Downgrading von Bankinstituten unter die
vertraglich vereinbarten Mindestratings erfolgte.

Im ersten Fall war die SSi-Transaktion vom Downgrading einer De-
potbank und eines Kreditversicherers betroffen. Dies loste die
vertragliche Verpflichtung zur Beibringung neuer Sicherheiten ge-
genlber den Investoren aus.

In der Sitzung vom 18.12.2008 genehmigte der Aufsichtsrat, dass

» den Investoren zusatzliche Sicherheiten in Form von Bank-
garantien (Letters of Credit), Staatsanleihen oder Erfullungs-
Ubernahmevereinbarungen zur Verfigung gestellt werden;

o diesbezlgliche Vereinbarungen mit den die Sicherheiten
stellenden Banken abgeschlossen und entsprechende Sicher-
heiten® eingerdumt werden;

» zur Refinanzierung der Sicherheiten Darlehen oder Kredite in der
bendtigten Hohe aufgenommen werden.

Die Bereitstellung von Letters of Credit stellte sich als die fur die
TIWAG glnstigste Losung zur Beibringung alternativer Sicherheiten
im derzeitigen Marktumfeld dar. Am 19.12.2008 wurden mit einem

* Bareinlagen bzw. die Verpfandung eigens angeschaffter Wertpapiere
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Bankinstitut mehrere Letters of Credit mit einer Laufzeit von jeweils
einem Jahr gegen bestimmte Besicherung abgeschlossen.

Die Besicherung der Letters of Credit erfolgte jeweils zur Halfte in
Form eines Bardepots und durch Verpfandung der (bereits zuvor als
Sicherheit im Rahmen der SSi-Transaktion eingesetzten) Payment
Undertaking Agreements B.

Das garantierende Bankinstitut darf sich dieser Sicherheiten nur be-
dienen, wenn es vom Investor unter dem Letter of Credit in Anspruch
genommen wird. Dies wirde nur dann zum Tragen kommen, wenn
die TIWAG ihren vertraglichen Verpflichtungen aus der SSi-
Transaktion nicht nachkame.

Im zweiten Fall wurde ein Finanzinstitut, welches in vier CBL-Trans-
aktionen als Depotbank fungiert, unter das vertraglich vereinbarte
Mindestrating herabgestuft. Die davon betroffenen Transaktionen
waren AKI, ET, SSi und Grid.

In der Sitzung vom 5.2.2009 erméachtigte der Aufsichtsrat den Vor-
stand die notwendigen MaRRnahmen zur Einhaltung der Verpflich-
tungen aus den abgeschlossenen CBL-Transaktionen einzuleiten
und alle sich daraus ergebenden Vereinbarungen abzuschliel3en.

In den AKI, ET und SSi-Transaktionen wurde als wirtschaftlich sinn-
vollste Variante die Bereitstellung eines Letter of Credit gewahlt.
Auch hier wurden Bardepots zur Besicherung des Letter of Credit bei
einem Finanzinstitut hinterlegt.

Hinsichtlich der Grid Transaktion konnte mit dem Investor im Ver-
handlungsweg eine alternative Losung erzielt werden. Der Investor
erklarte sich bereit, das aktuelle Rating der Depotbank fiir einen ge-
wissen Zeitraum gegen eine Einmalzahlung zu akzeptieren. Die
dafir entstehenden Kosten liegen unter jenen der urspriinglich in
den Vertragen vereinbarten Zusatzsicherheiten. Diese Variante ist
somit fur die TIWAG 6konomisch sinnvoll. Die gegenstandliche Ver-
zichtserklarung wurde flr eine Laufzeit von zwei Jahren vereinbart.

Die Kosten der durch die Finanzmarktkrise notwendig gewordenen
Restrukturierungsmaflinahmen sind absolut gesehen als erheblich
einzustufen. Nach Ansicht des LRH ist jedoch in diesem Kontext in
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4. Auftragsvergaben fir Beraterleistungen

erster Linie die Relation zum erwirtschafteten Barwertvorteil zu
werten, so stellen die bisher angefallenen Restrukturierungskosten
einen Anteil von lediglich rd. 2,1 % dar. Durch die Erlegung von Bar-
depots in erheblicher Hohe zur Besicherung der Bankgarantien wird
jedoch die kurzfristige Liquiditat der TIWAG eingeschrankt.

4. Auftragsvergaben fur Beraterleistungen

Ubersicht tiber die Nachfolgend werden die von den Arrangeuren (Lessee Advisor), US-
von der TIWAG Rechtsberater, dem dsterreichischen Rechtsberater und dem
geleisteten Osterreichischen Steuerberater fur die jeweiligen Transaktionen ver-
Beraterhonorare rechneten Beratungsleistungen zusammenfassend wie folgt darge-
stellt:
Beraterhonorare
Transaktionen
Beraterfunktion SSi AKI ET NT Grid Summe
Betrage in US-$
Arrangeur 9.973.611 | 2.407.240 | 600.138|1.202.254|1.515.513|15.698.756
US-Rechtsberater 2.450.000| 825.000| 775.000|1.060.6311.204.785| 6.315.416
Osterr. Rechtsberater 531.003| 408.642| 329.229| 488.702 1.757.577
Steuerberatung 39.641 25.000 15.000 26.946 106.587
Summe 12.994.254 | 3.665.882 | 1.719.367 | 2.778.533 | 2.720.298 | 23.878.336

Die Hohe der Transaktionskosten korrespondiert mit dem Trans-
aktionsvolumen. Als grof3te Transaktion verursachte Sellrain-Silz
Transaktionskosten in der Hohe von rd. 13,0 Mio. US-$. Dies ent-
spricht rd. 0,9 % des gesamten Transaktionsvolumens. Im Rahmen
der Achensee-Kirchbichl-Imst Transaktion fielen rd. 3,7 Mio. US-$
an Transaktionskosten an (rd. 0,6 % vom Transaktionsvolumen), bei
der Osttirol-Transaktion rd. 1,7 Mio. US-$ (rd. 0,6 % vom Transakti-
onsvolumen).

Die Transaktionskosten konnten im Vergleich zu Sellrain-Silz bei der
zweiten und dritten Transaktion deutlich verringert werden, da
grol3teils dieselben Vertragspartner beteiligt waren und somit Syner-
gieeffekte bei der Vertragserstellung und -verhandlung auftraten. Die
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Leistungsumfang

4. Auftragsvergaben fir Beraterleistungen

Nordtirol- und die Verteilernetz-Transaktion wiesen Transaktions-
kosten von rd. 2,8 bzw. 2,7 Mio. US-$ auf, prozentuell auf Basis des
Transaktionsvolumens ausgedriickt 1,1 bzw. 0,7 %. Bei der Nord-
tirol-Transaktion waren erstmals neue Investoren beteiligt, was den
erhdhten Aufwand im Bereich der Transaktionskosten verursachte.
Uberdies war die Zahl der in die Transaktion einbezogenen
Kraftwerke (bei dieser Transaktion insgesamt sieben Kraftwerke)
groler.

Im Folgenden werden die mit den Arrangeuren, den amerikanischen
bzw. dsterreichischen Rechts- und Finanzberatern der TIWAG ge-
schlossenen Vertrage dargestellit:

Mit einer amerikanischen Bank (Niederlassung London) hat die
TIWAG am 19.6.2001 eine Mandatsvereinbarung abgeschlossen.
Auf Grund dieser Mandatsvereinbarung wurde diese Bank als
Lessee Advisor (Arrangeur, Finanzberater) im Rahmen einer CBL-
Finanzierung fir das Speicherkraftwerk Sellrain-Silz, mit einem
Schatzwert von zumindest 1.200 Mio. US-$ und einer ange-
nommenen Restnutzungsdauer von 70 Jahren, tatig.

Als Leistungsumfang wurde u.a.:

« die Unterstitzung bei der Auswahl von Rechtsanwalten, Steuer-
beratern und sonstigen professionellen Beratern, sowohl in Os-
terreich als auch in den USA und soweit erforderlich, in anderen
Landern,

* die Leitung des Due Diligence-Verfahrens mit den Schatz-
gutachtern sowie den technischen Sachverstandigen und Um-
weltsachverstandigen in Hinblick auf die Feststellung des Trans-
aktionsvolumens und anderer fir die Kalkulation und Platzierung
der Transaktion erforderlicher Parameter,

« die Unterstlitzung bei rechtlichen, steuerlichen und regulativen
Due Diligence-Fragen zur Entwicklung einer Transaktions-
struktur, die eine erforderliche Eigen- und Fremdkapital-
platzierung sicherstellt,

« die fortlaufende Berechnung und Optimierung des finanziellen
Vorteils der Transaktion fur die TIWAG,

« die Vorgabe der wesentlichen wirtschaftlichen Inhalte, Koordi-
nation der Erstellung und Unterstiitzung der TIWAG bei der Ver-
handlung der Term Sheets mit Eigenkapitalinvestoren und
Fremdkapitalgebern,
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e die Strukturierung der Eigenkapital- und Fremdkapital-
absicherung und

« die Koordination aller Vertragsparteien und Abwicklung der Zah-
lungsstréme am Abschlusstag

vereinbart.

Als Basishonorar wurden 0,33 % des Schatzwertes (und somit letzt-
lich 4,94 Mio. US-$) festgelegt. Weiters wurde ein Erfolgshonorar,
das sich am Netto-Barwertvorteil fir die TIWAG orientierte, fest-
gelegt. Demnach betrug das Erfolgshonorar zwischen 15 % - 25 %
des Betrages, um den der Barwertvorteil einen Betrag von 72 Mio. €
uberschreitet.

Mit Mandatsvereinbarung vom 15.2.2002 wurde die Tatigkeit dieser
Bank fur die Wasserkraftwerke Achensee, Kirchbichl und Imst
erweitert. Im Gegensatz zur 1. CBL-Transaktion wurde ein Bera-
tungshonorar im Ausmall von 7 % des Netto-Barwertvorteils, der
von der TIWAG erreicht wird, mindestens aber 1,5 Mio. US-$ ver-
einbart.

Auch mit der Abwicklung der CBL-Transaktion einerseits

fur die Wasserkraftwerke in Osttirol (Amlach, Heinfels und
Kalserbach) und andererseits

« fir das Kraftwerk Langkampfen sowie die Kleinkraftwerke Bren-
nerwerk, Sidan, Leibnitzbach Schmirnbach, Leiersbach und Urg-
bach

wurde ebenfalls diese amerikanische Bank beauftragt. Als Honorar
wurden wiederum 7 % des Netto-Barwertvorteils (ohne der Fest-
legung eines Mindesthonorars) fixiert.

Mit einer australischen Bank (Niederlassung Wien) hat die TIWAG
am 27.2.2003 eine weitere Mandatsvereinbarung abgeschlossen.
Auf Grund dieser Mandatsvereinbarung wurde diese Bank als
Lessee Advisor im Rahmen einer CBL-Finanzierung fur das Elektri-
zitatsverteilernetz und — nach Wahl der TIWAG - Ubertragungsnetz
(Leasinggut) tatig.

Der vertraglich festgelegte Leistungsumfang umfasste im Grunde
die mit dem bisherigen Arrangeur vereinbarten Aufgabenbereiche.
Das Beratungshonorar wurde auch mit 7 % des Netto-Barwert-
vorteiles fixiert.
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Eine US-Anwaltskanzlei wurde von der TIWAG fir die rechtliche
Vertretung in Fragen des amerikanischen Rechts jeweils schriftlich
beauftragt. Im Angebot betreffend der Sellrain-Silz-Transaktion vom
17.7.2001 wurde eine pauschale Rechtsberatungsgebihr von US-$
800.000,-- plus maximal US-$ 125.000,-- fur Spesen und sonstige
Ausgaben vereinbart. Bei einer Verlangerung der Verhandlungen
Uber den 7.10.2001 galt eine gedeckelte Zusatzgebihr von US-$
50.000,-- und bei einem Abschluss nach dem 31.10.2001 eine Neu-
verhandlung des Honorars als vereinbart. Tatséchlich wurden von
der Kanzlei fur die SSi-Transaktion auf Grund langer andauernder
Vertragsverhandlungen insgesamt 2,45 Mio. US-$ als Beratungs-
honorar verrechnet. Diese Kosten deckten auch die Erstellung eines
Transaktionshandbuches sowie die intensive Einschulung der spater
mit der Vertragsbewirtschaftung beschaftigten Mitarbeiter der
TIWAG in Form von Work Shops ab.

Eine ahnlich lautende Klausel wurde fiir die AKI-Transaktion ange-
boten: Basierend auf der Annahme einer Wiederholungstransaktion
wurde eine Pauschale von US-$ 500.000,--, plus US-$ 125.000,-- fir
Spesen und sonstige Ausgaben, vereinbart. Tatsachlich wurden fir
die AKI-Transaktion US-$ 825.000,-- als Beratungshonorar verrech-
net.

Die weiteren CBL-Transaktionen wurden von der selben Kanzlei be-
treut, eine neuerliche schriftliche Beauftragung seitens der TIWAG
erfolgte jedoch nicht.

Eine in Wien ansassige Rechtsanwaltskanzlei wurde am 28.5.2001
primar mit der Beratung der TIWAG in Fragen des 0Osterreichischen
Rechts, der Unterstitzung der TIWAG im Rahmen der Vertrags-
verhandlungen, der Aufbereitung und Présentation der Transaktion
vor Organen der TIWAG und der Einholung allenfalls notwendiger
behdrdlicher Genehmigungen beauftragt.

Abgerechnet wurden diese Leistungen auf Basis der geleisteten
Stunden (die Stundensatze betrugen zwischen € 180,-- und € 330,--)
mit insgesamt 1,8 Mio. US-$.

Fur die Beurteilung der bilanziellen und steuerlichen Auswirkungen
der CBL-Transaktionen in Osterreich fir die TIWAG, fir die Abkla-
rung von steuerlichen Fragen mit der Finanzverwaltung und fir die
Mitwirkung bei der Vertragsgestaltung im Hinblick auf die Erzielung
bestimmter Steuerwirkungen bzw. Vermeidung von unerwiinschten
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5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Steuerfolgen wurde im Mai 2001 eine international tatige Wirt-
schaftsprifungs- und Steuerberatungsgesellschaft mit Sitz in Wien
beauftragt. Weiters wurde ein Steuergutachten fiir Ertragssteuern,
USt., Grunderwerbssteuer, Rechtsgeschaftsgeblihren, Abzugs-
steuern erstellt.

5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Die CBL-Vertrage werden seitens die TIWAG kontinuierlich admi-
nistriert, um sicherzustellen, dass

« die laufenden bzw. wiederkehrenden Verpflichtungen (Berichts-
pflichten, Eintragung der Rangordnungsanmerkungen etc.) ter-
mingerecht erfullt,

» samtliche Schwellenwerte (Bonitatsbewertungen etc.) tberwacht
und allféllige MalRnahmen fristgerecht getroffen werden.

Fur die Administration der CBL-Vertragsverpflichtungen, das Risi-
komanagement und das Monitoring wurde innerhalb der TIWAG
eine bereichsibergreifende, stdndige und aus sechs Personen
bestehende CBL-Arbeitsgruppe (Transaktionsteam) eingerichtet.
Diese Gruppe wurde im Rahmen von Workshops (Compliance Mee-
tings) geschult. Diese in grol3eren zeitlichen Abstédnden und unter
Heranziehung von Anwaélten und Finanzberatern abgehaltenen
Compliance Meetings dienten in weiterer Folge auch zur Auffri-
schung, Vertiefung und Aktualisierung der Kenntnisse tber die CBL-
Transaktionen.

Dariber hinaus wurden die Verpflichtungen der TIWAG aus den
CBL-Transaktionen in einem Transaktionshandbuch und einem sog.
.compliance Calender® zusammengefasst. Jedes Mitglied des
Transaktionsteams verfligt Gber ein Exemplar des Transaktions-
handbuches.

Die Verantwortung fir die Erledigung der verschiedenen firmen-
internen Aufgaben im Rahmen der CBL-Administration wurde auch
auf die einzelnen involvierten Abteilungen aufgeteilt. Es wurde ein
Verfahren eingerichtet, das die unmittelbare Information des Vor-
standes Uber jede Handlung, die vom vertraglichen Standpunkt her
relevant ist, sicherstellt. Die Risiken, insbesonders die Bonitats-
entwicklung der verschiedenen Depotbanken, werden laufend tber-
wacht.
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5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Der mit den CBL-Transaktionen der TIWAG seit 2001 befasste
ehemalige Vorstandsdirektor Mag. Hermann Meysel wurde auch
nach seinem Ausscheiden aus dem TIWAG-Vorstand im Jahr 2004
mit Agenden im Zusammenhang mit den CBL-Transaktionen
betraut.

Auch der TIWAG-Aufsichtsrat hat am 30.1.2004 zugestimmt, mit
dem ehemaligen Vorstandsdirektor einen Konsulentenvertrag vor-
erst fur ein Jahr abzuschliel3en.

Uber die nachfolgend mit dem ehemaligen Vorstandsmitglied abge-
schlossenen Konsulentenvertrage erfolgte keine Beschlussfassung
des TIWAG-Aufsichtsrates. Diese Vorgangsweise entspricht den
Bestimmungen des AktG.

In diesem Zusammenhang weist der LRH auch darauf hin, dass die
Vertretung der Gesellschaft bei Rechtsgeschéften mit bereits aus-
geschiedenen Vorstandsmitgliedern prinzipiell nicht Sache des Auf-
sichtsrates ist°.

Am 29.1.2004 wurde zwischen der TIWAG und Mag. Hermann
Meysel ein Werkvertrag auf die Dauer von 1.2.2004 - 31.1.2005 ab-
geschlossen. In diesem Werkvertrag hat sich der ehemalige Vor-
standsdirektor verpflichtet, fur die TIWAG selbstandig die laufende
Betreuung bestehender CBL-Transaktionen laut Vorgaben des Auf-
sichtsrates der TIWAG in bisherigem Umfang und Qualitat zu
erbringen.

Weiters hat die TIWAG dem Konsulenten eine Vollmacht zur
Vertretung der TIWAG im Zusammenhang mit den von ihr bereits
abgeschlossenen CBL-Transaktionen erteilt. Diese Vollmacht
umfasste insbesondere auch die Anbahnung und FUhrung aller
Verhandlungen, den Abschluss von Verpflichtungserklarungen mit
Eigen- und Fremdkapitalinvestoren (sog. Commitment Letters), die
Beauftragung weiterer Berater und Experten im marktiblichen
Umfang, die Setzung aller MaRnahmen und Vornahmen von
Rechtshandlungen bis hin zur jeweiligen Unterschriftsreife. Die
Vertragsabschlisse  selbst bedurften einer  gesonderten
Spezialvollmacht der TIWAG.

® hM, darunter OGH 3.7.1975 SZ 48/79 = EvBI 1976/66 = GesRZ 1976, 26 = HS 9593, bezogen auch
bei Kastner/Doralt/Nowotny 258 FN 110
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5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Als Projektressourcen und Betriebsmittel standen dem Konsulenten
die bisher fur die Abwicklung dieser Finanzierungsvorhaben tatigen
Mitarbeiter, eine Sekretariatskraft (Vollzeit), die Telekommuni-
kations- und EDV-Infrastruktur der TIWAG, das bisher von diesem
als Vorstand genutzte Fahrzeug (') zur Verfigung. Weiters trug die
TIWAG angemessene Reisekosten (bei Flugreisen Business Klasse,
bei Bahnreisen 1. Klasse) und sonstige Spesen.

Der ehemalige Vorstandsdirektor hatte fur die im Werkvertrag ver-
einbarten Leistungen Anspruch auf ein Gesamthonorar in der Héhe
von € 336.000,-- brutto, das in 12 gleichen Teilbetragen zu je
€ 28.000,-- (inkl. 20 % USt.) jeweils bis zum 1. eines jeden Monats
im Vorhinein akontiert wurden.

Der Vorstand hat in seiner Sitzung am 5.1.2005 den nachfolgenden
Beschluss gefasst: "Mit Mag. Hermann Meysel wird ein weiterer
Werkvertrag auf die Dauer von sechs Monaten - sohin bis zum
31.7.2005 — abgeschlossen, wobei gegeniber der bisherigen ver-
traglichen Regelung das Aufgabengebiet aktualisiert und modifiziert
und der Werklohn auf 75 % des bisherigen Rahmens gekuirzt wird".

Unter Beriicksichtigung dieses Vorstandsbeschlusses sind somit im
Zeitraum vom 1.2.2005 - 31.7.2005 (6 Monate) insgesamt
€ 126.000,-- brutto (€ 21.000,-- pro Monat brutto) verrechnet
worden.

Am 14.7.2005 wurde mit dem ehemaligen Vorstandsdirektor ein
neuerlicher Werkvertrag tber die Dauer von 1.8.2005 - 31.5.2006
abgeschlossen. Die Aufgaben des Konsulenten umfassten nunmehr:

1. laufende Betreuung und falls erforderlich strukturelle Bear-
beitung der bereits abgeschlossenen CBL-Transaktionen, sowie
vertiefte und detaillierte Einschulung von TIWAG-Mitarbeiter in
diese Aufgaben (200 Stunden),

2. strukturelle Anpassung und Optimierung der Eigenkapitaldepots
der bestehenden CBL-Transaktionen (150 Stunden),

3. strukturelle Bearbeitung der bestehenden Transaktionen zur Si-
cherstellung der Kompatibilitat mit mdglichen Erweiterungs-
investitionen gemal Optionenbericht der TIWAG an das Land
Tirol vom 9.12.2004 (100 Stunden),

4. Bearbeitung von jeglichen Anfragen und Auskunftsersuchen zum
Themenkomplex CBL (50 Stunden) und die
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vom 1.1.-31.12.2007

Honorar

5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

5. Sichtung, Bereinigung, Strukturierung und Archivierung des ge-
samten Daten- bzw. Aktenbestandes betreffend CBL-Trans-
aktionen (300 Stunden).

Als Projektressourcen und Betriebsmittel wurden dem Konsulenten
wiederum Personal, Burordumlichkeiten, Telekommunikation und
EDV zur Verfigung gestellt sowie der Ersatz von Reisekosten und
sonstigen Spesen zugesichert. Auf die Bereitstellung eines PKWs
wurde verzichtet.

Als Honorar fir diese vereinbarten Leistungen wurden € 182.400,--
brutto vereinbart. Diesem Honorar liegt ein kalkulatorischer Stun-
densatz von € 220,--/Stunde zugrunde.

Obiges Honorar wurde von der TIWAG vereinbarungsgemaf in 10
gleichen Teilbetragen monatlich jeweils bis zum 1. im Vorhinein
akontiert, somit je € 18.240,-- pro Monat auf ein Konto des Konsul-
enten Uberwiesen.

Im flr eine Laufzeit vom 1.6.-31.12.2006 abgeschlossenen Konsul-
entenvertrag wurden die Aufgaben des Konsulenten um die struk-
turelle Bearbeitung aller bisherigen Transaktionen der TIWAG und
die Sicherstellung ihrer Kompatibilitdt mit méglichen Erweiterungs-
investitionen® ergénzt.

Fur die Dauer von sieben Monaten wurde ein Honorar in der Hohe
von € 127.680,-- brutto (entspricht € 18.240,-- pro Monat) vereinbart.
Diesem Honorar liegt eine Gesamtleistung von 560 Arbeitsstunden
zugrunde.

Der Schwerpunkt der Leistungen des ehemaligen Vorstands-
direktors wurden im Konsulentenvertrag vom 1.1.-31.12.2007 um die
Koordinierung aller Aktivitaten zur Sicherstellung der Kompatibilitat
des Projektvorhabens "Ausbau der Kraftwerksgruppe Sellrain-Silz"
mit bestehenden CBL-Vertragswerken erganzt.

Fur die Dauer von zwolf Monaten wurde ein Honorar in der Hohe
von € 218.880,-- brutto (entspricht € 18.240,-- pro Monat) vereinbart.
Diesem Honorar liegt eine Gesamtleistung von 960 Arbeitsstunden
zugrunde.

6 gemal} Fortschrittsbericht der TIWAG an die Tiroler Landesregierung vom 24.5.2006 betreffend
Projektvorschléage fur den weiteren Ausbau der heimischen Wasserkraft
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Monatliche Aufzeich-
nungen sind ver-

5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Im Konsulentenvertrag, der fur die Dauer vom 1.1.-31.12.2008 ab-
geschlossen wurde, war ein Honorar im Ausmaf von € 108.000,--
brutto (€ 9.000,-- pro Monat) vereinbart.

Im Vertrag vom 1.12.2008 (mit einer Laufzeit vom 1.1.2009 -
31.12.2009) wurde als Honorar € 108.000,-- brutto (€ 9.000,-- pro
Monat) vereinbart. Diesem Honorar liegt ein kalkulatorischer Stun-
densatz von € 230,--/Stunde zugrunde.

Nach Ansicht des LRH sind diese Konsulentenvertrage unter fremd-
ublichen Konditionen abgeschlossen worden.

Der ehemalige Vorstandsdirektor war, mit Ausnahme des Vertrages
Uber den Zeitraum vom 1.2.2004 - 31.7.2005, als Konsulent ver-

pflichtend pflichtet, monatliche Aufzeichnungen uber die fur die jeweiligen
Projekte geleisteten Arbeitsstunden vorzulegen.

Gesamthonorar Das vertraglich vereinbarte Gesamthonorar fur den Zeitraum vom
1.2.2004 - 31.12.2009 betrug rd. 1,2 Mio. € brutto. Monatlich wurde
somit ein Basishonorar zwischen € 28.000,-- brutto (beim Vertrag
Uber die Laufzeit vom 1.2.2004 - 31.1.2005) und € 9.000,-- brutto
(beim Vertrag Uber die Laufzeit vom 1.1. - 31.12.2008 bzw. vom
1.1.2009 - 31.12.2009) vereinbart. In der nachfolgenden Tabelle
werden die in den jeweiligen Konsulentenvertrdgen festgelegten
Gesamtbruttohonorare und die vereinbarten Gesamtarbeitsstunden
dargestellt:

Gesamthonorar

Laufzeit der VRO AT vereinbarte
Konsulentenvertrage Hk;) norar P19 LBITETS Gesamtarbeitsstunden
rutto brutto

1.2.2004 - 31.1.2005 € 336.000 € 28.000 -
1.2.2005 - 31.7.2005 € 126.000 € 21.000 -
1.8.2005 - 31.5.2006 € 182.400 € 18.240 800
1.6. - 31.12.2006 € 127.680 € 18.240 560
1.1. - 31.12.2007 € 218.880 € 18.240 960
1.1. - 31.12.2008 € 108.000 €9.000 450
1.1. - 31.12.2009 €108.000 | €9.000 392
Summe € 1.206.960
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5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Mit Ausnahme des Konsulentenvertrages Uber den Zeitraum
1.2.2004 - 31.1.2005 wurden die zu leistenden Jahres-
gesamtstunden im Ausmaf von 960 (bis zum Jahr 2007) bis 392 (fur
das Jahr 2009) festgelegt. In den jeweiligen Konsulentenvertragen
wurde jedoch vereinbart, dass falls die Summe der vom Konsul-
enten monatlich geleisteten Arbeitsstunden zum Monatsende eine
bestimmte Stundenanzahl Ubersteigt die darliber hinaus geleisteten
Arbeitsstunden zu einem Satz von € 220,-- (zuzuglich 20 % USt.)
pro Stunde abgerechnet und vergitet werden.

Der LRH weist darauf hin, dass die vom Konsulenten tatsachlich
geleisteten Stunden in nahezu allen Monaten die Planleistungen
gemal Konsulentenvertrag Uberstiegen haben. Beispielsweise
wurden im Jahr 2007 die vereinbarten Planleistungen um 300 Stun-
den ubertroffen.

Mit Stand 31.12.2008 wurden vom Konsulenten seit dem 1.2.2004
insgesamt 1,2 Mio. € der TIWAG in Rechnung gestellt. Die monat-
lichen Teilrechnungen des Konsulenten umfassten das anteilige
monatliche Basishonorar, Mehrleistungen, Spesen sowie Baraus-
lagen fir beispielsweise Zug-, U-Bahn- und Taxifahrten.

Fur die Aufenthalte beispielsweise in New York, Washington, Hous-
ton, Toronto, London, Boston, Cincinnati, Washington, Chicago,
Sydney, Frankfurt, Paris, Amsterdam oder Den Haag wurden Tag-
gelder zwischen € 35,30 (zB Frankfurt) und € 65,40 (zB New York)
verrechnet.

Die jahrliche Entwicklung der vom Konsulenten bis zum 31.12.2008
der TIWAG verrechneten Honorare, Mehrleistungen und Spesen
stellt sich grafisch wie folgt dar:
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Der LRH weist in diesem Zusammenhang darauf hin, dass ein Teil
der Reisekosten und sonstigen Spesen, wie beispielsweise Flug-
tickets (Business-Klasse) oder Hotelrechnungen, von der TIWAG
direkt getragen wurde. Diese Vorgansweise entspricht der in den
jeweiligen Konsulentenvertragen festgelegten Bestimmungen.
Zusammenfassung Der Vorstand und die Mitarbeiter der TIWAG stellen durch geeignete

Stellungnahme
der TIWAG

organisatorische und inhaltliche MafRnahmen sicher, dass die
TIWAG ihren laufenden Verpflichtungen aus den CBL-Vertragen
nachkommt. In der Unternehmensorganisation wurde die Verant-
wortung fur die einzelnen Risikobereiche dieser Transaktionen Klar
zugeordnet. Weiters erfolgte eine klare Aufgabentrennung zwischen
den befassten innerbetrieblichen Organisationseinheiten und dem
beauftragten Konsulenten.

Der LRH weist hier allerdings darauf hin, dass diese Beauftragung
»-aulBerhalb des Organigramms* nicht auf Dauer gesichert ist.

Der Bericht des Landesrechnungshofes raumt dem zwischen
TIWAG und ihrem ehemaligen Vorstandsmitglied Mag. Hermann
Meysel bestehenden Konsulentenverhaltnis breiten Raum ein.
Hiebei steht die gewéhlte Form der Darstellung und ihre
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5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

Bearbeitungstiefe in sachlicher und zeitlicher Hinsicht aus der Sicht
des gepruften Unternehmens in einem auffallenden Missverhaltnis
zwischen dem Prifungsgegenstand und den Prifungszielen einer-
seits und dem berechtigten Interesse des Mag. Hermann Meysel als
Vertragspartner und ehemaliges Vorstandsmitglied der TIWAG auf
Wahrung seiner Geschaftsgeheimnisse, seiner Personlichkeits-
rechte und seiner Privatsphare andererseits.

Aus den Darstellungen im Bericht des LRH lasst sich namlich zu-
mindest fur die Zeitspanne vom 01.02.2004 bis zum 31.12.2007,
wahrend der Herr Mag. Meysel einen Grol3teil seiner Arbeitskraft der
Erfillung seiner Verpflichtungen aus den berichtsgegenstandlichen
Konsulentenvertragen gewidmet hat, das personliche Einkommen
des Mag. Meysel rechnerisch und zeitlich im Detail rekonstruieren.

Diese detaillierte Offenlegung eines Privateinkommens stellt nicht
nur einen vor dem Hintergrund des Datenschutzgesetzes zu kritisie-
renden Eingriff in die Privatsphare und in die Personlichkeitsrechte
des Herrn Mag. Meysel dar, sondern ist auch geeignet, den Interes-
sen der TIWAG zuwiderzulaufen. Wie der LRH selbst zutreffend er-
l[Autert, ist die Beauftragung eines externen Beraters — im Ubrigen
auch die Beschaftigung eines Angestellten — nie dauerhaft gesichert.
Eingriffe in die Privatsphére von Vertragspartnern und Mitarbeitern
kénnten Berater oder Mitarbeiter veranlassen, von einer Fortsetzung
einer von TIWAG gewlnschten und fur TIWAG vorteilhaften Zu-
sammenarbeit Abstand zu nehmen.

Im Bericht (,Rahmenbedingungen®) kommittiert sich der LRH selbst
und zutreffenderweise zur Wahrung der Geschafts- und Betriebsge-
heimnisse der TIWAG und ihrer Vertragspartner sowie der vertrag-
lich vereinbarten Verschwiegenheitspflichten. Selbst wenn man
einem offentlichen Unternehmen wie TIWAG nur einen einge-
schrankten und einer Interessenabwagung zu unterziehenden Ge-
heimnisschutz zubilligen sollte — wogegen sich die geprufte Gesell-
schaft energisch wendet — sollte jedenfalls dem Vertragspartner und
Privatrechtssubjekt Mag. Meysel der uneingeschrankte Persénlich-
keits- und Datenschutz gewahrleistet werden. Vor diesem Hinter-
grund ersuchen wir dringend und erwarten, dass die Ausfiihrungen
Uber die Honorare des Herrn Mag. Meysel als Konsulent der ge-
priften Gesellschaft so umgestaltet und gekirzt werden, wie es die
Rucksichtnahme auf die berechtigten Geheimhaltungsanspriiche
und Interessen des Konsulenten erfordert. Aus der Sicht der ge-
priften Gesellschaft ware eine Darlegung vertretbar, wonach Herr
Mag. Meysel in der Zeit vom 01.02.2004 bis 31.01.2005 im Umfang
einer Vollzeitbeschaftigung und hernach in einem verringerten zeitli-
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5. Laufende Vertragsbewirtschaftung

chen Ausmalf fur TIWAG tatig war und hieflr zu fremdublichen, an-
gemessenen_ Stundensatzen entlohnt wurde. Zur Wahrung der Pri-
vatsphare und des Personlichkeitsschutzes des Herrn Mag. Meysel
ersuchen wir inshesondere, die Tabelle sowie die graphische Dar-
stellung entfallen zu lassen.

Im Ubrigen gehen wir davon aus, dass sich der LRH von der beson-
deren Fachkenntnis und der Kompetenz des Konsulenten Mag.
Meysel in den Angelegenheiten der CBL-Vertragsbewirtschaftung
Uberzeugen konnte. Einschlagige Experten dieser besonderen Qua-
lifikation sind selten (und werden in der Zeitschiene in Zukunft immer
seltener anzutreffen sein) und daher nur schwer zu finden; ihre
Dienste sind fur das geprufte Unternehmen von gro3em Wert. Sollte
der LRH diese Einschatzung teilen, werden wir fUr eine entspre-
chende Anmerkung im Bericht sehr dankbar sein.

Replik des LRH Die Sicht des Unternehmens und des B etroffenen zu diesen Be-
richtsabschnitt ist fir den LRH nachvollziehbar, &n dert aber
nichts an der aus Sicht des LRH gegebenen Notwendig  keit der
Darstellung wie sie vorliegt.

In diesem Zusammenhang stellt der LRH fest, dass

« die Tatigkeit des Mag. Meysel notwendig war und nac  h wie
Vor ist;

e Herr Mag. Meysel besondere Fachkenntnis und Kompete nz
in Angelegenheiten der CBL-Vertragsbewirtschaftung auf-
weist und in Fachkreisen einen hervorragenden Ruf g  enief3t
und somit seine Dienste fur die TIWAG von grolstem W ert
sind;

« die erhaltenen Entgelte und vereinbarten Stundensat ze
angemessen und gerechtfertigt sind.

Mit diesen Feststellungen relativieren sich aber e  inige Einwen-
dungen, insbesondere zur Frage der Offenlegung eine s ,Privat-

einkommens". Darliber hinaus merkt der LRH zu dieser Frage
an, dass seine Darstellungsweise einerseits mit der eingangs
angefuhrten Judikatur der Gerichte und andererseits aber auch

mit der Struktur der TIWAG als im Alleineigentum de s Landes
stehenden AG zusammenhé&ngt.
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Bilanz

6. Behandlung der CBL-Transaktionen in den
Jahresabschlissen der TIWAG

Allein schon aus der Verfassungsbestimmung des Art . 121 Abs.
4 B-VG, der den RH zur Vorlage eines Einkommensberi  chtes
von Mitgliedern des Vorstands und AR, sowie aller B eschaf-
tigten von Unternehmungen und Einrichtungen, die se iner Kon-
trolle unterliegen verpflichtet, ergibt sich, dass ,Offentliche Un-

ternehmen” anderen Gesetzmalfigkeiten unterliegen al s private.
Dies kommt auch in den angesprochenen Urteilen des LG bzw.
OLG Innsbruck zum Ausdruck.

Im Rahmen der vom LRH — entgegen der Auffassung de r
TIWAG — nach § 6 Abs. 2 TirLRHG vorzunehmenden Inte res-
senabwagung ist der LRH der Auffassung, dass das In  teresse
des Tiroler Landtages an einer Offenlegung der Date  n héher zu
werten ist als allfallige Interessen des Betroffene  n oder des ge-
priften Unternehmens an einer Geheimhaltung, zumal gerade
durch die einleitenden Feststellungen in dieser Rep  lik die An-
gemessenheit der Entgelte klargestellt ist.

Jemand der im 6ffentlichen Bereich tatig ist, muss damit rech-
nen, dass sein Einkommen offentlich wird. In diesem Zusam-
menhang hat der LRH bereits mehrfach darauf hingewi esen,
dass die Einkommen der 6ffentlichen Bediensteten so wohl im
Bundes-, Landes- als auch Gemeindedienst so transpa rent
sind, dass sie per Gesetz veroffentlicht werden. De  r LRH sieht
daher keine Veranlassung seine Darstellung zu ander  n.

6. Behandlung der CBL-Transaktionen in den
Jahresabschlissen der TIWAG

Der gesamte zugeflossene Netto-Barwertvorteil aus den CBL-
Transaktionen wurde in den Jahresabschlissen der TIWAG unter
den ,Passiven Rechnungsabgrenzungen® erfasst. Die Auflésung
erfolgt entsprechend der Vertragsdauer der zugrunde liegenden
Leasingtransaktionen. Die entsprechende Passive Rechnungs-
abgrenzung betrug zum Abschlussstichtag 31.12.2008 162,1 Mio. €
(Vorjahr 168,3 Mio. €):

Da das jeweils erhaltene Transaktionsvolumen (Closing Date
Payment) grof3teils fir Zahlungen aus den Erfullungsuber-
nahmevereinbarungen verwendet wurde und daraus ausreichende
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6. Behandlung der CBL-Transaktionen in den
Jahresabschlissen der TIWAG

Mittel zur Verflgung stehen, um samtliche planmafige Mietzah-
lungsverpflichtungen und die Abschlusszahlungen zu erfillen,
existieren aus der Transaktion in wirtschaftlicher Betrachtungsweise
weder Vermogensgegenstdnde noch Verbindlichkeiten der TIWAG.

Die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Zins- und Wert-
papierertrdge beinhalteten auch die Ertrage aus den CBL-Trans-
aktionen. Fur das Jahr 2008 betrugen diese Ertrage 6,2 Mio. €.

Der Wirtschaftsprufer der TIWAG war in den bisherigen Jahres-
abschlussberichten zum Ergebnis gekommen, dass die Darstellung
der CBL-Vertrage im Jahresabschluss korrekt ist. Auch die Ande-
rungen der US- Steuersituation erforderten keine Anderung in der
Bilanzierung.

Aus der Beibringung dieses Letters of Credit resultierten It. Jahres-
abschluss der TIWAG fur das Jahr 2008 Eventualverbindlichkeiten,
die mit dem Devisengeldkurs zum Bilanzstichtag mit 112,6 Mio. €
bewertet sind.

Die TIWAG hat beim Finanzamt Innsbruck Auskunftsersuchen
hinsichtlich der ertrags- und umsatzsteuerlichen Konsequenzen der
CBL-Transaktionen eingeholt. Das Finanzamt Innsbruck hat
bestétigt, dass das wirtschaftliche Eigentum an den Leasingobjekten
bei der TIWAG verbleibt und die TIWAG diese unverandert in ihren
Bilanzen als Anlagevermégen auszuweisen hat. Weiters hat das
Finanzamt Innsbruck bestatigt, dass die im Zusammenhang mit der
Transaktion stehenden Leistungen umsatzsteuerfrei sind.

Das Finanzamt Innsbruck hat im Rahmen einer Betriebsprifung (Be-
richt gemald § 150 BAO uber das Ergebnis der AuRenprifung uber
den Zeitraum 2001 - 2003 vom 2.11.2006) keine Fest-stellungen
bzgl der CBL-Transaktionen getroffen.
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Die gegenstandliche Prifung stellte fur den LRH insoweit eine Be-
sonderheit dar, da

e auf Grund
o0 der Komplexitat der Materie und
0 des aus Aktualitatsgrinden bestehenden Zeitdruckes
ein erheblicher Ressourceneinsatz erforderlich war

» teilweise eine fremde Rechtsmaterie in englischer Sprache zu
beurteilen war

« dadurch bedingt auch erstmalig Sachverstandige bestellt und in
das Team eingebunden werden mussten und

* nicht zu letzt die Prufung in einem Zeitraum abgewickelt wurde,
in der die Vorgange um die (nicht) Wiederbestellung des LRHDir.
und die derzeitige interemistische Fuhrung des LRH fiel.

Der LRH hat sich diesen Herausforderungen gestellt, die Prifung
unbeeindruckt fortgesetzt und innerhalb kurzer Zeit abgeschlossen.
Zu kritischen Stimmen, die an der Durchfuhrbarkeit dieser Prifung in
dieser Zeit zweifelten sei angemerkt, dass sich vieles nach Pri-
fungsbeginn relativierte.

* Viele Fragen betrafen Priffelder, die der LRH auch bei anderen
Prifungen zu bearbeiten hat (Zustandekommen der Vertrage,
Entscheidungsprozesse, Beurteilung von Rechts-, Finanz- und
Wirtschaftsfragen)

« der Umfang der Unterlagen ist mit dem anderer Prifungen
durchaus vergleichbar (siehe Bericht des LRH zur Deponie Rie-
derberg; umfangreiche Bauwirtschaftliche Prifungen u.a.).

* bei naherer Betrachtung der englischen Texte stellte sich
heraus, dass sich vieles wiederholt, viel Allgemeines — dem
Angloamerikanischen Rechtssystem entsprechend — fiir die kon-
kreten Fragen nicht unbedingt maf3gebliches enthalten ist.

Auch ging es in der Fachlichen Beurteilung nicht darum einen recht-
lichen Kommentar bzw. eine Facharbeit Uber juristische Details der
vorliegenden Vertradge vorzulegen, sodass sich der Kernbereich der
zu prufenden Vertrageinhalte bald herauskristallisierte. Durch die
Unterstitzung von Fachleuten, die gerade die Unterscheidung zwi-
schen Routinefragen und wesentlichen Kernbereichen auf Grund
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der Erfahrung in solchen Vertragen konnte einerseits der zuerst an-
gedachte Ubersetzungsbedarf erspart und andererseits in rascher
Zeit eine den gewohnten Qualitatsstandards entsprechender Bericht
erstellt werden.

Etwas irritierend waren die eingangs erwéahnten Gerichtsentscheide,
die teils hinterfragenswerte Feststellungen und Rechtsauffassungen
enthalten, die vom LRH weder ignoriert werden konnten, noch
wollten. Soweit wie moéglich wurde auf diese Bedacht genommen,
wobei der LRH seine eigene Einschéatzung zu Fragen der Geheim-
haltung einflieBen hat lassen. Winschenswert ware hier gewesen,
wenn die TIWAG den Weg der a.o. Revision an den OGH versucht
hatte, sind die Entscheidungen in manchen Bereichen doch von
weitreichender Tragweite.

Ausgeblendet wurden Einzelmeinungen, Medienberichte und Ahn-
liches. Der LRH hat versucht einen allen Aspekten Rechnung
tragenden seriésen Bericht zu erstellen und die abschlieRende Be-
urteilung dem Tiroler Landtag zu Uberlassen. Da der Abschluss
neuer CBL-Vertrdge auf Grund der geanderten Rechtslage in den
USA ohnehin nicht mehr mdoglich ist eribrigen sich besondere
Empfehlungen.

Die TIWAG lukrierte fir finf CBL-Transaktionen einen Barwertvorteil
im Ausmald von insgesamt rd. 200 Mio. €. Die US-Investoren er-
warteten bei Abschluss der CBL-Transaktionen steuerliche Vorteile,
die sich auf Grund von Anderungen des Verstandnisses des US-
Steuerrechtes nur beschrankt realisiert haben.

Im Sinne der kaufmannischen Sorgfaltspflicht und dem Informati-
onsbedirfnis entsprechend hat der Vorstand der TIWAG den Auf-
sichtsrat im Rahmen von Uber 35 Sitzungen, die im Zeitraum von
2001 - 2008 stattfanden, primar tber

« die grundlegenden Ziele dieser CBL-Transaktionen,
* den jeweiligen Stand der Verhandlungen,

« die externen, meist nicht beeinflussbaren, Risiken (Verande-
rungen am Finanzmarkt und der Weltwirtschaft) und Uber die
vertraglich beeinflussbaren Risiken inkl. der entsprechende Ein-
schatzungen von Seiten der TIWAG zu diesem Thema sowie
nach Abschluss,

e Uber den Inhalt bzw. Vertragsbestandteile der CBL-Trans-
aktionen informiert.
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In den Aufsichtsratssitzungen wurden die folgende Beweggriinde fir
die CBL-Transaktion angefihrt:

e ErschlieBung neuer Finanzierungsquellen durch Nutzbar-
machung des Finanzierungspotentials der Kraftwerksanlagen,

« attraktive Bewertung des Kraftwerks Sellrain-Silz,
* interessanter Nettobarwertvorteil,
e beherrschbares Risikoprofil,

« verbreitete Finanzierungsform speziell bei dsterreichischen Infra-
strukturunternehmungen,

e gesicherte rechtliche und steuerrechtliche Basis fir diese
Transaktionen in Osterreich vorhanden,

« sehr grolRes Interesse von US-Investoren an Kraftwerksanlagen.

Zusammenfassend wird festgestellt, dass der Aufsichtsrat umfas-
send Uber die 1. CBL-Transaktion (Sellrain-Silz) informiert wurde.
Den Entscheidungstragern der TIWAG sowie den Beratern wurde
ausreichend Zeit eingerdumt, um die jeweils relevanten Bestim-
mungen zu prifen und die Risiken abzuwagen. Der Abschluss
dieser und der vier weiteren Transaktionen erfolgte in Uberein-
stimmung mit den Bestimmungen des Aktienrechts und der Satzung
der TIWAG. Alle Abschliisse erfolgten mit Zustimmung der Haupt-
versammlung und des Aufsichtsrates der TIWAG.

Da das Land Tirol nicht Vertragspartner der CBL-Transaktionen ist,
war ein Beschluss der Landesregierung bzw. des Landtages fir den
wirksamen Abschluss der CBL-Transaktionen durch die TIWAG
nicht erforderlich. Der Vorstand der TIWAG hat jedoch — nahezu
zeitgleich mit dem ersten Genehmigungsprozess — politische Ent-
scheidungstréger des Landes im Rahmen von Gesprachen und In-
formationsveranstaltungen Uber die Transaktionen informiert. Der
Abschluss der ersten CBL-Transaktion (Sellrain-Silz) wurde im Ge-
gensatz zu den weiteren vier CBL-Transaktionen auch von der
Tiroler Landesregierung behandelt.

Der LRH weist darauf hin, dass es sich bei den CBL-Vertragen, die
mit der TIWAG abgeschlossen wurden, nicht um Angelegenheiten
der Vollziehung des Landes handelt, sondern um Angelegenheiten
der Unternehmenstatigkeit der TIWAG. Die Leitung der Aktien-
gesellschaft obliegt ausschlie3lich dem Vorstand (8 70 AktG). Zur
Uberwachung der Geschaftsfilhrung des Vorstandes ist aus-
schlie3lich der Aufsichtsrat berufen (8§ 95 AktG).
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Die Zustandigkeit fur Verfigungen Uber das Vermogen der TIWAG
liegt somit ausschlieBlich bei den sozietaren Organen der TIWAG
(Vorstand, Aufsichtsrat). Die CBL-Transaktionen betreffen aus-
schlielich Anlagevermégen der TIWAG und nicht die Aktien. Zu-
sammenfassend kommt somit dem Tiroler Landtag hier (beim Anla-
gevermdogen) kein formelles Zustimmungsrecht zu.

In diesem Zusammenhang sind aber einige Fragen des Organisa-
tionsrechtes, des Vertretungsrechtes und solche grundsatzlicher
Natur von Aktiengesellschaften deren Aktien alle von der o6ffent-
lichen Hand gehalten werden zu erdértern.

Festzustellen ist, dass

e auf Grund der Eigentumsverhaltnisse (100% der Aktien der
TIWAG halt das Land Tirol) sowohl die Mitglieder des AR als
auch der Vertreter des Landes in der Hauptversammlung vom
Land Tirol entsandt werden;

« die Vertreter des Landes sind innerorganisatorisch an die ein-
schlagigen Rechtsvorschriften gebunden, die den Umfang ihrer
Vertretungsbefugnis regeln;

¢ nach den aktienrechtlichen Vorschriften haben sie sicher priméar
die Interessen der Gesellschaft zu wahren. Doch kdnnen diese
bei den gegebenen Eigentumsverhaltnissen nicht von denen des
Landes differieren, sodass eine Bindungswirkung an inner-
organisatorische Rechtsschriften greifen muss.

Dem LRH in diesem Zusammenhang relevant erscheinende Recht-
vorschriften sind:

e die Tiroler Landesordnung 1989 i.d.g.F.

« die Verordnung der Landesregierung Uber die Geschaftsordnung
der Tiroler Landesregierung i.d.g.F.

Nach Art. 44 TLO ist die Landesregierung das oberste Organ des
Landes Tirol als Trager von Privatrechten. Sie verwaltet das Lan-
desvermégen und vertritt das Land Tirol als Tréger von Privat-
rechten.

Nach 8 2 Abs. 3 GeoLReg. bedirfen Angelegenheiten, die fur das
Land Tirol von besonderer politischer, wirtschaftlicher und finan-
zieller Bedeutung sind eines Kollegialbeschlusses der Landes-
regierung.
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Nach Art. 62 Abs. 1 lit. ¢ bedarf die VerauRerung und die Belastung
von Vermdgen des Landes Tirol der Zustimmung des Tiroler Land-
tages.

In diesen Bestimmungen ist der Begriff des ,Vermégens* nicht naher
definiert. Bei den oben vom LRH angestellten Uberlegungen geht
der LRH davon aus, dass das Anlagevermdgen als solches der
TIWAG gilt (auch grundbticherlich so aufscheint). Bezieht man aller-
dings in den Vermogensbegriff der TLO auch das Aktienvermdgen
mit ein und geht davon aus, dass dieses durch die CBL-Trans-
aktionen zumindest mittelbar belastet wird konnte auch die Notwen-
digkeit der Befassung des Landtages mit diesen Rechtsgeschaften
konstruiert werden.

Die vom Land Tirol in den AR entsandten Mitglieder (zumindest der
AR Vorsitzende) gingen zumindest einmal davon aus, dass eine Be-
schlussfassung der Landesregierung als Kollegialorgan iSd zitierten
§ 2 Abs. 3 GeoLReg. fur die Erméchtigung des Vertreters des Lan-
des in der Hauptversammlung den Vertrdgen zuzustimmen erfor-
derlich ist. Die wirtschaftliche und finanzielle Bedeutung der Rechts-
geschafte auch fur das Land wurde im AR erkannt.

Geht man aber konsequenterweise von Auswirkungen der Rechts-
geschafte auf das Land aus (wohl ,nur” in Hinblick auf eine mittel-
bare Belastung des Aktienvermdgens) so wére nach Ansicht des
LRH doch fir die Handlungsvollmacht des Vertreters des Landes in
der Hauptversammlung auch die Zustimmung des Tiroler Landtages
erforderlich gewesen.

Die oben dargelegte formale Position — es wird nur das Anlage-
vermdgen der TIWAG belastet und eine Zustimmung von Regierung
und Landtag ist daher nicht erforderlich — wurde nicht konsequent
durchgehalten. Auf Grund bestehender Unsicherheiten wurde zwar
einmal die Regierung damit befasst, der bei dieser Haltung aber
notwendige Schritt der Befassung des Landtages aber unterlassen.

Zu relativieren ist dies aber insoweit, als auf Grund der damaligen
Mehrheitsverhaltnisse im Tiroler Landtag realpolitisch davon auszu-
gehen ist, dass eine Zustimmung erfolgt wére.

Allerdings zeigen die angesprochenen Fragen und Themen, dass zu
diesen durchaus unterschiedliche Rechtsauffassungen vertreten
werden kénnen und hier Klarheit geschaffen werden sollte. Der LRH
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spricht sich jedenfalls dafir aus, dass Vereinbarungen, die léanger-
fristige finanzielle Auswirkungen auf das Land, aber auch mittelbar
auf Unternehmen die der Prifbefugnis des LRH unterliegen dem
Landtag zur Beschlussfassung zu bringen sind.

Um den juristischen Einwanden mangelnder Zustandigkeiten insbe-
sondere bei Aktiengesellschaften zu begegnen, kdnnten Vertre-
tungshandlungen (Zustimmung zu Rechtsgeschaften u.d.) der Ver-
treter des Landes in AR und HV nicht nur (wie bereits jetzt schon) an
einen positiven Regierungsbeschluss, sondern auch an einen
Landtagsbeschluss gebunden werden. Natirlich kann dies nur Ge-
schafte von erheblicher wirtschaftlicher und finanzieller Bedeutung
betreffen um nicht das operative Geschéft der Unternehmen durch
lange Vorlaufzeiten zu lahmen. Fir die gegenstandlichen Rechts-
geschafte ware dies aber durchaus denkbar gewesen.

Der LRH weist selbst zutreffend darauf hin, dass es sich bei den
CBL-Vertragen, die von der TIWAG abgeschlossen wurden, nicht
um Angelegenheiten der Vollziehung des Landes handelt, sondern
um Angelegenheiten der Unternehmenstatigkeit der TIWAG. Die
Leitung der Aktiengesellschaft obliegt ausschlieRRlich dem Vorstand
(8 70 AktG). Zur Uberwachung der Geschaftsfilhrung des Vorstan-
des ist ausschlie3lich der Aufsichtsrat berufen (8 95 AktG).

Weiters fuhrt der LRH wiederum zutreffend aus, dass die Zustandig-
keit fir Verfigungen uber das Vermogen der TIWAG somit aus-
schlieBlich bei den sozietdren Organen der TIWAG (Vorstand, Auf-
sichtsrat) liegt. Die CBL-Transaktionen betreffen ausschlieZlich An-
lage-vermdgen der TIWAG und nicht die Aktien. Zusammenfassend
kommt somit dem Tiroler Landtag hier (beim Anlagevermdogen) kein
formelles Zustimmungsrecht zu.

Wenn jedoch der LRH an diese zutreffenden Feststellungen in der
Folge rechtspolitische Erwagungen Uber mogliche Formen des Or-
ganisations-rechtes 6ffentlicher Unternehmen anstellt und — de lege
ferenda — differenzierte, u. U. vom geltenden Aktiengesetz abwei-
chende Losungsvarianten andiskutiert, so sehen wir hiebei keinen
schlissigen Zusammenhang zum Prifungsgegenstand und Pri-
fungsziel und vermdgen den Ausfihrungen des LRH hieriiber auch
aus grundsatzlichen rechts- und unternehmenspolitischen Erwa-
gungen nicht zu folgen. Im Einzelnen fihren wir hiezu aus:

Bei einer Prifung auf eigene Initiat  ive bestimmt ausschlief3lich
der LRH Gegenstand und Umfang einer Prifung. Dass i n Zu-
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sammenhang mit dem Abschluss der CBL-Vertrage auch die
Frage nach der Verpflichtung des Befassung des Land  tags er-
ortert wird erachtet der LRH als legitim, ja gerade zu als not-
wendig.

0 Selbsténdige Interessen der TIWAG

Die Ausfihrungen des LRH wonach bei den gegebenen Eigentums-
verhdltnissen die Interessen der Gesellschaft (TIWAG) nicht von je-
nen des Landes abweichen kdnnen, entspricht nicht notwendiger-
weise den Tatsachen und widerspricht Uberdies des Bestimmungen
des Aktiengesetzes.

8 70 AktG unterscheidet namlich deutlich zwischen dem Wohl des
Unternehmens (hier: TIWAG) als Oberziel und den Interessen der
Aktionare (hier: des Alleinaktionars Land Tirol). 8§ 70 Abs 1 AktG be-
stimmt unzweifelhaft, dass der Vorstand einer Aktiengesellschaft
das Unternehmen so zu leiten hat, wie es das Wohl des Unterneh-
mens unter Berlcksichtigung der Interessen der Aktionare und
der Arbeitnehmer sowie des 6ffentlichen Interesses erfordert.

Schon diese Bestimmung zeigt, dass das Aktionarsinteresse wohl
oft im Prinzip mit dem Wohl des Unternehmens ident sein wird, je-
doch nicht notwendigerweise sein muss. Ein geradezu typischer Fall
des mdglichen Interessenkonfliktes ist etwa die Ergebnisverwen-
dung, inshesondere das Ausmald der Gewinnausschuittung, die Be-
stimmung des Lohn- und  Gehaltsniveaus, das Verhaltnis der Fi-
nanzierungsmethoden zueinander, die Ricklagenbildung u.d. Ge-
rade in solchen Angelegenheiten ist es anerkannt, dass dem Erfor-
dernis des Wohles des Unternehmens der Vorrang zuzumessen ist
(Strasser in Jabornegg Strasser, AktG § 70 RZ 28 f).

o Derzeit kein Weisungsrecht d. Landes an Aufsichtsratsmitglieder

Das Aktiengesetz schlief3t ein Weisungsrecht des Aktionérs an den
Vorstand ausdriicklich aus (8 103 Abs 2 AktG) und sieht auch Wei-
sungen an die Mitglieder des Aufsichtsrates nicht vor.

Aktionarsvertreter im Aufsichtsrat der TIWAG werden (mit Aus-
nahme des Vorsitzenden, fir den die Satzung ein Entsendungsrecht
des Landes vorsieht) von der Hauptversammlung gewahit. Die
Rechte und Pflichten der Aufsichtratsmitglieder ergeben sich aus
dem Aktiengesetz und der Satzung der TIWAG. Daher sind Auf-
sichtsratsmitglieder de lege lata in ihrer Aufsichtsratstéatigkeit weder
an einen Beschluss der Landesregierung noch an einen solchen des
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Landtages gebunden.

Vor diesem Hintergrund regen wir an, die Ausfuhrungen, die allen-
falls so verstanden werden kénnten, als ob Vertreter des Landes im
Aufsichtsrat der TIWAG derzeit an Auftrdge der Landesregierung
oder gar des Landtages gebunden werden kénnten, zur Vermeidung
von Missverstandnissen zu korrigieren bzw. neu zu fassen.

0 Weisungsrecht de lege ferenda rechtlich problematisch

Auch de lege ferenda ist eine Bindung von Aufsichtsratsmitgliedern
an Beschllisse der Organe des Alleinaktionars sowohl vor den Be-
stimmungen des Aktiengesetzes, wie auch aus der Wahrung der
Interessen des Unternehmens auf3erst kritisch zu sehen.

Die Bindung des Aufsichtsrates an Beschliisse der Organe des Akti-
onars (hier: Landesregierung oder Landtag) kdme ja einem Wei-
sungsrecht des Aktionars an das Aufsichtsratsmitglied gleich.

Weisungen des Aktionars an Mitglieder des Aufsichtsrates werden in
Lehre und Judikatur sehr kritisch gesehen. Weisungen an von der
Hauptversammlung gewahlte Mitglieder des Aufsichtsrates werden
von Lehre und Rechtsprechung nicht einmal als moglich diskutiert.
Nach der auch in Osterreich regelmaRig als relevant angesehenen
deutschen Lehrmeinung ist auch eine Bindung eines entsandten
Aufsichtsratsmitgliedes an Weisungen des Aktiondrs ausgeschlos-
sen (Huffer AktG, § 101 RZ 10). Dies gilt nach deutscher Lehre auch
fur die Weisungsbindung von Beamten, welche eine Gebietskor-
perschaft in den Aufsichtsrat entsandt hat (Hiffer a a O). Selbst
wenn man, wie einzelne Stimmen in Osterreich vertreten, eine Kon-
sultation und Bindung des Aufsichtsratsmitgliedes fir zulassig hielte,
konnte sich dies lediglich in ganz engen Grenzen bewegen und
ware jedenfalls nur innerhalb des freien unternehmerischen Ermes-
senspielraumes des Aufsichtsratsmitgliedes und unter Beachtung
des Vorranges des Unternehmensinteresses zuldssig. Im Hinblick
darauf, dass die gemal § 89 iVm § 84 AktG sowie § 70 AktG erflie-
Renden Sorgfaltspflichten des Aufsichtsrates durch Vereinbarungen
mit dem Entsender oder Weisungen des Entsenders nicht be-
schrankt werden kénnen, kénnte die Einhaltung einer Weisung Haf-
tungen des Aufsichtsratsmitgliedes auslosen. Daher wére einem
Aufsichtsratsmitglied eine Bindung an die Weisung nur dann zumut-
bar, wenn der Entsender, in diesem Fall das Land Tirol, weisungs-
gebundene Aufsichtsratsmitglieder aus allen Anspriichen, die aus
einer Einhaltung der Weisung entstehen kénnten, schadlos stellen
wirde.
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0 Weisungsrecht nicht im Interesse des Unternehmens TIWAG

Letztlich wirde eine Weisungsgebundenheit von Aufsichtsratsmit-
gliedern auch dazu fiihren, dass diese (bei der zu erwartenden Ein-
haltung der ihnen erteilten Weisungen) sich stets einstimmig so ver-
halten wirden, wie dies von der Weisung vorgegeben wirde. Damit
wirde aber gerade der Zweck eines Aufsichtsratskollegiums, dem
Unternehmen neben dem Sachverstand des Vorstandes als Lei-
tungsorgan noch jenen der vom Aktionar unter anderem aufgrund
ihres Sachverstandes ausgewdahlten Mitgliedern des Aufsichtsrates
zur Verfiigung zu stellen, verloren gehen.

Aus der Sicht und Erfahrung des geprtften Unternehmens stellt sich
die unternehmens-politische Grundsatzentscheidung jedweden —
privaten oder auch offentlichen — Aktionéars daher vergleichs-
weise simpel wie folgt dar: Wer die Flhrung eines Unternehmens
nicht dem Leitungsmonopol (8 70 AktG) eines auf Zeit bestellten be-
rufsmafligen Managements (Vorstand) unterstellen und wer
die Uberwachung der Geschéftstatigkeit des Vorstandes nicht einem
fachlich kompetenten, unabhéngigen Aufsichtsratskollegium zuwei-
sen will, der sollte eben keine Aktiengesellschatft errichten.

Replik des LRH Der LRH kann der Argumentation der T  IWAG vor allen den Aus-
fuhrungen zum Aktienrecht durchaus beipflichten, si eht aber
keinen Widerspruch zu seinen Uberlegungen. Diese be  treffen ja
nicht ein Weisungsrecht des Aktiondrs gegenlber dem Vor-
stand oder AR: Allerdings muss doch festgehalten we rden,
dass naturgemal die fur die TIWAG gunstigen Literat  urstellen
zitiert werden. Gerade der Kommentar von Strasser i  n Jabor-
negg — Strasser zum Aktiengesetz enthalt auch Ausfi  hrungen
Uber die faktischen Machtverhaltnisse bei von der 6 ffentlichen
Hand betriebenen Gesellschaften, deren Aktien zur G &nze im
Eigentum einer Gebietskdrperschaft stehen.

Auf Grund der Mdglichkeit der HV den AR abzuberufe  n und der
weiteres gegebenen Kompetenz des AR den Vorstand ab  zube-
rufen ist fur derartige Gesellschaften kennzeichnen d ,ein prak-
tisch alles bestimmender Eigentimer” (Strasser in J abornegg
Strasser AktG § 70 RZ 9 ff).

Dem LRH geht es aber gar nicht um eine zuldssige o der de

fakto mdgliche Weisungsmoglichkeit, sondern darum, ob und
inwieweit vom Alleininhaber der Aktien Land Tirol i n den AR
oder in die HV entsandte Personen vollig selbststan  dig handeln
durfen oder in bestimmten Fallen nicht auch an die inneror-
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ganisatorischen Vorschriften der Gebietskorperschaf t, die sie
entsendet gebunden sind.

Dabei dirfte Einigkeit dariber bestehen, dass vor allem der
Vertreter des Landes in der HV dort nicht als Priva  tperson auf-
tritt, sondern als Vertreter. Der LRH vertritt nunm ehr die Auf-
fassung, dass eine Bestellung zum ,Eigentimervertre ter* in
einer Gesellschaft, die mehrheitlich im Landeseigen tum steht
(sei es durch Gesetz oder sei es durch sonstige Rec  htsakte)
noch nicht jede Vertretungshandlung legitimiert.

Fur bestimmte (mit weitreichenden Folgen fir die G esellschaft)
Vertretungshandlungen (zB Zustimmung zu Rechtsgesch aften)
wird auch der Eigentumer (auch zu seiner eigenen Ab  siche-
rung) vorher die Zustimmung der — nach den innerorg anisa-
torischen Bestimmungen zustandigen — Gremien flr se in
Stimmverhalten einholen mussen.

Folgt man diesem Gedanken konsequent, hatte der Ei  genti-
mervertreter des Landes in der HV bevor eine Wohlme  inung
zum Abschluss der CBL-Vertradge abgibt im Sinne des Art. 62
Abs. 1 TLO den Landtag befassen mussen.

Der LRH weist darauf hin, dass der Abschluss von CBL-Trans-
aktionen in Osterreich ein weit verbreitetes Finanzierungsinstrument
war. Im Zeitraum von 1998 - 2003 haben neben der TIWAG zahl-
reiche Osterreichische Unternehmungen, wie beispielsweise die
OBB, die Telekom Austria, die Linz AG, der Verbund, die Wiener Li-
nien, die Mobilkom Austria AG, die Austro Control, die Energie AG,
die BEWAG, die BEGAS, die IKBAG oder die Post Austria, ins-
gesamt rd. 50 CBL-Transaktionen abgeschlossen.

Wie der LRH auf Basis der im Rahmen dieser Prifung eingeholten
Auskiinfte und Informationen feststellen konnte, entsprechen die
durch die TIWAG abgeschlossenen CBL-Transaktionen sowohl in
der Struktur als auch in ihren wesentlichen inhaltlichen Aspekten
den im Zeitraum 2001 - 2003 durch andere dsterreichische Lea-
singnehmer abgeschlossenen CBL-Transaktionen. Einzelne Abwei-
chungen koénnen auf Grund der unterschiedlichen Vertrags-
gegenstande und Vertragspartner im Detail liegen und spiegeln
durchwegs das Ergebnis der jeweiligen Verhandlungen wider.
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Die Originaldokumente der CBL-Transaktionen sind aus geblhren-
rechtlichen Grinden im Ausland unterzeichnet und in Deutschland
hinterlegt worden. Der LRH hat in diese Dokumente eingesehen und
die wesentlichen Kernbestimmungen mit den vorliegenden nicht
unterzeichneten Texten auf Vollstdndigkeit und Authentizitat
verglichen.

Der LRH erkennt die Absicht, dass dadurch zwar Kosten in der
Hohe eines zweistelligen Millionen-Eurobetrages ,gespart® wurden
(die auch in weiterer Folge den Nettobarwert reduziert hatten) und
auch eine ,ubliche" Vorgangsweise bei den 6sterreichischen CBL-
Transatkionen darstellt. Der LRH stellt fest, dass diese
Vorgangsweise einen (zwar vom Gesetz vorgesehen) Fall der
Gebuhrenvermeidung darstellt.

Die TIWAG hat sich seit Abschluss der CBL-Transaktionen stets
vertragsgemal verhalten und ein gutes Einvernehmen mit den US-
Investoren gepflegt. Weiters hatten der derzeitige Vorstandsdirektor
Dr. Wallnofer und der ehemalige Vorstand und jetzige Konsulent
laufend personlichen Kontakt mit den US-Investoren.

Fur die funf CBL-Transaktionen hat die TIWAG nach sorgfaltiger
Auswahl insgesamt vier Investoren und acht Depotbanken ausge-
wahlt und auf deren Bonitat geachtet.

Der Vorstand und die Mitarbeiter der TIWAG sind und waren inten-
siv mit der ,Administration“ der CBL- Vertragen befasst. In der Un-
ternehmensorganisation wurde die Verantwortung fir die einzelnen
Risikobereiche dieser Transaktionen klar zugeordnet. Weiters er-
folgte eine klare Aufgabentrennung zwischen den befassten inner-
betrieblichen Organisationseinheiten und dem beauftragten Konsul-
enten. Der LRH weist jedoch darauf hin, dass diese Beauftragung
~-aulBerhalb des Organigramms* nicht auf Dauer gesichert ist.

Die lange Laufzeit der CBL-Vertrage birgt somit auch bei der lang-
fristigen Administration (zB durch Auslaufen- oder vorzeitige Been-
digung von Vorstandsfunktionen, Pensionierungen von TIWAG-in-
ternen Insidern sowie externen Beratern geht sukzessiv Know-How
verloren) ein erhebliches Risiko.

Das Eigentumsrecht an den Leasingobjekten liegt nach wie vor bei
der TIWAG. Es wurde durch die CBL-Transaktionen nicht an den
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Trust Ubertragen. Von der rechtlichen Eigentimerstellung zu unter-
scheiden ist die bilanz- und steuerrechtliche Zuordnung der Lea-
singobjekte. Dies wird als ,wirtschaftliches Eigentum“ bezeichnet.
Sie wurde durch die Transaktionen aus Osterreichischer Sicht
ebenfalls nicht berthrt, dh die TIWAG behandelt die Leasingobjekte
weiterhin bilanziell und steuerlich als ihr Anlagevermdgen und ist
somit auch wirtschaftlicher Eigentiimer der Leasingobjekte.

Die CBL-Vertrage beschranken die TIWAG insofern in der freien
rechtlichen Verflgung Uber ihre Anlagen, als insbesondere deren
VerdufRerung oder Belastung unzulassig ist oder Genehmigungs-
vorbehalt unterliegt.

Die Eintragung der Wegerechte und die Anmerkungen der Rang-
ordnung im Grundbuch fiihren zu keiner Anderung der Eigentu-
merstellung der TIWAG. Sie stellen auch keine Beeintrachtigung der
TIWAG beim Betrieb und bei der Erhaltung der Anlagen dar.

Die CBL-Vertrage sehen zwar bestimmte Instandhaltungspflichten
vor, GroRinvestitionen, Ausbauten und groRe Umbauten, die geeig-
net sind, den Charakter des Mietgegenstandes wesentlich zu veran-
dern, sind darin allerdings nicht ausdrticklich erfasst bzw. geregelt.

Einzelne Verblicherungsereignisse beziehen sich auf das Land Tirol.
Wenn dessen Bonitdt oder Beteiligung an der TIWAG bestimmte
Schwellenwerte unterschreitet, ist die TIWAG zur Verblcherung des
Mietrechtes verpflichtet. Eine Verpflichtung des Landes Tirol im
Rahmen der Transaktionen wird dadurch jedoch nicht begriindet.

Eine Haftung des Landes wurde im Rahmen der CBL-Transaktionen
nicht begriindet. Die TIWAG hat in zwei Transaktionen gegentber
den CBL-Vertragsparteien die Option, anstelle zusatzlicher Sicher-
heiten eine Ausfallsbiirgschaft des Landes Tirol beizubringen. Der
Mustertext einer entsprechenden Blrgschaftsvereinbarung ist den
Vertragen als Anlage beigefligt, aber nicht unterzeichnet und hat
keinerlei rechtliche Bindungswirkung fiir das Land Tirol. Die Uber-
nahme einer Biurgschaft ware vielmehr erst im Anlassfall seitens der
TIWAG zu erwirken.

Die Transaktionen sind auf bestimmte Zeit abgeschlossen und
kdnnen daher vor ihrem vereinbarten Ablauf nicht gekiindigt werden.
Eine vorzeitige Beendigung ist ausschlie3lich in vertraglich festge-
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legten speziellen Fallen (Event of Default, Burdensome Buyout
usw.) vorgesehen, wobei die TIWAG den jeweils anzuwendenden
Beendigungswert zu leisten hatte. Diese Kosten waren hdher als der
erwirtschaftete Netto-Barwertvorteil.

Eine vorzeitige Beendigung der Vertrage ist daher nur im Einver-
nehmen mit den amerikanischen Investoren mdglich und vertretbar.
Eine einvernehmliche Beendigung ist jederzeit zulassig, bedarf al-
lerdings der Zustimmung aller Vertragsparteien.

Nach Ansicht des LRH ist eine vorzeitige Auflésung der CBL-Trans-
aktionen seitens der TIWAG im Zusammenhang mit der derzeitigen
Finanzmarktkrise nur unter Vorbehalt anzustreben. Ein Initiativ-
werden der TIWAG koénnte zu einer erheblichen Gewinnminderung
in Bezug auf den Netto-Barwertvorteil fuhren. Aus verhandlungs-
strategischen Grinden empfiehlt der LRH etwaige Beendigungs-
intentionen auf Seiten der US-Investoren abzuwarten.

Die Vertrage unterliegen dem Recht des Staates New York und dem
Gerichtsstand New York und London.

Aus der Sicht des LRH ist dazu Folgendes anzumerken:

e Die im Rahmen der TIWAG CBL-Transaktionen abge-
schlossenen Vereinbarungen zu anwendbarem Recht und Ge-
richtsstand entsprechen jenem Standard, der auch in den von
anderen 0sterreichischen Rechtstrédgern abgeschlossenen CBL-
Transaktionen zur Anwendung gekommen ist.

e Urteile von amerikanischen Gerichten sind mangels eines
Vollstreckungsiibereinkommens in Osterreich nicht vollstreckbar.
Eine Vollstreckung ist daher nur hinsichtlich der Sicherheiten (zB
bei US Finanzinstituten liegende Depots) und eines allfalligen
sonstigen Vermdgens der TIWAG in den USA und solchen Lén-
dern, mit denen ein Vollstreckungsabkommen der USA besteht,
moglich. Dazu stellt der LRH fest, dass die TIWAG im Rahmen
der CBL-Transaktionen nie Depots bei US-Finanzinstituten
unterhalten hatte.

« Urteile englischer Gerichte sind auf Grund der Verordnung (EG)
Nr. 44 /2001 Uber die gerichtliche Zustandigkeit und die Aner-
kennung und Vollstreckung von Entscheidungen in Zivil- und
Handelssachen vom 22. Dezember 2000 jedoch in Osterreich
vollstreckbar.
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Die Krise auf den internationalen Finanzméarkten hat auch Auswir-
kungen fir alle Finanzinstitutionen und somit auch fur die an den
CBL-Transaktionen Beteiligten.

Die teilweise deutliche Herabstufung der Ratings von Finanz-
institutionen kann auch jene Transaktionsparteien treffen, die nach
den Vereinbarungen Mindestratings zu erfillen haben. In einem sol-
chen Fall ist die TIWAG nach den Transaktionsdokumenten zur Bei-
bringung zusétzlicher Sicherheiten bzw. zum Austausch beste-
hender Sicherheiten verpflichtet. Dieser Fall ist im Berichtslegungs-
zeitraum bei vier von finf CBL-Transaktionen eingetreten.

Die Ratingabstufung diverser Finanzinstitute machte auf Grund be-
stehender vertraglicher Verpflichtungen eine zusatzliche Besi-
cherung der Zahlungsiibernahmevereinbarungen bzw. einen Aus-
tausch bestehender Sicherungsinstrumente erforderlich. Diese Er-
fordernisse wurden durch Beibringen marktiblicher Letters of Credit
erfullt.

Generell gestaltete sich die Beibringung neuer Sicherheiten bzw. der
Austausch von Zahlungsinstrumenten bei der aktuellen Finanz-
marktlage deutlich schwieriger als dies bei Abschluss der CBL-
Transaktionen zu erwarten war.

Grinde dafur waren:

1. Zahlreiche potentielle Sicherheitengeber (idR Finanz-institu-
tionen) erfillten nicht (mehr) die vereinbarten Ratinger-
fordernisse.

2. Die angespannte Finanzmarktsituation und die damit einherge-
henden Liquiditatsengpéasse der Finanzinstitutionen flhrten
dazu, dass die Bereitstellung von neuen/alternativen Sicher-
heiten mit deutlich héheren Kosten verbunden war, als noch vor
einigen Monaten.

3. Finanzinstitutionen waren generell sehr zurtickhaltend mit dem
Eingehen neuer Verpflichtungen und dazu in vielen Fallen nur
bei Bereitstellungen entsprechender Sicherheiten (zB Bardepots)
bereit.

Die Kosten der durch die Finanzmarktkrise notwendig gewordenen
Restrukturierungsmafinahmen sind absolut gesehen als erheblich
einzustufen. Nach Ansicht des LRH ist jedoch in diesem Kontext in
erster Linie die Relation zum erwirtschafteten Barwertvorteil zu
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werten, so stellen die bisher angefallenen Restrukturierungskosten
einen Anteil von lediglich rd. 2,1 % dar. Durch die Erlegung von Bar-
depots in erheblicher Hohe zur Besicherung der Bankgarantien wird
jedoch die kurzfristige Liquiditat der TIWAG eingeschrankt.

Die CBL-Transaktionen haben der TIWAG - betriebswirtschaftlich
gesehen — unmittelbar eine zuséatzliche Liquiditat (Barwertvorteil)
verschafft. Der Barwertvorteil wurde durch die Restrukturie-
rungsmaflinahmen etwas geschmalert. Wie hoch der Barwertvorteil
am Ende der Laufzeit sein wird, ist derzeit nicht abschéatzbar.

In diesem Zusammenhang gilt es weiters zu bedenken, dass sich
die TIWAG durch diesen Kapitalzufluss eine eventuelle Aufnahme
von Krediten erspart hat und dadurch einen entsprechenden Zins-
vorteil verschaffen konnte.

Aus der Beibringung dieses Letters of Credit resultierten It. Jahres-
abschluss der TIWAG fur das Jahr 2008 Eventualverbindlichkeiten,
die mit dem Devisengeldkurs zum Bilanzstichtag mit 112,6 Mio. €
bewertet sind.

Die CBL-Transaktionen sind auch darin zu charakterisieren, dass
diese komplexen Geschéafte zur damaligen Zeit (bis 2004) nur sehr
wenige Systempartner (Investoren, Arrangeure, Rechts- und Steu-
erberater) abwickeln konnten. Damit wurden die grundsatzlichen
Strukturen von den Investoren bzw. den Arrangeuren auch vorge-
geben und in weiterer Folge war die Risikoverteilung unaus-
gewogen.

Darlber hinaus wirkte sich fur die TIWAG die geringe Streuung bei
der Auswahl der Finanzierungspartner (Depotbanken) im Zuge der
Finanzmarktkrise negativ auf die Verpflichtung zur Beibringung al-
ternativer Sicherheiten aus.

Der LRH vertritt weiters die Ansicht, dass derartige Rechtsgeschéfte
auf Grund ihrer a.0. Komplexitat, ihrer Abhangigkeit von der auslan-
dischen Steuergesetzgebung, ihrer langen Laufzeit und der Unter-
werfung unter auslandisches Recht und auslandischen Gerichts-
stand mit erheblichen Risiken verbunden sind.

Wenn viele dieser Risiken im Moment beherrschbar erscheinen ist
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es gerade die lange Vertragsdauer, die eine sichere Prognose nicht
zulasst. Es darf nicht aul3er Acht gelassen werden, dass seit Ab-
schluss der Vertrage gerade einmal in etwa 1/3 der Mindestlaufzeit
(frihestmdgliche Beendigung im Jahre 2029) verstrichen ist. Wenn
man die derzeitige Entwicklung der Weltwirtschaft zum Anlass fir
Forderungen nach einem umgehenden Ausstieg nimmt, so bleibt der
Aspekt der Restlaufzeit unbericksichtigt.

Die Ausrichtung und Kalkulation auf die gesamte Laufzeit macht
eine Momentaufnahme auf Basis der derzeitigen Wirtschaftlage un-
serios. Eine gesicherte Prognose der zukinftigen Entwicklung der
Weltwirtschaft zu geben ist der LRH (wie viele andere auch) derzeit
nicht in der Lage. Eine wirklich abschlieRende Beurteilung der Wirt-
schaftlichkeit und eines finanziellen Erfolgs der eingegangenen Ge-
schafte kann erst nach Vertragsende abgegeben werden. Dies gilt
natdrlich auch fir eine Beurteilung bei einer vorzeitigen Beendigung
durch einen der Vertragspartner.

Der dem LRH Tirol bekannte Bericht des OO LRH enthalt eine
ausfuhrliche (detailliert dargestellte) Risikoanalyse, kommt aber im
Ergebnis zu den selben Aussagen. Da die Berichte des OO LRH auf
dessen Homepage unter www.lrh-o06.at abrufbar sind und der
Bericht nahezu zeitgleich mit dem vorliegenden verdffentlich werden
wird kann auf diesen flr erganzende Informationen verwiesen
werden. Die Prifungsgegenstandlichen Fragen und Sachverhalten
sind durchaus vergleichbar.

AbschlieRend wird darauf hingewiesen, dass der LRH ausschlie3lich
die CBL-Transaktionen nach rechtlichen und 6konomischen
Grundsatzen analysiert, jedoch keine wirtschaftsethische Gesichts-
punkte bzw. mégliche landespolitische Vorbehalte kommentiert hat.

Ohne diesen Grundsatz zu durchbrechen seien einige allgemeine
Bemerkungen angebracht. Wenn mancher das Ausnitzen von be-
stehenden Licken in der Steuergesetzgebung verurteilt sei er auf
die inzwischen in Osterreich gangige Praxis hingewiesen, nach der
Gebietskorperschaften wie insbesondere Lander und Gemeinden
durch Leasingfinanzierungen und Ausgliederung von Aufgaben in
Gesellschaften des Handelsrechtes Steuervorteile nutzen, die in
letzter Konsequenz auch zu Lasten der Steuereinnahmen des Bun-
des gehen. Auch wenn der Vergleich sicher etwas hinkt, soll diese
Uberlegung doch etwas zum Nachdenken anregen.

88



7. Zusammenfassende Feststellungen

Die TIWAG ist sicher ,dem Charme der Beratung“ erlegen. Vor die
Entscheidung gestellt, finanzielle Mittel wie viele andere aus der
Branche lukrieren zu kdnnen und damit ein Risiko einzugehen oder
sich kaufmannisch ungeschickt, rickstandig und konservativ zeigen
lassen zu missen hat sie sich fur das Risiko entschieden. Dabei
wurde die notwendige kaufmannische Sorgfalt aufgewendet um die
gegebenen Risiken beherrschbar zu halten. Dass diese auf Grund
der aufgezeigten Umstande per se nicht beherrschbar sind, liegt in
der Natur dieser Geschafte.

Genau so, wie es jetzt Stimmen gibt, die den Abschluss der Ver-
trdge als unzulassiges Eingehen riskanter Verpflichtungen verur-
teilen, hatte es — entwickle sich die Weltwirtschaft anders — Stimmen
gegeben, die der TIWAG den Vorwurf gemacht hatten leicht ver-
dientes Geld liegen gelassen zu haben.

Eine Beurteilung der Richtigkeit der getroffenen Entscheidung ist
nicht Sache des LRH. Dieser hat im vorliegenden Bericht die Ent-
wicklung, Entscheidungsfindung und Sachlage nach dem heutigen
Wissensstand dargelegt, analysiert und in einer Rickschau be-
wertet. Jede Prognose Uber den Zeitraum der Restlaufzeit der Ver-
trdge kame ,Kaffeesudlesen” gleich. Dies in Anbetracht der Ent-
wicklungen der Weltwirtschaft umso mehr.

Wenn beispielsweise Meldungen in Umlauf sind, dass US Banken
die staatliche Hilfe in Anspruch nehmen mussten bereits wieder Mil-
liardengewinne erzielen, kann man ermessen wie schnelllebig die
Entwicklungen sind und dass Abwarten in diesem Zusammenhang
sicher keine schlechte Strategie ist. Einen Uber die von der TIWAG
ohnehin gesetzten MalRnahmen hinausgehenden Handlungsbedarf
kann der LRH derzeit nicht erkennen.

Dr. Klaus Mayramhof

Innsbruck, am 3.6.2009
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Hinweise

GemalR 8§ 7 Abs. 1 des Gesetzes Uber den Tir oler Landesrech-
nungshof hat der LRH die AuRerung der Landesregieru ng in
seine Erwdgungen einzubeziehen und in den Endberich t ein-
zuarbeiten.

Darlber hinaus hat der LRH die AuRerung der Regieru  ng dem
Endbericht als Beilagen anzuschlieRen. In Erfullung dieses
gesetzlichen Auftrages ist im Folgenden die AuRerun g der
Regierung angeschlossen.
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DVR:0059463

Rohbericht des Landesrechnungshofes "Prifung der
Qross -Border-Leasing-Vertrage der TIWAG";
Aul3erung
Geschaftszahl VEntw- RL-1/240
Innsbruck, 27.05.2009

Der Landesrechnungshof hat die "Cross-Border-Leasing-Vertrage" der TIWAG einer Priifung
unterzogen und den Rohbericht vom 17. April 2009, ZI. BE-0101a/33 verfasst. Die Tiroler
Landesregierung erstattet aufgrund ihres Beschlusses hiezu folgende
AuBerung:
Der Rohbericht des Landesrechnungshofes als Ergebnis der Prifung "Cross-Border-
Leasing-Vertrage der TIWAG" wird zur Kenntnis genommen und auf die in der Anlage
beigelegte Stellungnahme der TIWAG-Tiroler Wasserkraft AG verwiesen.
Fur die Landesregierung:

Gunther Platter
Landeshauptmann

Anlage
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