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Mit Energie gemeinsam wachsen
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Kurzportrat

Mit rund sechs Millionen Kunden und Uber 21.000 Mitarbeitern
hat die EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG 2009 einen Jahres-

umsatz von Uber 15 Milliarden Euro erzielt.

Als drittgrofites deutsches Energieversorgungsunternehmen
konzentrieren wir uns auf die Tatigkeitsbereiche Strom -
unterteilt in die Geschaftsfelder Erzeugung und Handel sowie
Netz und Vertrieb -, Gas sowie Energie- und Umweltdienst-

leistungen.

Wir bekennen uns zum Standort Baden-Wirttemberg und
.-D(_eutschland. Hier ist der Fokus unserer Aktivitaten. Daruber

hinaust;_’auc_hL-_auf weiteren Markten Europas aktiv.
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Unsere Mission
Wir stehen fur Fortschritt und Wett-
bewerb im Energiemarkt zum Wohl

unserer Kunden.

Unsere Vision
Ausgehend von unseren starken Wurzeln
iIn Baden-Wurttemberg gehoren wir
durch hervorragende Leistungen mit
elnem ausgewogenen Geschaftsport-
follo zur Spitzengruppe der europa-

ischen Energieunternenmen.



Auf einen Blick

EnBW-Konzern

[ Mio. €

2009 2008 Veranderung
in %
Umsatz
Strom Erzeugung und Handel 2.357,5 2.541,7 -7,2
Strom Netz und Vertrieb 10.031,3 10.194,7 -1,6
Gas 2.453,1 2.881,2 -14.9
Energie- und Umweltdienstleistungen 722,3 687,8 5,0
AuBenumsatz gesamt 15.564,2 16.305,4 -4,5
Adjusted EBITDA 2.615,3 2.595,6 0,8
EBITDA 2.748,2 2.540,1 8,2
Adjusted EBIT 1.793,9 1.793,9 0,0
EBIT 1.889,3 1.468,2 28,7
Adjusted Konzerniberschuss'? 879,1 1.098,8 -20,0
Konzerniberschuss'? 768,2 879.,3 -12,6
Ergebnis je Aktie aus Adjusted Konzerniberschuss'?in € 3,60 4,50 -20,0
Ergebnis je Aktie aus Konzerniberschuss'?in € 3,15 3,60 -12,5
Operating Cashflow 2.443,4 1.523,9 60,3
Free Cashflow’ 1.2921 4045 -
Nettofinanzschulden? 5.763,1 2.918,5 97,5
Investitionen' 4.374,1 1.404,2 -
Return on Capital Employed (ROCE] in % 15,1 171 -11,7
Kapitalkostensatz (WACC]) vor Steuern in % 9.3 9,2 11
Durchschnittliches Capital Employed' 13.958,2 12.259,3 13,9
Wertbeitrag' 809,6 962,7 -15,9
Energieabsatz des EnBW-Konzerns
| Mrd. kWh 2009 2008 Verdnderung
in %
Strom 119,7 130,5 -8,3
Gas 65,8 69,8 -5,7
Mitarbeiter des EnBW-Konzerns*
| Anzahl 2009 2008 Verdnderung
in %
Mitarbeiter im Durchschnitt 20.914 20.357 2,7

Vorjahreszahlen angepasst.
Bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG.

Ohne kurzfristige Finanzmittel der Spezialfonds und kurzfristige Wertpapiere zur Deckung der Pensions-
und Kernenergieriickstellungen. Bereinigt um Bewertungseffekte aus zinsinduzierten Sicherungsgeschaften.
Anzahl der Mitarbeiter ohne Auszubildende und ohne ruhende Arbeitsverhaltnisse.
Der Begriff Mitarbeiter bezeichnet weibliche und méannliche Beschaftigte.



Der EnBW-Konzern

Die Geschiftsfelder des EnBW-Konzerns' im Uberblick

Erzeugung

EnBW Kraftwerke AG

EnBW Kernkraft GmbH

EnBW Erneuerbare Energien GmbH

Handel/Beschaffung
EnBW Trading GmbH

Transport und Verteilung?
EnBW Transportnetze AG
EnBW Regional AG

Vertrieb

EnBW Vertriebs-
und Servicegesellschaft mbH

Yello Strom GmbH
Watt Deutschland GmbH

des Energiewirtschaftsgesetzes aufgestellt.
® Projekt Gasvertrieb an Haushaltskunden.

FERNGASSTUFE

Importvertrage und -infrastruktur
EnBW Gas Midstream GmbH

Speicher

EnBW Gas Midstream GmbH
GasVersorgung Stiddeutschland GmbH
EnBW Gas GmbH

Handel/Portfoliosteuerung

EnBW Gas Midstream GmbH

EnBW Trading GmbH

GasVersorgung Stiddeutschland GmbH
EnBW Gas GmbH

VERTEILSTUFE

Transport und Verteilung?
GVS Netz GmbH
EnBW Gasnetz GmbH

Vertrieb
GasVersorgung Suddeutschland GmbH
EnBW Gas GmbH

EnBW Vertriebs-
und Servicegesellschaft mbH

Yello Strom GmbH?

Die Grafik zeigt die wesentlichen Gesellschaften des EnBW-Konzerns.
Die netzbetreibenden Gesellschaften sind gemafi den Unbundling-Vorgaben

Gesellschaften
mit Dienstleistungsfunktion
EnBW Energy Solutions GmbH

EnBW Systeme Infrastruktur Support
GmbH

EnBW Kraftwerke AG
Stadtwerke Disseldorf AG
EnBW Regional AG

RBS wave GmbH

| DER ENBW-KONZERN

AUF EINEN BLICK



WICHTIGE HINWEISE

Kein Angebot und keine Anlageempfehlung

Dieser Bericht wurde lediglich zu lhrer Information erstellt.
Er stellt kein Angebot, keine Aufforderung und keine Empfeh-
lung zum Erwerb oder zur Verduflerung von Wertpapieren
dar, deren Emittent die EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG
(EnBW), eine Gesellschaft des EnBW-Konzerns oder eine
andere Gesellschaft ist. Dieser Bericht stellt auch keine Bitte,
Aufforderung oder Empfehlung zu einer Stimmabgabe oder
Zustimmung dar. Alle Beschreibungen, Beispiele und Berech-
nungen wurden lediglich zur Veranschaulichung in diesen
Bericht aufgenommen.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthélt zukunftsgerichtete Aussagen, die auf
aktuellen Annahmen, Plénen, Schatzungen und Prognosen der
Geschaftsleitung der EnBW beruhen. Solche zukunftsgerichteten
Aussagen sind daher nur zu dem Zeitpunkt giiltig, zu dem sie erst-
mals veroffentlicht werden. Zukunftsgerichtete Aussagen er-
geben sich aus dem Kontext, sind dariiber hinaus jedoch auch
an den Begriffen .kann”, .wird", ..sollte”, .plant”, .beabsichtigt”,
.erwartet”, .denkt", ,schatzt", .prognostiziert”, ,potenziell” oder
fortgesetzt” sowie dhnlichen Ausdriicken zu erkennen.

NaturgemaB sind zukunftsgerichtete Aussagen mit Risiken und
Unsicherheiten behaftet, die durch die EnBW nicht kontrolliert
oder prazise vorhergesagt werden konnen. Tatsachliche Ereig-
nisse, kiinftige Ergebnisse, die finanzielle Lage, Entwicklung
oder Performance der EnBW und der Gesellschaften des EnBW-
Konzerns kénnen daher erheblich von den in diesem Bericht
getatigten zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Deshalb
kann nicht garantiert oder sonst dafiir gehaftet werden, dass
sich diese zukunftsgerichteten Aussagen als vollstandig, richtig
oder genau erweisen oder dass erwartete prognostizierte Er-
gebnisse in der Zukunft tatsachlich erreicht werden.

Keine Verpflichtung zur Aktualisierung

Die EnBW iibernimmt keinerlei Verpflichtung jedweder Art, in
diesem Bericht enthaltene Informationen und zukunftsgerichtete
Aussagen an kiinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupas-
sen oder sonst zu aktualisieren. Dieser Geschéftsbericht steht
in deutscher, englischer und franzésischer Sprache auch im
Internet als Download zur Verfiigung. Im Zweifelsfall ist die
deutsche Version mafigeblich.
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Brief an unsere Aktionare

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,
sehr geehrte Investoren und Freunde der EnBW,

das Jahr 2009 stand im Zeichen der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise. Von der
damit einhergehenden gesamtwirtschaftlichen Entwicklung waren die deutsche Wirt-
schaft sowie die Branche der Energieversorgungsunternehmen betroffen. Auch in
den Geschiaftszahlen 2009 der EnBW hat die Wirtschaftskrise ihre Spuren hinterlassen:
So ging im Vergleich zum Vorjahr der Absatz im Strom- und Gasbereich spiirbar um 8,3
beziehungsweise 5,7 Prozent zurtuick. Hauptgrund hierfur ist der konjunkturbedingte
Produktionsrickgang bei Teilen unserer Industriekunden. In Folge des Absatzriickgangs
sank im Geschéftsjahr 2009 auch unser Umsatz um 4,5 Prozent auf nunmehr 15.564,2
Millionen Euro.

Trotz dieser Belastungen konnte die EnBW jedoch auf der Ergebnisseite erfolgreich
gegensteuern. Das operative Ergebnis vor Ertragsteuern und Zinsen (Adjusted EBIT)
erreichte mit 1.793,9 Millionen Euro das Niveau des Vorjahres. Insbesondere durch
die deutliche Verbesserung unserer Erzeugungsmarge konnten wir so die negativen
Entwicklungen kompensieren und insgesamt ein zufriedenstellendes Jahresergebnis
erzielen. Dies zeigt die operative Starke der EnBW.

Der Adjusted Konzerniuiberschuss bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der
EnBW AG fiel mit 879,1 Millionen Euro 20,0 Prozent niedriger aus als im Jahr zuvor.
Ursachen hierfur sind hohere Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit der Zunahme
der Finanzverbindlichkeiten sowie ein niedrigeres Ergebnis aus dem Verkauf und der
Bewertung von Wertpapieren. Der EnBW-Konzern konnte im Geschaftsjahr 2009 zwar
ein angesichts des schwierigen Umfelds respektables Ergebnis erzielen, aber dennoch
nicht nahtlos an die gute Entwicklung des Vorjahres anschlief3en.

Vor diesem Hintergrund schldgt der Vorstand in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat
der Hauptversammlung am 29. April 2010 eine Dividendenausschuttung von 1,53 Euro
pro berechtigter Sttickaktie vor, nach 2,01 Euro im Vorjahr.

Die EnBW befindet sich in einer mehrjahrigen Wachstumsphase. Im Geschiftsjahr 2009
haben wir wie geplant in die Zukunftsfahigkeit der EnBW investiert. Mit 4.374,1 Millionen
Euro hat die Gesamtinvestitionssumme der EnBW ein Rekordniveau erreicht und lag um
2.969,9 Millionen Euro hoher als noch im Vorjahr. 3.064,7 Millionen Euro entfallen dabei
auf Finanzinvestitionen. Wesentliche Positionen waren hier der Erwerb des 26-prozentigen
Anteils an der EWE Aktiengesellschaft, die Anteilserwerbe an den Kraftwerken Lippendorf
und Bexbach, das Joint Venture mit der Borusan Holding und dem damit verbundenen
Bau eines Windparks in der Tuirkei sowie der Kauf von Onshore-Windparks in Deutschland.



Diese Investitionen spiegeln unser Selbstverstandnis wider: Ausgehend von starken
Wurzeln in Baden-Wurttemberg will die EnBW mit einem ausgewogenen Geschafts-
portfolio zur Spitzengruppe der europdischen Energieunternehmen gehoren.

1309,4 Millionen Euro der gesamten Investitionen entfielen auf immaterielle Vermogens-
werte und Sachanlagen. Davon wurden 1.006,4 Millionen Euro im Geschéftsfeld Strom
getatigt. Wesentliche Projekte sind hier der Bau des Steinkohlekraftwerks RDK 8 in Karls-
ruhe, der Neubau des Wasserkraftwerks Rheinfelden, Offshore-Windanlagen sowie Re-
strukturierungsmafinahmen und Kapazitatserweiterungen der Hochstspannungsnetze.
Ein weiterer Schwerpunkt unserer Investitionen ist der Bau eines Gasspeichers in Etzel.
Im Geschiftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen lag der Investitionsschwerpunkt
im Bau eines Ersatzbrennstoffkraftwerks in Eisenhiittenstadt.

Das Geschiftsfeld Erzeugung ist ein wesentliches Element unserer strategischen Aus-
richtung. Im Geschiftsjahr 2009 haben wir unsere Erzeugungskapazititen einschliefdlich
langfristiger Strombezugsrechte auf 15.771 Megawatt aufgestockt. Zu Jahresbeginn hat die
EnBW ihre Kraftwerksleistung nochmals erhoht, so dass wir binnen weniger Monate
unsere in Deutschland verfugbaren Kraftwerkskapazitdten um rund 2.000 Megawatt
erweitern konnten. Neben modernsten Kohlekraftwerken gehoren Anlagen zur Nutzung
von Wind- und Wasserkraft zum Wachstums- und Investitionsprogramm, das fur die
Jahre 2010 bis 2012 unter Bertcksichtigung von Desinvestitionen ein Nettovolumen
von rund 5,1 Milliarden Euro umfassen soll.

Ein ausgewogenes Geschiftsportfolio reduziert Risiken und eréffnet Chancen. Daher
wollen wir unser Gasgeschaft durch den Ausbau der Midstream-Aktivitaten deutlich
starken. Wir streben hierzu eine Zusammenarbeit mit der Verbundnetz Gas AG an, tatigen
aber auch eigenstdndige Investitionen. Der Einstieg bei der EWE Aktiengesellschaft er-
moglicht insbesondere im Gasgeschift die gemeinsame Priufung von Opportunitéten.
Anders als einige Wettbewerber sehen wir die Ubertragungsnetze als integralen Teil
unseres Geschafts. Wir werden auch weiterhin in den Erhalt, die Modernisierung und
den Ausbau unserer Netze investieren.

Die EnBW stammt aus Baden-Wiurttemberg. Ihr Kernmarkt ist Deutschland und sie ist
unternehmerisch in ausgesuchten Markten im Ausland tétig. Vor allem der Anteils-
erwerb an der EWE und der Kauf von Stromerzeugungskapazitaten im Norden und Osten
haben die bundesweite Prasenz der EnBW verstdrkt. Bei unseren internationalen Ge-
schaftstdtigkeiten konzentrieren wir uns auf ausgewahlte Linder Mittel- und Osteuropas
sowie auf die Turkei, wo 2009 das Joint Venture mit der Borusan Holding die Arbeit
aufnahm.



Energieeffizienz ist fir die EnBW ein zentrales Thema. Wir unterstitzen unsere Kunden
seit Jahren mit innovativen Losungen bei der Umsetzung von Energiesparmafinahmen.
Als bundesweit erstes Energieunternehmen bietet die EnBW den von uns entwickelten
intelligenten Stromzdhler bundesweit an. Generell will die EnBW die Energieberatung
forcieren. Es ist unser Ziel, in unseren Kundensegmenten in Energieberatung und -dienst-
leistung fuhrend zu sein.

Energiepolitisch wird 2010 ein bedeutsames Jahr werden, nicht zuletzt wegen der aktuellen
Diskussion um die angestrebte Laufzeitverlingerung fir Kernkraftwerke. Die Bundes-
regierung hat erklart, dass sie die Laufzeiten fir Kernkraftwerke verldngern will. Dies ist
energiewirtschaftlich und klimapolitisch wichtig und richtig, denn die Kernkraft ist
Bestandteil eines ausgewogenen und breiten Energiemix, der wiederum Voraussetzung
fur eine sichere, wirtschaftlich verantwortbare und klimaschonende Stromerzeugung
ist. Eine Laufzeitverlangerung bedarf jedoch einer Gesetzesanderung und somit sind wir
wie die anderen Kernkraftwerksbetreiber auch auf die Bundespolitik angewiesen. Wir
selbst fihren derzeit mit zahlreichen Politikern Gespriache zu diesem Thema und legen
unsere Argumente dar. Dartiiber hinaus werden wir selbstverstandlich alles in unserer
Macht Stehende unternehmen, um einen Weiterbetrieb des Kernkraftwerks GKN 1 zu
ermoglichen.

Im Berichtsjahr 2009 hat die EnBW eine ganze Reihe strategischer Mafinahmen erfolg-
reich umgesetzt. Engagierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, das konstruktive
Miteinander in unseren Unternehmensgremien und das Vertrauen von Aktiondren,
Investoren und Freunden des Unternehmens sind, ebenso wie unsere Kunden, Grund-
lage dieses Erfolgs. Ihnen allen danke ich sehr herzlich und hoffe auf eine Fortsetzung
der guten Zusammenarbeit.

sl L1

Hans-Peter Villis
Vorsitzender des Vorstands

Karlsruhe, im Marz 2010



Der Vorstand

Dr. Rudolf Schulten Christian Buchel Hans-Peter Villis

geboren 1955 in Gottingen geboren 1963 in Straflburg geboren 1958 in Castrop-Rauxel
Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands Vorsitzender des Vorstands

Chief Financial Officer Chief Operating Officer Chief Executive Officer

seit 1. Januar 2009 seit 1. Februar 2009 seit 1. Oktober 2007

Bestellung bis 31. Dezember 2013 Bestellung bis 31. Januar 2012 Bestellung bis 30. September 2012
Mihlhausen Strafiburg Castrop-Rauxel/Karlsruhe
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Dr. Hans-Josef Zimmer

geboren 1958 in Merzig

Mitglied des Vorstands

Chief Technical Officer

seit 1. Oktober 2007

Bestellung bis 30. September 2010
Steinfeld (Pfalz)

Dr. Bernhard Beck, LL.M.

geboren 1954 in Tuttlingen
Mitglied des Vorstands und
Arbeitsdirektor

Chief Personnel Officer

seit 1. Oktober 2002

Bestellung bis 30. September 2012
Leonberg










Windkraftpark Bandirma, Osttiirkei

Klimaschonende Stromerzeugung




2.000 MW

900 MW

45 MW

Die Borusan-Gruppe ist einer der grofiten
und altesten Mischkonzerne der Turkei und
setzt sich aus Unternehmen verschiedener
Wirtschaftszweige wie der Stahlindustrie, dem
Vertrieb, der Logistik, der Telekommunikation
und der Energiewirtschaft zusammen. Ange-
sichts des rasant steigenden Energiebedarfs in
der Tirkei will Borusan massiv in den Energie-
sektor investieren. Der Fokus liegt auf erneuer-
baren Energien. Im Zuge der Privatisierung der
Energiewirtschaft in der Turkei setzen tirkische
Energieversorger verstarkt auf Wasserkraft
und Wind. Bereits heute verfligt die Energie-
holding von Borusan Uber ein Projektportfolio
im Bereich der erneuerbaren Energien. Borusan
ist entschlossen, zu einem der fiihrenden

Energieerzeuger der Tirkei zu werden.

Im April 2009 griindeten EnBW und Borusan
ein Joint Venture mit dem Ziel, gemeinsam in
der Turkei Kraftwerke zu entwickeln und zu
bauen. In den nachsten Jahren wollen die beiden
Unternehmen vor allem im Bereich der er-
neuerbaren Energien 2.000 MW Erzeugungs-
kapazitaten schaffen.

Die Kooperation mit dem Industriepartner
Borusan ist vielversprechend. Die EnBW mdchte
ihre Prasenz in der Tirkei ausbauen und
weitere Wachstumsfelder in dem strategisch
wichtigen Markt erschlieen. Dabei gibt es

ein klares Ziel: profitables Wachstum fir die
EnBW und ihre Partner.
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> Werte, Ziele, Strategie

Werte, Ziele, Strategie

Gemeinsam mit Energie wachsen

Partnerschaft mit und fiir Privathaushalte, Stadtwerke, Kommunen, Gewerbebetriebe, mittelstdndische und
grof3e Industrieunternehmen heif3t fir uns auch, Produkte und Dienstleistungen anzubieten, die einen Mehr-
wert erzeugen. Kundenorientierte Energieberatungen und Dienstleistungen rund um die Energienutzung sind
dabei wesentlich. Auf diese Weise kdnnen wir gemeinsam mit Energie wachsen.

Energieeffizienz und Energieeinsparung zur Verminderung der CO,-Emissionen stehen im Mittelpunkt
der Produktentwicklung fiir den Privatkundenbereich. Das Produktportfolio des Smart Home-Ansatzes
wird Energieberatungsleistungen bis hin zu technischen Losungen fir die Energiebereitstellung, darunter
Angebote rund um das Thema Elektromobilitat, umfassen. Unser EnBW Intelligenter Stromzahler® schafft
dabei die Voraussetzung fir die Entwicklung intelligenter Energiemanagementsysteme zur Optimierung
der Energieflisse.

Auch im Jahr 2009 haben wir weitere ,EnBW Netzwerke Energieeffizienz” mit Kunden aus der Industrie
gegriindet. Bundesweit bestehen mittlerweile zwolf dieser Netzwerke, an denen sich 150 Unternehmen
beteiligen. Wir unterstiitzen diese dabei, energietechnische Abldufe zu optimieren und Einsparpotenziale
zu realisieren. Die im Ravensburger Netzwerk beteiligten Unternehmen konnten im Zeitraum von drei Jahren
ihren Energieverbrauch im Schnitt um etwas tiber 8 % reduzieren. Die Unternehmen im Netzwerk Mittel-
deutschland haben ebenfalls Energieeinsparungen von durchschnittlich 8 % erreicht. Im ersten Quartal
2010 werden zwei weitere Netzwerke in den Regionen Stuttgart und Berlin-Brandenburg starten.
Kommunen stehen wir mit Strom-, Gas- und Warmeprodukten, Wasserversorgung sowie zahlreichen
Dienstleistungen zur Seite. Wir setzen gemeinsam Energie- und Infrastrukturlésungen um, analysieren
Verbrauchsdaten o6ffentlicher Einrichtungen und entwerfen Konzepte zur Erhéhung der Energieeffizienz.
Dazu zdhlen beispielsweise die energetische Sanierung von Schulen oder 6ffentlichen Liegenschaften mittels
Contractingangeboten zur Energieeinsparung. Zudem unterstiitzen wir Kommunen bei der Griindung von
BirgerEnergiegenossenschaften, in denen Projekte im Bereich der erneuerbaren Energien verwirklicht werden.
Unser Kundenservice konnte auch 2009 tiberzeugen: Das Testurteil von ServiceRating lautete ,sehr gut”

Eine wesentliche Grundlage unserer Losungen fiir die Kunden bildet unsere Kompetenz in der Errichtung und
im Betreiben von Erzeugungsanlagen und Netzen. Durch umfangreiche Aufwendungen fiir die Instandhaltung
der Anlagen sowie Investitionen in den Netzausbau gewéhrleisten wir die gesicherte Versorgung mit Energie.

SERVICE
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Ziele gemeinsam erreichen

Wir wollen kiinftig mit einem ausgewogenen Geschéftsportfolio zur Spitzengruppe der europdischen Energie-
unternehmen gehoren. Zur Steigerung des Unternehmenswerts verfolgen wir das Ziel eines profitablen und
nachhaltigen Wachstums. In den Bereichen Strom und Gas setzen wir dabei auf Optimierung in der gesamten
Wertschopfungskette. Wir sind vornehmlich in liberalisierten Markten (Gro8handels- und Endkundenmirkte)
tatig, aber auch in regulierten Markten wie Netze oder erneuerbare Energien nach dem Erneuerbare-Energien-
Gesetz (EEG). In der Erzeugung sind wir iiberzeugt von einem breiten und ausgewogenen Energiemix. Zusatz-
lich zu einer zuverldssigen Versorgung mit Energie bietet die EnBW ihren Kunden innovative Produkte und
Dienstleistungen.
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Ausgehend von der Verankerung in Baden-Wirttemberg wollen wir unsere Position unter den zehn gréfiten
Energieunternehmen in Europa festigen und ausbauen.

Die EnBW ist mehr als der klassische Energieversorger. Es ist unser Ziel, in unseren Kundensegmenten in
Energieberatung und -dienstleistung fihrend zu sein.

Wir leisten unseren Beitrag zur Erreichung der Klimaschutzziele Deutschlands. Den Anteil der erneuerbaren
Energien an unserer Stromerzeugung wollen wir bis 2020 auf 20 % erhéhen.

Wir optimieren kontinuierlich unsere Strukturen und Prozesse. Gemeinsam mit unserem strategischen
Partner EDF setzen wir Projekte um und schépfen Synergien aus. Auch in der Partnerschaft mit EWE sehen
wir Synergiepotenzial.

Wir planen fir die ndchsten Jahre, kontinuierlich einen positiven Wertbeitrag zu erwirtschaften und das
Adjusted EBIT auf hohem Niveau zu halten. Das Nettoinvestitions- und Wachstumsprogramm fur die Jahre
2010 bis 2012 soll rund 5,1 Mrd. € umfassen. Als Ausdruck der finanziellen Stabilitidt des Unternehmens
werden wir unser Rating im A-Bereich halten. Fiir unsere Aktiondre streben wir eine Ausschiittungsquote —
bezogen auf den Adjusted Konzerntiberschuss — von 40 % bis 60% an.

Unsere Mission

Unsere Vision

Wir sind im EnBW-Konzern liberzeugt von
> den Vorteilen eines wettbewerbsorientierten Markts zum Wohle unserer Kunden

> der Vorteilhaftigkeit einer umfassenden Verantwortung der vollstandigen Wert-
schopfungskette bei Strom und Gas

> der Notwendigkeit eines breiten Energiemixes in der Erzeugung

> den unternehmerischen Chancen aus einem weiteren Zusammenwachsen des
europaischen Energiemarkts

Unsere strategischen Stofirichtungen
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Entwicklung Ausbau Kernmarkt D, Etablierung Prozessver-

Erzeugungs- Gasgeschaft selektives neuer besserungen

kapazitaten Wachstum Geschaftsfelder und Synergien
Ausland ausschopfen
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Strategie konsequent verfolgen

Erzeugungskapazititen entwickeln: Die Grundlage des Geschiaftsportfolios der EnBW ist die Erzeugung von
Strom. Die Entwicklung unserer Erzeugungskapazitdten ist ein wesentliches Element des bereits in den ver-
gangenen Jahren schrittweise ausgeweiteten Investitionsprogrammes. Im Jahresverlauf 2009 haben wir unsere
Erzeugungskapazitdten einschliefSlich langfristiger Strombezugsrechte um 771 MW auf 15.771 MW ausgeweitet.
Ein ausgewogener Erzeugungsmix tragt sowohl der zuverldssigen Versorgung als auch den Klimaschutzzielen
Rechnung. Die Verdrangung von Altanlagen durch moderne Kohlekraftwerke in Verbindung mit Kraft-Warme-
Kopplung spielt dabei eine wichtige Rolle. Die Inbetriebnahme von RDK 8 mit einer installierten Leistung von
rund 900 MW ist fiir das Jahr 2011 vorgesehen. RDK 8 ist eines der modernsten Steinkohlekraftwerke in Europa
mit einem elektrischen Wirkungsgrad von iiber 46 %. Ein weiteres Kohlekraftwerk in Mannheim (GKM 9), an
dem wir beteiligt sind, ist im Bau; dartiber hinaus sind Anlagen auf Kohle- und/oder Gasbasis in Diisseldorf,
Karlsruhe und Lubmin in Planung. Im Jahr 2009 hat die EnBW aufierdem Anteile an den Kraftwerken Lippen-
dorf Block S, Rostock und Bexbach sowie Strombezugsrechte aus dem Kraftwerk Buschhaus erworben. Anlagen
zur Nutzung von Wind- und Wasserkraft sind ebenfalls Bestandteil der Entwicklung unserer Erzeugungskapa-
zitaten. In Rheinfelden und Iffezheim treiben wir die Gewinnung von Energie aus Wasserkraft voran. In vier
Offshore-Windparks in der Nord- und Ostsee wollen wir in den ndchsten Jahren Anlagen mit einer Gesamtleis-
tung von 1.200 MW errichten. In der Tiirkei planen wir langfristig im Rahmen eines Joint Ventures die Inbe-
triebnahme von Anlagen mit Kapazitdten von insgesamt 2.000 MW, vorrangig im Bereich der erneuerbaren
Energien. Daruber hinaus bauen wir auch unsere Aktivitdten in den Bereichen Geothermie, Fotovoltaik und
Biomasse weiter aus.

Unsere Position am Energiemarkt wollen wir nicht nur auf der Erzeugungsseite weiter starken. Bei den Akti-
vitdten in den Bereichen Strom, Gas, Warme und bei korrespondierenden Dienstleistungen streben wir ein
zunehmend ausgewogenes Geschiftsportfolio an.

Gasgeschift ausbauen: Uber unsere heutige Gas-Absatzposition hinaus werden wir unser Gasgeschift durch
den Ausbau unserer Midstream-Aktivitdten stdrken. Dazu arbeiten wir an der Erweiterung unseres Portfolios
aus Bezugsvertridgen, Transportkapazitdten und Speichern. Dazu streben wir auch eine Zusammenarbeit mit
der Verbundnetz Gas Aktiengesellschaft an. Bei unserem Speicherprojekt in Etzel ist mit dem Baubeginn ein
wesentlicher Meilenstein erreicht. Wir werden unser Prozess-Know-how bei Risikomanagement und Einsatz-
planung sowie unsere Marktkenntnis aus dem Handel fir die Optimierung unserer Assets einsetzen. Der Ein-
stieg bei der EWE Aktiengesellschaft ermoglicht auch insbesondere im Gasgeschaft die gemeinsame Priifung
von Opportunitdten. Bei der Entwicklung und Optimierung eines europédischen Portfolios nutzen wir konse-
quent die zunehmenden Moglichkeiten des grenziiberschreitenden Transports und der liquiden Gasmarkte.

Kernmarkt Deutschland, selektives Wachstum im Ausland: 2009 konnten wir unsere Aktivitaten in Deutsch-
land durch den Anteilserwerb an der EWE Aktiengesellschaft weiter ausbauen. Um im Wettbewerb um Kunden
zu bestehen, positioniert sich die EnBW als Energiedienstleister mit einem hervorragenden Kundenservice
sowie zahlreichen innovativen Produkten und Beratungsleistungen rund um das Thema Energieeffizienz, die
einen Mehrwert fiir die Kunden schaffen.

Als vertikal integrierter Energieversorger nehmen wir ebenfalls umfangreiche Investitionen in die Modernisie-
rung und Erneuerung unserer Netze vor. Der Riickbau des 220-kV-Netzes zugunsten des Ausbaus des 380-kV-
Netzes leistet einen wichtigen Beitrag fiir die Zukunftsfahigkeit und die Versorgungssicherheit unserer Trans-
portnetze in Baden-Wurttemberg. 2009 beliefen sich die Investitionen in die Netze auf insgesamt 346,7 Mio. €.

Bei unseren internationalen Geschaftstétigkeiten konzentrieren wir uns auf ausgewihlte Lander Mittel- und
Osteuropas sowie auf die Tirkei, wo 2009 das Joint Venture mit der Borusan Holding die Arbeit aufnahm. Fiir
die Zukunft prift die EnBW insbesondere Markte, die sich durch eine hohe Marktattraktivitat (Marktgrofie und
-wachstum, Liberalisierung, Profitabilitat) auszeichnen und fiir die EnBW zugénglich sind. In den potenziellen
Zielmdrkten liegt unser Hauptaugenmerk zundchst auf dem Aufbau von Partnerschaften vor Ort. Neben den
Mdglichkeiten, organisch zu wachsen, priifen wir ebenfalls Chancen, die sich aus dem Erwerb von Beteiligungen
—insbesondere beim Eintritt in neue Méarkte — ergeben. Die Eckpunkte der Beteiligungsstrategie sehen dabei in
erster Linie die Wahrnehmung der unternehmerischen Fithrung im Zuge einer Mehrheitsbeteiligung vor. Die
Beteiligungen miissen das Kerngeschaft der EnBW sinnvoll erginzen und idealerweise von Beginn an einen
positiven Ergebnisbeitrag liefern.
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Etablierung neuer Geschéftsfelder: Die Entwicklung neuer Geschéftsfelder ist ein weiterer Bestandteil zur Um-
setzung des Wachstumskurses. Die EnBW hat bundesweit als erstes Unternehmen mit der Vertriebstochter
Yello einen intelligenten Stromzdhler eingefiihrt. In den Bereichen Smart Home sowie Elektromobilitét beteili-
gen wir uns an zukunftsfahigen Losungen flr den effizienten Einsatz von Energie und betreiben mit unseren
Partnern umfangreiche Initiativen. Die Geschéftsaktivitdten bei Warme wollen wir intensivieren. Der Aufbau
eines Geschiftsfelds in den Marktsegmenten , kundenindividuelle Losungen” und ,Standardprodukte” ist in
der Umsetzung. Dariiber hinaus wollen wir unsere Handelsaktivitdten fir Dritte weiter ausbauen.

Das strategische Wachstums- und Investitionsprogramm bedeutet fiir die EnBW eine grofe Anstrengung, ist
aber ohne Alternative. Neben der Innenfinanzierung aus dem Free Cashflow wird das Unternehmen zur Finan-
zierung auch weiterhin den Kapitalmarkt in Anspruch nehmen. Die Wahrung der Finanzkraft des Unternehmens
und seiner Position am Kapitalmarkt wird bei der Ausgestaltung des Investitionsprogramms bertcksichtigt.
Das Investitionsprogramm wird von Desinvestitionen begleitet. Alle Beteiligungen der EnBW stehen dabei in
Bezug auf ihre Fihigkeit, das Kerngeschift zu unterstiitzen, auf dem Priifstand. Die EnBW wird ihr Ziel, ihr
Single-A-Rating zu halten, weiter konsequent verfolgen.

Gemeinsam mit der EDF

Prozessverbesserungen und Synergien ausschépfen: Bei gemeinsamen Projekten mit unserem strategischen
Partner und Grof3aktiondr EDF haben wir auch im vergangenen Jahr Wachstumspotenziale ausgeschopft. Das
Speicherprojekt Etzel mit dem gemeinsamen Bau und spateren Betrieb der obertdgigen Anlage ist dabei ein
herausragendes Beispiel flr die Zusammenarbeit. Die Gesamtinvestitionssumme, die beide Unternehmen
gemeinsam schultern, liegt hier im mittleren dreistelligen Millionenbereich. Ein weiteres Beispiel fir die erfolg-
reiche Zusammenarbeit beider Unternehmen ist ebenfalls der Ausbau des Wasserkraftwerks in Iffezheim mit
einem Investitionsvolumen von 100 Mio.€. In Kooperation mit der EDF ist es der EnBW zudem gelungen, Bezugs-
rechte in Hohe von 800 MW aus franzdsischen Kernkraftwerken der EDF mit Bezugsrechten aus deutschen
Kernkraftwerken von E.ON zu tauschen sowie mehr als 9oo MW konventionelle Erzeugungskapazitdten von
E.ON zu erwerben. Auch die 2008 angestofienen neun Projekte entlang der gesamten EnBW-Wertschopfungs-
kette, die Synergien innerhalb der EDF-Gruppe ausschopfen, wurden erfolgreich fortgefuhrt. Im Personal-
bereich bereiten wir uns im Rahmen gemeinsamer Aus- und Fortbildungsprogramme insbesondere fiir Ingeni-
eure und Techniker auf die Herausforderungen der Zukunft vor und eréffnen unseren Mitarbeiten gleichzeitig
internationale Karrierewege und die Moglichkeit ein internationales Netzwerk aufzubauen. Dartiber hinaus hat
die EnBW im vergangenen Jahr die Zusammenarbeit mit der EDF-Forschung verstarkt und zahlreiche neue
Projekte mit dem European Institute for Energy Research (EIfER) entwickelt.

Gemeinsam mit unseren Mitarbeitern

Nur mit kompetenten und engagierten Mitarbeitern sowie effizienten Prozessen kann die EnBW fiir ihre Kunden
und Geschéftspartner hervorragende Leistungen erbringen. Die Zusammenarbeit innerhalb der EnBW ist dabei
von einer Unternehmenskultur gepragt, die sich durch partnerschaftliches und kooperatives Handeln aus-
zeichnet. Die Erhohung der Attraktivitdt der EnBW als Arbeitgeber — nach innen und aufien - ist die zentrale
Leitlinie unserer Mafinahmen in der Personalpolitik.

Die EnBW strebt eine hohe Vielfalt der Mitarbeiter im Konzern an. Ein Schwerpunkt liegt dabei in einem
ausgewogenen Verhdltnis der Belegschaft nach Alter und Geschlecht. Vielfalt bedeutet fiir uns, die unter-
schiedlichen Lebenswelten und -phasen unserer Mitarbeiter zu achten, diese als Bereicherung wahrzu-
nehmen und zu fordern. Dementsprechend setzt sich die EnBW stark fir die Vereinbarkeit von Beruf und
Privatleben ein. Die verschiedenen Herangehensweisen, Perspektiven und Ideen unserer Mitarbeiter eroff-
nen uns den Weg zu erfolgreichen und nachhaltigen Lésungen, von denen unsere Kunden und Geschéfts-
partner profitieren.

Es ist unser Ziel, den Anteil an Frauen in Fach- und Fithrungspositionen deutlich zu erhéhen. Angebote wie
das Frauennetzwerk mit verschiedenen Veranstaltungen sowie die Férderung von MINT- (Mathematik, In-
formatik, Naturwissenschaften und Technik-) Studentinnen sind dabei wesentliche Bestandteile unseres
Mafinahmenkatalogs.
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Die EnBW kiitmmert sich um ihre Mitarbeiter mit einem konzernweiten betrieblichen Gesundheitsmanage-
ment und einer betrieblichen Altersversorgung. Die berufliche Weiterentwicklung féordern wir mit einem
umfangreichen Karrieremanagement und Fortbildungsangebot.

,Gemeinsam besser” ist das Motto des Konzernprogramms ,!mpuls’, das Ende 2008 gestartet wurde. Ziel
dieses Programms, aber auch der Programme WIN und KVP (Kontinuierliches Verbesserungsprogramm) ist
es, alle Mitarbeiter und Fithrungskrifte aktiv an einer kontinuierlichen Effizienzsteigerung der EnBW zu
beteiligen, nachhaltig Kosten zu senken und die Wachstumsstrategie des Konzerns von innen zu stltzen.
Im Berichtsjahr haben unsere Mitarbeiter insgesamt 5.550 Verbesserungsvorschldge zur Optimierung der
Arbeitsabldufe eingereicht; davon betrafen 4.276 die Optimierung des eigenen Arbeitsbereichs, die weiteren

Vorschldge bezogen sich auf iibergeordnete Ablaufe im Konzern.

Ende des Jahres 2008 wurde erstmalig eine flichendeckende Mitarbeiterbefragung in 22 Gesellschaften der
EnBW durchgefiihrt. Uber 14.000 Mitarbeiter wurden zum Grad ihrer Verbundenheit mit dem Konzern
beziehungsweise ihren Gesellschaften sowie den wesentlichen Treibern dieser Verbundenheit befragt. Mit
einer Teilnahmequote von 72 % beantworteten tiber 10.000 Mitarbeiter den Fragebogen. Im Vergleich mit
deutschen Industrieunternehmen fthlen sich die EnBW-Mitarbeiter iberdurchschnittlich mit ihrem Unter-
nehmen verbunden. Auf Basis der Ergebnisse wurde im Jahr 2009 damit begonnen, auf allen Unternehmens-
ebenen Mafinahmen abzuleiten. Die Befragung wird kiinftig regelmafig durchgefiihrt.

Die Ergebnisse der Studie ,Top Arbeitgeber Deutschland 2009 belegen dartiber hinaus den Erfolg unserer
Initiativen. So konnten wir erneut in allen Kategorien gute bis sehr gute Ergebnisse erreichen. Verbesserungen
im Vergleich zum Vorjahr haben wir in den Kategorien Jobsicherheit und Vergiitung erzielt.

Engagiert fir Umwelt und Gesellschaft

Die EnBW tibernimmt Verantwortung beim Klima- und Umweltschutz. Mit zahlreichen Innovationen und
Investitionen ermdglichen wir die zuverldssige, effiziente und klimaschonende Versorgung mit Energie.

Als erster und weiterhin einziger deutscher Energiekonzern weist die EnBW ein zertifiziertes Umweltmana-
gement auf Konzernebene auf. Die ISO-14001-Zertifizierung wurde in den letzten Jahren kontinuierlich
ausgeweitet. Im Dezember 2009 waren 23 Gesellschaften zertifiziert. Bis Ende 2010 ist die Integration

samtlicher EnBW-Gesellschaften mit umweltrelevanten Anlagen und Tatigkeiten in das konzernweit gltige

Umweltmanagementsystem abgeschlossen.

Auch 2009 waren 68 % unserer Stromeigenerzeugung CO,-frei. Die spezifische CO,-Emission des EnBW-
Konzerns liegt mit 241g/kWh weit unter dem Bundesdurchschnitt von 509 g/kWh. Wir setzen auf einen
Energiemix, der die verschiedenen Energietrdger sinnvoll verbindet, und bauen die erneuerbaren Energien
bis 2020 als dritte Sdule unseres Erzeugungsportfolios weiter aus.

Mit dem EnBW-Klimakongress, der 2009 bereits zum vierten Mal stattfand, hat die EnBW eine Vorreiterrolle
in der energiepolitischen Diskussion tiber den Klimawandel eingenommen. Zudem waren wir an der Griin-
dung wichtiger Wirtschaftsinitiativen zum Klimaschutz beteiligt (,2° - Deutsche Unternehmer fiir Klima-
schutz’, BDI-Initiative ,Wirtschaft fiir Klimaschutz“ und ,3C — Combat Climate Change“) und arbeiten nach
wie vor aktiv an diesen mit.

Im Oktober startete die EnBW eine breit angelegte Offentlichkeitsoffensive. Unter dem Motto , Weniger
Verbrauch geht auch!” riefen wir dazu auf, Energie effizienter zu nutzen. Unser Ziel ist es, gemeinsam mit
unseren Kunden Baden-Wirttemberg zum Energie-Musterland zu machen. Mit dieser Initiative unterstiitzen
wir konzernweit alle Energieeffizienzdienstleistungen und Produkte und positionieren die Marke EnBW als
Energiemanager fir unsere Kunden.
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Zukunft ist nur gemeinsam moglich. Im Einklang mit der Gesellschaft unterstiitzen wir Sport, Bildung, Kunst,
Kultur und ehrenamtliches Engagement. Unsere Sponsoring-Aktivitdten in Baden-Wirttemberg und dartiber
hinaus sind ein Ausdruck unserer Verbundenheit mit den Regionen, in denen wir geschéftlich aktiv sind.

Wir unterstiitzen in Baden-Wirttemberg Handball-, Basketball- und Volleyballvereine. Die Férderung junger
Talente im Nachwuchsbereich ist uns ein besonderes Anliegen. Als Partner der EnBW-Oberliga Junioren geben
wir Impulse zur optimalen Entwicklung der Stars von morgen. Auch im Breitensport engagieren wir uns
seit vielen Jahren, insbesondere durch unsere Kooperation mit dem Badischen und dem Schwébischen
Turnerbund. Dartiber hinaus sind wir Hauptsponsor der beiden Fufballvereine V{B Stuttgart und Karlsruher
SC. Auch die Tour de Landle ist ein wichtiges Engagement in Baden-Wiirttemberg, an dem wir uns beteiligen.
Als Energieunternehmen ist es uns wichtig, Kinder frith fiir naturwissenschaftlich-technische Zusammen-
hinge zu begeistern. Deshalb setzen wir uns fiir au8erschulische Lernorte wie Science Center ein, entwickeln
eigene Energieexponate oder - gezielt flir Kindergérten — eine Experimentierkiste zum Thema Energie.

Wir pflegen die enge Zusammenarbeit mit dem ZKM Zentrum fiir Kunst und Medientechnologie in Karls-
ruhe sowie mit dem Kunstmuseum Stuttgart. Zudem sind wir traditionell Partner des Stuttgarter Balletts
und des Festspielhauses Baden-Baden. In Berlin sponsern wir das internationale Jugendorchesterfestival
YoungEuroClassic, kooperieren mit dem Deutschen Theater und sind 2010 Partner der grof3en Olafur-
Eliasson-Schau im Martin-Gropius-Bau.

Mit der Stiftung Energieforschung férdern wir Forschungs-, Demonstrations- und Entwicklungsvorhaben
zu Themen wie erneuerbare Energien und effiziente Energienutzung. Seit der Griindung im Jahr 1989 wurden
mehr als 30 Mio.€ an Forschungsgeldern - insbesondere fiir Projekte in Baden-Wiirttemberg — ausgeschiittet.
Die EnBW mochte einen Beitrag zum besseren Verstindnis der Zusammenhédnge zwischen Energiewirtschaft
und Klimaschutz sowie zur Sicherung des Forschungsstandorts leisten und hat deshalb 2007 die Stiftung
Energie & Klimaschutz Baden-Wiirttemberg gegriindet.

Bereits zum sechsten Mal haben wir im Rahmen des Landeswettbewerbs ,Echt gut! Ehrenamt in Baden-
Wirttemberg” den Sonderpreis ,EnBW Ehrenamt Impuls” verliehen. Damit bedanken wir uns bei allen
Ehrenamtlichen, die als tragende Sdulen der Gesellschaft ganz wesentlich das menschliche Bild unseres
Gemeinwesens pragen.

2010 ist die EnBW Partner des Wissenschaftsjahrs "Die Zukunft der Energie” des Bundesministeriums fur
Bildung und Forschung. Im Mittelpunkt stehen neue Ansétze der Energieforschung sowie die Suche der
Forscherinnen und Forscher nach einer umweltvertraglichen und effizienten Nutzung der Energie — quer
durch die verschiedenen Fachdisziplinen. In diesem Rahmen werden wir uns konzerntibergreifend an ver-
schiedenen Aktivititen beteiligen.
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Die EnBW am Kapitalmarkt

Etablierter Emittent am Fremdkapitalmarkt

Neben der Innenfinanzierungskraft des Unternehmens fungiert der Fremdkapitalmarkt als zweite wesentliche

Saule bei der Deckung des Finanzierungsbedarfs, der durch das laufende Investitions- und Wachstumspro- WEITERE INFORMATIONEN
gramm entsteht. Ein Operating Cashflow, der sich im Jahr 2009 auf 2.443,4 Mio.€ belief, sowie verschiedene )L;?‘Zk;‘:{icm/':‘”a”“age
Instrumente der kurz- bis langfristigen Fremdfinanzierung (Geld-, Kapital- und Bankenmarkt) ermoglichen es

der EnBW, bei der Kapitalbeschaffung flexibel zu agieren, die Kapitalstruktur effizient zu gestalten und die

Kapitalkosten zu optimieren.

Der Fremdfinanzierungsrahmen der EnBW besteht derzeit aus folgenden Elementen, deren Notierung zum
Grof3teil in Euro erfolgt: WEITERE INFORMATIONEN

www.enbw.com

> Investoren

Euro-Medium-Term-Note-(EMTN-)Programm (7,0 Mrd. €; zum 31. Dezember 2009 genutzt mit rund
5,2 Mrd.€)

Syndizierte Kreditlinie (2,5 Mrd.€, zum 31. Dezember 2009 ungenutzt)

Bilaterale kurzfristige Kreditlinien (342 Mio.€, zum 31. Dezember 2009 ungenutzt)
Commercial-Paper-(CP-)Programm (2,0 Mrd.€, zum 31. Dezember 2009 ungenutzt)

Mafinahmen zur Eigenkapitalstarkung und Emission von Sonderprodukten (beispielsweise Schweizer-
Franken-Anleihe aus dem Jahr 2008 mit einem Volumen von 300 Mio. CHF)

Die EnBW trat auch im Jahr 2009 als Emittent am Kapitalmarkt auf: Anfang Juli platzierte sie erfolgreich zwei
Anleihen mit einem Gesamtvolumen von 1,35 Mrd.€ mit Laufzeiten von 6 Jahren (750 Mio.€) beziehungsweise
30 Jahren (600 Mio.€). Als Zeichen eines grofien Investoreninteresses waren die Anleihen deutlich Giberzeichnet.
Sie wurden mit Spreads von 105 beziehungsweise 215 Basispunkten tiber Midswap begeben. Die solide Finanz-
lage der EnBW wird durch die Bonititseinschatzungen von den drei Ratingagenturen Fitch (aktuell: A), Moody’s
(aktuell: A2) und Standard & Poor's (aktuell: A-) bestatigt. Fitch hat die laufende Bewertung der EnBW im Mai
2009 aufgenommen. Seit Bestehen der Ratingeinschdtzungen hat die EnBW ihr Ziel, ein A-Rating zu erhalten,
stets erreicht. Ein Rating im A-Bereich bleibt unverdndert das Ziel der EnBW. Zur Steuerung der Verschuldung
wird der dynamische Verschuldungsgrad als Indikator verwendet, der sich aus dem Verhiltnis der Nettoverbind-
lichkeiten zum Adjusted EBITDA ergibt. Per 31. Dezember 2009 belief sich der dynamische Verschuldungsgrad
auf 3,51.

21



Fir die Finanzierung der EnBW hat der Fremdkapitalmarkt eine héhere Bedeutung als der Eigenkapitalmarkt.
Dies spiegelt sich auch in der Investor-Relations-Arbeit wider. Insgesamt ist die EnBW mit verschiedenen Euro-
Anleihen mit einem Volumen von insgesamt rund 5,2 Mrd. € auf den internationalen Kapitalmérkten vertreten.
Zusatzlich bestehen Anleihen in Schweizer Franken (500 Mio. CHF). Das Falligkeitsprofil der Anleihen weist
eine ausgewogene Struktur auf, so dass weiterhin Flexibilitdt bei der Finanzierung gegeben ist.

Falligkeitsprofil der EnBW-Anleihen
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Kapitalmarkte im Jahr 2009

Im ersten Quartal 2009 standen die international bedeutenden Aktienindizes zunichst weiterhin unter dem
Eindruck der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise. In der Folgezeit vollzog sich an den Aktienmérkten eine
splrbare Aufwdrtsbewegung mit teilweise starken Schwankungen. Diese Entwicklung nahm auch der deutsche
Leitindex DAX. Im Mérz verbuchte er im Vergleich zum Niveau am Jahresanfang ein Minus von 23 %. Ende
Dezember 2009 erreichte er dann einen Stand von knapp 6.000 Punkten, was auf Zwolfmonatssicht einem
Anstieg von 24 % und gegenuber dem Tiefststand von 3.666 Punkten am 6. Mdrz 2009 von 64 % entspricht.

Die Kurse von Unternehmensanleihen haben sich nach einem Einbruch in den ersten drei Monaten 2009
ebenfalls auf breiter Front erholt. Aufgrund des geringen Zinsniveaus notieren mittlerweile Anleihen von
Unternehmen hoher Bonitit, die vergleichsweise hohe Kupons aufweisen, deutlich tiber pari. 2009 haben
sowohl Staaten als auch Unternehmen die Anleihemérkte mit einem hohen Emissionsvolumen in Anspruch
genommen. Das Volumen neu begebener Anleihen von Unternehmen mit Investment Grade tibertraf noch
vor Jahresende 2009 die bisherige, 2001 erzielte Hochstmarke von 200 Mrd. €. Dazu haben auch die aus Emit-
tentensicht im Jahresverlauf verbesserten Konditionen beigetragen. Anleger haben sich im Jahresverlauf
ebenfalls verstdrkt bei Anleihen aus Emerging Markets und von Unternehmen aus dem Junk-Bond-Bereich
engagiert, nachdem hier der Markt im Zuge der Finanzkrise zum Stillstand gekommen war. Der Renditertick-
gang des iBoxx € Eurozone, der die Renditen von Staatsanleihen zahlreicher europdischer Linder abbildet,
sowie des iBoxx € Utilities Index, der Anleihen europdischer Energieversorgungsunternehmen zusammen-
fasst, kam im letzten Quartal 2009 zum Stillstand. Der Renditeabstand der beiden Indizes hat sich im vierten
Quartal weiter verringert und lag zum Jahresende bei circa 26 Basispunkten.
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Entwicklung der EnBW-Anleihen im Jahr 2009

Die Kurse der Anleihen der EnBW verzeichneten im Jahresverlauf 2009 einen deutlichen Anstieg. Gegentiber
2008 haben sich damit die Risikoprdmien wieder eingeengt. Insbesondere Anleihen mit mittleren Laufzeiten
und hohen Kupons notierten zum Jahresende 2009 deutlich uiber pari. Die folgende Grafik zeigt die positive

Entwicklung der im Juli 2009 begebenen Anleihen:

Performance der 2009 begebenen EnBW-Anleihen
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DAX 30 mm
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EnBW-Aktie

Die Aktie der EnBW ist seit Oktober 1997 zum Boérsenhandel zugelassen. Sie notiert im General Standard der
Frankfurter Wertpapierbérse und am regulierten Markt der Stuttgarter Borse. Die Aktiondrsstruktur der EnBW
hat sich seit 2005 nicht wesentlich verdndert. Die zwei Hauptaktiondre, OEW und EDF, halten jeweils 45,01%
der Stimmrechte. Die weiteren Anteilseigner in Baden-Wiirttemberg — kommunale Verbdnde und Kommunen
im Versorgungsbereich —liegen insgesamt tiber 5%. Die EnBW halt unverdndert eigene Aktien in Hohe von 2,3%

des Grundkapitals. Der verbleibende Streubesitz betragt damit etwa 1,84 %.

Aktiondrsstruktur zum 31.12.2009'

E.D.F. INTERNATIONAL SA 45,01%
OEW Energie-Beteiligungs GmbH 45,01%
Badische Energieaktiondrs-Vereinigung 2,55%
EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG 2,30%
Gemeindeelektrizitatsverband Schwarzwald-Donau 1,28%
Neckar-Elektrizitdtsverband 0,69%
Landeselektrizitatsverband Wiirttemberg 0,54 %
Weitere kommunale Aktionare 0,78%
Streubesitz 1,84 %

! Werte auf zwei Kommastellen gerundet.

Kursentwicklung der EnBW-Aktie im Jahr 2009: Der Kurs der EnBW-Aktie lag Anfang 2009 bei knapp 38 €. Dem
allgemeinen Abwirtstrend des Markts im ersten Quartal 2009 konnte sich die EnBW-Aktie nicht entziehen. Im
Mirz sank der Kurs auf seinen Tiefststand von 34 €, womit der Riickgang jedoch weniger stark ausfiel als der-
jenige des DAX. Im September 2009 erreichte der Kurs dann wieder ein Niveau von tiber 40 € und bewegte
sich bis zum Jahresende zumeist in einem engen Band um diese Marke. Der Kurs zum Jahresultimo 2009
stellte sich auf 40 €, ein Plus von 6,1 % im Vergleich zu Beginn des Jahres. Die Marktkapitalisierung belief sich
damit auf rund 9,8 Mrd. € (Vorjahr: 9,2 Mrd. €). Der Jahreshochstkurs bezogen auf den Tagesschlusskurs wurde

am 20. Oktober 2009 mit 41,10 € erreicht.

Performance der EnBW-Aktie 2009
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Im Vergleich zum DAX war der Kursanstieg der EnBW-Aktie zwar geringer, doch verzeichnete der Kurs im
Jahresverlauf, wie oben skizziert, niedrigere Riickschlage. Gegeniiber dem Verlauf des Index D] EURO STOXX
UTILITY, der die Kursentwicklung europédischer Versorger abbildet, hat die EnBW-Aktie besser abgeschnitten.
Der Index bewegte sich im Jahr 2009 fast ausschliefllich im negativen Bereich und schloss am Jahresende
nahezu auf dem Niveau zu Jahresbeginn. Auf Sicht von funf Jahren verbuchte die EnBW-Aktie ein Plus von etwa
38%. Damit liegt sie gleichauf mit der Entwicklung des DAX. Der DJ EURO STOXX UTILITY hingegen verzeichnete
in diesem Zeitraum lediglich einen Anstieg von gut 30 %.

Performance der EnBW-Aktie in den vergangenen fiinf Jahren

| in %

Jan. 05 Juli 05 Jan. 06 Juli 06 Jan. 07 Juli 07 Jan. 08 Juli 08 Jan. 09 Juli 09

Vertrauen durch offene und transparente Kommunikation

Das Vertrauen der Investoren in die stabilen Cashflows sowie das Wertschopfungspotenzial der EnBW bilden
die Grundlage fiir den Zugang zum Kapitalmarkt. Es ist ein Hauptziel der Finanzkommunikation des EnBW-
Vorstands und des Bereichs Investor Relations, das Vertrauen von Investoren, Analysten und Ratingagenturen
in die EnBW jederzeit und unabhéngig von der Situation am Kapitalmarkt und vom aktuellen Finanzbedarf des
Unternehmens zu sichern. Der offene und kontinuierliche Dialog ist ein wesentliches Element der vertrauens-
bildenden Mafinahmen im Bereich Investor Relations. Umfassend und zeitnah informieren wir tiber die Stra-
tegie des Konzerns. Die operative Entwicklung wird im Rahmen der Regelpublizitit in den Quartals- und
Jahresfinanzberichten ausfiihrlich erldutert. Strategische und operative Entscheidungen im EnBW-Konzern
werden anhand des Wertbeitrags und des Einflusses auf das Risikoprofil der EnBW getroffen. Die wertorientier-
ten Kennzahlen der Unternehmenssteuerung stellt die EnBW seit dem Jahr 2005 jahrlich in ihrem Geschifts-
bericht dar.

Das Vertrauen der Kapitalmarktteilnehmer in die EnBW resultiert auch aus den vom Unternehmen geschaffe-
nen Werten, von denen unsere Investoren profitieren. Zur Bestimmung der Dividende orientieren wir uns an
der Ertragskraft des Unternehmens, dem Umfang des Investitionsprogramms, dem Volumen der Nettofinanz-
schulden sowie am dynamischen Verschuldungsgrad. In Anbetracht des anhaltend hohen Investitionsprogramms
und des deshalb 2009 gestiegenen dynamischen Verschuldungsgrads wird der Vorstand in Abstimmung mit
dem Aufsichtsrat der Hauptversammlung 2010 die Ausschiittung einer Dividende in Hohe von 1,53 € je Aktie
vorschlagen, nach 2,01€ im Vorjahr. Die Gesamtausschittungssumme wiirde 373,7 Mio.€ (Vorjahr: 491,0 Mio.€)
betragen. Die Ausschiittungsquote beliefe sich auf 42,5%, und liegt damit am unteren Schwellenwert unseres
Zielkorridors von 40 % bis 60 % des Adjusted Konzerntiberschuss.

SERVICE

EnBW
== DAX 30
mm DJ EURO STOXX UTILITY
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Serviceorientierte Investor Relations

Die EnBW versteht Investor Relations als Dienstleistung. Sie verfolgt das Ziel, die Informationsbediirfnisse
von Investoren, Analysten, Ratingagenturen und Banken zeitnah zu erfiillen. Durch eine aktive Kommunikation
verdeutlichen wir im stdndigen Dialog mit den Zielgruppen das Wertpotenzial der EnBW. Die Investor-Relations-
Arbeit konzentriert sich aufgrund des geringen Streubesitzes der Aktie in erster Linie auf den Fremdkapital-
markt (Fixed Income), also auf Anleihe-Investoren und Kreditanalysten der Buy- und Sell-Seite. Ein gutes
Standing der EnBW vor allem bei Fixed-Income-Investoren gewdhrleistet den notwendigen Zugang zum
Kapitalmarkt.

Wir pflegen einen kontinuierlichen Dialog mit den Akteuren des Kapitalmarkts: Zum Jahresauftakt 2009
nahm die EnBW an einer Investorenkonferenz in New York teil. Im Mérz absolvierten wir eine europaweite
Roadshow in zehn Stiddten, darunter Paris, London, Frankfurt und Ziirich. Dabei fiihrten wir mit rund 30 Fixed-
Income-Investoren Einzelgesprache und informierten weitere 80 Investoren in Gruppenprdsentationen. In
zahlreichen Gespridchen zur Unternehmensentwicklung standen im weiteren Jahresverlauf der Ausbau der
Erzeugungskapazitdten durch den Erwerb von Kraftwerkskapazititen, der Anteilserwerb an der EWE Aktien-
gesellschaft und die damit verbundenen Auflagen, der Tausch von Strombezugsrechten mit E.ON sowie Fragen
zur Energiepolitik im Mittelpunkt. Mit der Société Générale nahm eine weitere bedeutende Bank die laufende
Research-Coverage des Unternehmens auf. Die Einschitzung lautete zu Beginn auf ,Halten" mit einem Kursziel
von 38 €. Dieser Wert lag zum Zeitpunkt der Veroffentlichung etwas tiber dem an der Borse notierten Kurs von
36€. Das obere Ende der Bandbreite der in der Studie getroffenen Kurserwartungen belduft sich auf 55€ je Aktie.

Auch im Jahr 2010 werden wir den strategischen Kurs der EnBW am Kapitalmarkt kommunikativ begleiten.
Da die EnBW in der Landschaft europdischer Energieversorger und als Emittent am Kapitalmarkt zunehmend
an Bedeutung gewinnt, planen wir, die Investor-Relations-Aktivitaten schrittweise auszubauen. Zu Beginn des
Jahres 2010 hat sich die EnBW in New York und in Paris auf Investorenkonferenzen prasentiert.
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Kennzahlen zur EnBW-Aktie' 2009 2008 2007 2006 2005
Jahreshéchstkurs € 41,10 61,00 60,84 52,66 55,88
Jahrestiefstkurs € 34,00 33,02 48,01 43,80 29,11
Jahresschlusskurs € 40,00 37,70 60,16 50,55 45,80
Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien zum 31.12.2 Mio. Stiick 244,257 244,257 244,257 244,257 243,957
Marktkapitalisierung zum 31.12.° Mrd. € 9,8 9.2 14,7 12,3 1.2
Borsenumsatz (gesamt] Stiick 676.205 835.367 1.112.602 566.187 902.000
Borsenumsatz
(Tagesdurchschnitt] Stick 2.662 3.289 4.769 2.220 3.537
Ergebnis je Aktie aus
Konzerniiberschuss* € 3,15 3,60 5,568 4,10 2,21
Operating Cashflow je Aktie € 10,00 6,24 6,38 6,01 5,52
Ausschiittung Mio. € 373,7%¢ 491,0 368,8 278,5 2149
Dividende je Aktie € 1,63 2,01 1,51 1,14 0,88

Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien
(gewichteter Durchschnitt) Mio. Stiick 244,257 244,257 244,257 244,232 240,961

" Die Kursinformationen 2005 bis 2006 beziehen sich auf den Parketthandel an der Frankfurter Wertpapierbérse.
Die Kursinformationen ab 2007 beziehen sich auf die XETRA-Kurse.
2 Gesamtzahl der Aktien: 250,006 Mio. Stiick.
 Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien zum Ende des Geschaftsjahres, multipliziert mit dem Jahresschlusskurs.
* Bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG. Die Zahlen des Geschaftsjahres 2008 wurden angepasst.
® Ausschiittung bezogen auf die zum 31.12.2009 dividendenberechtigten Aktien.
¢ Dividendenvorschlag fur das Geschaftsjahr 2009, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 29.04.2010.

| Wertpapiertechnische Daten

ISIN/WKN DE0005220008/522000

Borsenkiirzel Bloomberg EBK GY/ReutersEBK/EBKG.DE

Borsenplatze Regulierter Markt: Frankfurt und Stuttgart; Freiverkehr: Berlin, Miinchen
Transparenzlevel General Standard

Indizes General All Share, DAXsector All Utilities, CDAX

Grundkapital in Stick 250.006.200

Aktiengattung Nennwertlose Inhaberstammaktien
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Fotovoltaikanlage auf dem Dach der Turn- und Festhalle Aichstetten

Gemeinsam die Zukunft gestalten




Die EnBW fordert das kommunale Engage-
ment vor Ort und das Konzept der Biirger-
Energie und unterstiitzt die BirgerEnergie-
genossenschaften vor allem in der Start-
phase mit ihrem Know-how, wenn es um
Fragen zu Technik und Wartung oder um
Vertrage geht. Den Biirgerinnen und Biirgern
bietet die BurgerEnergiegenossenschaft die
Mdglichkeit, sich durch den Erwerb von An-
teilen finanziell an konkreten Projekten zu
beteiligen und mitzubestimmen, welche
Energie- und Klimaschutzprojekte in ihrem
Ort und in ihrer Region realisiert werden
sollen. Das kann die Installation einer Foto-
voltaikanlage auf einem offentlichen Gebaude
oder der Bau einer Windkraftanlage, eines

Blockheizkraftwerks oder einer Biogasanlage

genauso sein wie die Erschliefung unge-
nutzter Wasserkraft.

11.924 kWh

Die Mitglieder einer BiirgerEnergiegenossen-
schaft eint das Interesse am Thema Energie
und der Wunsch, sich energiepolitisch zu en-
gagieren und Verantwortung zu iibernehmen.
Die Mitglieder wahlen Vorstand und Auf-
sichtsrat aus ihrer Mitte; diese arbeiten ehren-
amtlich. Jedes Mitglied hat eine Stimme, un-
abhangig von der Summe seiner Anteile. In
Baden-Wirttemberg gibt es heute 16 Biirger-
Energiegenossenschaften. Weitere sind in
Vorbereitung.

WEITERE INFORMATIONEN
www.buerger-energie.de
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nicht Bestandteil

des Lageberichts.

Negatives gesamtwirtschaftliches Umfeld dampft
Geschaftsentwicklung

Der EnBW-Konzern konnte im Geschéftsjahr 2009 nicht nahtlos an die gute Entwicklung des Vorjahres
anschliefien. Trotz des schlechten gesamtwirtschaftlichen Umfelds ist es jedoch gelungen, mit 1.793,9 Mio.€ ein
Adjusted EBIT auf Vorjahreshohe zu erwirtschaften. Wahrend die Entwicklung des Geschiftsfelds Strom Erzeu-
gung und Handel die Erwartungen fiir das Adjusted EBIT Ubertreffen konnte, waren die Ergebnisse von Strom
Netz und Vertrieb sowie Gas von deutlichen Nachfragertickgangen der B2B-Kunden betroffen. Der Konzern-
uberschuss bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG von 768,2 Mio.€ lag im Geschafts-
jahr 2009 um 12,6 % unter dem Wert des Vorjahres. Dabei fiel insbesondere der Adjusted Konzerniiberschuss
bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG in Hohe von 879,1 Mio. € deutlich niedriger aus
als im Jahr zuvor. Die Ursache hierfir ist ein splirbar ausgeweiteter Fehlbetrag im Adjusted Finanzergebnis. So
hat die Zunahme der Finanzverbindlichkeiten im Konzern zu hdheren Zinsaufwendungen gefiihrt, zudem
stellte sich ein niedriges Ergebnis aus dem Verkauf und der Bewertung von Wertpapieren ein. Der neutrale
Konzerniberschuss bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG verbesserte sich hingegen
auf'-110,9 Mio. €. Im Vorjahr betrug dieser Fehlbetrag -219,5 Mio.€, bedingt durch hohe aufierplanmafige
Abschreibungen. Im Zusammenhang mit dem Anstieg des Capital Employed durch das Investitions- und
Wachstumsprogramm sowie der geddmpften Geschiftsentwicklung fiel der Wertbeitrag 2009 in Héhe von
809,6 Mio.€ um 153,1 Mio.€ niedriger aus als im Geschéftsjahr 2008. In die Umsetzung unserer Unternehmens-
strategie haben wir auch im Jahr 2009 die Anzahl der Mitarbeiter im EnBW-Konzern erhéht, sie belief sich per
31. Dezember 2009 auf tiber 21.000, nach rund 20.500 zum Jahresultimo 2008.

Vertrieb mit Nachfrageriuckgang konfrontiert

Der Stromabsatz des EnBW-Konzerns ging 2009 gegentiber dem Vorjahr um 8,3 % auf 119,7 Mrd. kWh zurck.
Insbesondere B2B-Kunden haben ihre Nachfrage aufgrund der riickldufigen gesamtwirtschaftlichen Produktion
deutlich verringert. Mit 65,8 Mrd. kWh lag der Gasabsatz um 5,7% unter dem Vorjahreswert. Positive Effekte
eines kalten Winters im ersten Quartal 2009 wurden im weiteren Jahresverlauf durch héhere Temperaturen
und die Nachfrageriickgdnge im Zuge der Wirtschaftskrise iiberkompensiert. Der Auffenumsatz nach Abzug
von Strom- und Erdgassteuer erreichte im Geschiftsjahr 2009 15.564,2 Mio.€, ein Minus von 4,5% gegenuber
2008. Trotz eines intensiven Wettbewerbs konnte der EnBW-Konzern seine Marktpositionen behaupten, die
Kundenzahl liegt weiterhin bei rund sechs Millionen. Die EnBW ist mehr als der klassische Energieversorger. Es
ist unser Ziel, in unseren Kundensegmenten bei Energieberatung und -dienstleistung fithrend zu sein.

Strategie konsequent verfolgen, Investitionsvolumen ausgeweitet

Als einziges Geschiftsfeld konnte im Geschéftsjahr 2009 Strom Erzeugung und Handel das Adjusted EBIT
steigern. Wesentlicher Bestandteil unserer Unternehmensstrategie ist daher der Ausbau der Erzeugungskapazi-
taten. Im Jahr 2009 haben wir unsere Erzeugungskapazitdten um 771 MW auf 15.771 MW gegentiber Ende 2008
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erhoht. Projekte fiir kiinftige Erzeugungskapazititen sind insbesondere das RDK 8 im Karlsruher Rheinhafen,
eines der modernsten Steinkohlekraftwerke in Europa, vier Offshore-Windparkprojekte mit einer Gesamtleis-
tung von Uber 1.200 MW sowie Anlagen zur Nutzung von Wind- und Wasserkraft in der Tuirkei. Im Fokus der
Aktivitdten im Bereich Gas-Midstream standen 2009 der Baufortschritt des Gasspeichers in Etzel, die Option
auf den Anteilserwerb an der Verbundnetz Gas AG sowie die Priifung von LNG-Terminals in Rotterdam und
anderen Standorten in Europa. In Deutschland, dem Kernmarkt der EnBW, haben wir den Erwerb eines 26 %-
Anteils an der EWE Aktiengesellschaft vollzogen. Ziel ist, gemeinsame Aktivitdten zu initiieren, um die Stiarken
beider Unternehmen sinnvoll zu biindeln. Die Gesamtinvestitionssumme erreichte mit 4,4 Mrd. € einen
Rekordstand in der Unternehmensgeschichte der EnBW. Das Investitionsprogramm wird gleichzeitig von
Desinvestitionen begleitet. Wir priifen insbesondere nicht-strategische Minderheitsbeteiligungen auf ihren
Verbleib im Unternehmen. Um Auflagen des Bundeskartellamts im Zuge des Anteilserwerbs an der EWE zu
erfullen, sind wir derzeit in der Endverhandlung des Verkaufs unserer Anteile an der GESO Beteiligungs- und
Beratungs-AG und ihrer Tochterunternehmen.

Dividendenvorschlag von 1,53 € je Aktie

Das insgesamt stagnierende operative Ergebnis des EnBW-Konzerns sowie die Verschlechterung des Finanz-
ergebnisses haben zu einem Riickgang des Adjusted Konzerntberschusses bezogen auf die Gewinnanteile der
Gesellschafter der EnBW AG im Geschiéftsjahr 2009 um 20,0 % gefiihrt. Nachdem die Dividende im Vorjahr
um 33% auf 2,01€ erhoht wurde, wird der Vorstand in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat der Hauptversamm-
lung am 29. April 2010 vorschlagen, aus dem Bilanzgewinn der EnBW AG eine Dividende von 1,53€ auszu-
schiitten. Dies wiirde einen Riickgang von 23,9 % bedeuten. Die Ausschiittungssumme beliefe sich auf 373,7 Mio.€,
nach 491,0 Mio.€ im Vorjahr.

Weiterhin solide Finanz- und Vermdgenslage

Der Operating Cashflow legte im Geschéftsjahr 2009 vor allem aufgrund einer positiven Veranderung der
Sicherheitsleistungen fiir Termingeschifte mit Strom, Kohle und Emissionsrechten um 60,3 % auf 2.443,4 Mio.€
zu. Der Cashflow aus Investitionstatigkeit erreichte aufgrund des hohen Investitionsvolumens -4.629,6 Mio.€
gegenuber -366,4 Mio.€ im Vorjahr. Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit betrug 678,6 Mio.€. Im Vorjahr
wurden Mittelzufliisse von 598,6 Mio. € verbucht.

Das erhohte Investitionsvolumen spiegelt sich auf der Aktivseite der Bilanz insbesondere im Anstieg der
langfristigen Vermogenswerte und im Riickgang der liquiden Mittel wider. Im Zuge der geplanten Desinvesti-
tionen erfolgte die Umgliederung der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG und ihrer Tochtergesellschaf-
ten sowie der Unternehmensgruppe der Prazskad tepldrenska Holding a.s in die Position ,Zur Verauflerung
gehaltene Vermogenswerte” Insgesamt stieg die Bilanzsumme im Konzern im Vergleich zum 31. Dezember
2008 um 5,9 % auf 34.698,3 Mio.€. Die Eigenkapitalquote lag zum Jahresultimo 2009 bei 18,5 %, nach 17,1%
Ende 2008. Erhéhte langfristige Finanzverbindlichkeiten im Zuge der Finanzierung des Investitionsprogramms
fuhrten zu einem Anstieg der Nettofinanzschulden auf 5.763,1 Mio.€.

Wachstumsinvestitionen werden fortgefihrt

Fir das Geschéftsjahr 2010 erwarten wir ein Adjusted EBIT, das auf dem Niveau des Jahres 2009 liegen diirfte.
Ursachen hierftr sind die bestehende Entscheidung zur Laufzeitverkiirzung von Kernkraftwerken sowie die
unsicheren politischen, wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen. Ab dem Jahr 2011 rechnen
wir jedoch wieder mit einem Ergebnisanstieg. Unsere Wachstumsstrategie sieht flir den Zeitraum 2010 bis
2012 eine Investitionssumme von 7,9 Mrd. € vor. Unter Berticksichtigung der Desinvestitionen werden die
Nettoinvestitionen bei etwa 5,1 Mrd.€ liegen. Die Finanzierung durfte vollstdndig aus dem laufenden Cashflow
erfolgen. Ein Rickgang der Nettoschulden ist unser Ziel. Die Unternehmensstrategie basiert weiterhin auf
einer soliden Finanzsituation der EnBW —der Erhalt des A-Ratings ist fiir uns eine grundlegende Bedingung.
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Konzernstruktur und Geschaftstatigkeit

Struktur und wesentliche Geschaftsprozesse

EnBW-Konzern

Der EnBW-Konzern ist ein vertikal integriertes Energieversorgungsunternehmen mit tiber 21.000 Mitarbeitern.

Die zwei Geschéftsfelder Strom Erzeugung und Handel sowie Strom Netz und Vertrieb bilden die Aktivitdten
des Konzerns im Bereich Strom ab. Daneben ist die EnBW in den Geschéftsfeldern Gas sowie Energie- und
Umweltdienstleistungen aktiv. Von entscheidender Bedeutung fiir die Ergebnissituation des Konzerns ist das
Geschaftsfeld Strom Erzeugung und Handel. Die EnBW versorgt und berit etwa sechs Millionen Kunden und
erreichte 2009 einen Energieabsatz von insgesamt 185,5 Mrd. kWh. Damit ist sie der drittgrofite inldndische
Energieversorger. Ausgehend von einer starken Verankerung in Baden-Wurttemberg erwirtschaftete das Unter-
nehmen rund 92% des Umsatzes in Deutschland, der Auslandsanteil betrug folglich rund 8 %. Eine strategische
Partnerschaft besteht mit der EWE Aktiengesellschaft, dem fuinftgrofiten Energieunternehmen in Deutschland.
Die EnBW hat im Laufe des Geschéftsjahres 2009 einen 26 %-Anteil an dem Unternehmen erworben. In ausge-
wahlten europdischen Landern ist die EnBW Uiber verschiedene Beteiligungen in erster Linie im Bereich Strom
engagiert. Dazu zdhlen die Schweiz und Osterreich sowie in Osteuropa Tschechien, Polen und Ungarn. Mit
dem Ziel, Erzeugungskapazitdten auszubauen, ist der EnBW-Konzern im Rahmen eines Joint Ventures mit
einem tiirkischen Industrieunternehmen seit dem Geschiftsjahr 2009 auch in der Tiirkei vertreten. In Zusam-
menarbeit mit der Electricité de France (EDF) werden innerhalb der EDF-Gruppe gemeinsame Wachstumspro-
jekte in Angriff genommen sowie Synergien realisiert.

Der Hauptsitz des EnBW-Konzerns befindet sich in Karlsruhe. Zu den wesentlichen materiellen Vermogenswerten

des Unternehmens gehoren zahlreiche Kraftwerke beziehungsweise Erzeugungsanlagen, Strom- und Gasnetze,

Verteilungsanlagen und Gasspeicher. Die Regionalzentren sowie Vertriebsniederlassungen und -abwicklungs-
zentren der Gesellschaft sind in ganz Baden-Wiirttemberg verteilt. Weitere Vertriebsniederlassungen bestehen
deutschlandweit. Die EnBW halt Beteiligungen in Dresden, Disseldorf, Oldenburg, der Schweiz, Osterreich,
Ungarn, Tschechien und Polen. Die wesentlichen Beteiligungen der EnBW AG und deren Standorte sind im
Jahresabschluss dargestellt. Aufgrund der kartellrechtlichen Auflagen zum Anteilserwerb an der EWE Aktien-
gesellschaft hat sich die EnBW AG entschlossen, ihre Anteile an der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG
abzugeben. Die EnBW wird in den kommenden Monaten den Verkauf der GESO-Anteile endverhandeln. Zu den
Beteiligungen, die von der GESO gehalten werden, zdhlt beispielsweise die ENSO Energie Sachsen Ost AG.

Im Bereich Strom deckt das Unternehmen alle Stufen der Wertschopfungskette ab. Aufgrund der erstmaligen
Anwendung des Rechnungslegungsstandards IFRS 8 erfolgt eine Unterteilung in die Geschaftsfelder Strom
Erzeugung und Handel sowie Strom Netz und Vertrieb.

SERVICE

WEITERE INFORMATIONEN
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Erzeugung Handel/Beschaffung Transport und Verteilung"  Vertrieb

EnBW Kraftwerke AG EnBW Trading GmbH EnBW Transportnetze AG EnBW Vertriebs-

EnBW Kernkraft GmbH EnBW Regional AG und Servicegesellschaft mbH

EnBW Erneuerbare Yello Strom GmbH

Energien GmbH Watt Deutschland GmbH

' Die netzbetreibenden Gesellschaften sind gemafl den Unbundling-Vorgaben des Energiewirtschaftsgesetzes aufgestellt.

Der tiberwiegende Teil des Kraftwerksparks der EnBW fiir die Erzeugung von Strom und Fernwédrme wird durch
die EnBW Kraftwerke AG verantwortet. Ziel ist ein effizientes und umweltschonendes Erzeugungsportfolio auf
Basis verschiedener Energietrdger. Fiir die Kernkraftwerke im Konzern tibernimmt die EnBW Kernkraft GmbH
sowohl die Betriebsfithrung als auch die Uberwachung bei notwendigen Abbaumainahmen wie im Fall des
Kernkraftwerks Obrigheim. Beide Gesellschaften biindeln ihre Kompetenzen in den Bereichen Planung, Bau,
Betrieb, Instandhaltung und Optimierung der Grof3kraftwerke der EnBW. Im Fokus der EnBW Erneuerbare
Energien GmbH steht der Ausbau weiterer Erzeugungskapazitdten, insbesondere der Windkraft.

Der Kraftwerkspark der EnBW, der zum Jahresende 2009 Erzeugungskapazitdten von 15.771 MW umfasste
(2008: 15,000 MW), setzt sich zusammen aus Kernkraft-, Kohle-, Ol-, Gas- und Pumpspeicherkraftwerken sowie
Anlagen zur Erzeugung von Strom aus erneuerbaren Energien. Dazu zdhlen Laufwasserkraftwerke, durch
natiirlichen Zufluss betriebene Speicherkraftwerke, Fotovoltaikanlagen, Windkraftrader und Biomasseanlagen.
Auch unter Last-Gesichtspunkten weist die EnBW ein ausgewogenes Erzeugungsportfolio auf. Im Detail stellt
sich das Erzeugungsportfolio des EnBW-Konzerns wie folgt dar:

Aufteilung des Erzeugungsportfolios des EnBW-Konzerns' 31.12.2009 31.12.2008
Elektrische Leistung in MW

Kernkraftwerke (inkl. EDF-Vertrage) 4.846 4.846
Konventionelle Kraftwerke 7.240 6.585
Laufwasser- und Speicherkraftwerke 3.510 3.472
Sonstige erneuerbare Energien 175 97
Gesamt 15.771 15.000

' Im Erzeugungsportfolio sind auch langfristige Bezugsvertrage und teileigene Kraftwerke enthalten.

Die EnBW hat ihr Erzeugungsportfolio im abgelaufenen Geschéftsjahr um 771 MW im Vergleich zum Vorjahr
erweitert. Dieser Zuwachs ist insbesondere auf Anteilserhohungen an den Kraftwerken Lippendorf und Bexbach
zuruckzufiihren. 2010 sind weitere Kapazitidtserhdhungen vorgesehen.

Der Anteil der Eigenerzeugung an der nutzbaren Stromabgabe des EnBW-Konzerns belief sich im Jahr 2009
auf 91%, nach 79 % im Vorjahr. Die Verdnderung ist auf die Erweiterung des Kraftwerksparks sowie ricklaufige
Absatzmengen im B2B-Bereich zurtickzufihren.

Der Anteil CO,-freier Stromeigenerzeugung betrug 2009 68 %. Die CO,-Emissionen des Kraftwerksparks der EnBW
liegen damit bei 241gCO,e/kWh, ein Wert deutlich unter dem bundesweiten Durchschnitt von 509 gCO,e/kWh.
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Eigenerzeugung des EnBW-Konzerns' nach Primirenergietrigern in %? 2009 2008
Konventionelle Energie 27.6 28,2
Kernenergie 57,2 56,8
Erneuerbare Energien3 10,6 10,8
Sonstiges 4,6 4,2

' In der Eigenerzeugung sind auch langfristige Bezugsvertrége und teileigene Kraftwerke enthalten.

2 Im Vorgriff auf die Umstellung des Walzungsverfahrens fiir erneuerbare Energien ab 2010 (finanzielle statt physikalische Walzung) werden die
Quoten ab dem Geschaftsjahr 2009 jeweils auf Basis der Eigenerzeugung des EnBW-Konzerns ohne Bertcksichtigung von EEG-Lieferungen
ausgewiesen (Vorjahreswerte angepasst).

Analog der Ausweisung nach § 42 EnWG.

w

Im Bereich Handel und Beschaffung, der nidchsten Stufe in der Wertschopfungskette, kommt der EnBW Trading
GmbH (ETG) wesentliche Bedeutung zu. Im Konzern ibernimmt die ETG den Handel mit physischen und
finanziellen Produkten fir Strom, Gas, Kohle, Ol und CO_-Zertifikate auf den GrofShandelsmérkten. Unter
anderem ist sie dabei an der EEX in Leipzig, der Powernext in Paris sowie der International Commodity Exchange
und der European Climate Exchange in London aktiv. Neben dem Handel an regulierten Borsenpldtzen ist die
ETG auch im Over-the-Counter-(OTC-)Handel mit rund 170 nationalen und internationalen Vertragspartnern
tatig. Die Handelsaktivitdten umfassen den Kauf der fir die Stromerzeugung notwendigen Primdrenergietrager
uber Spot- und Terminkontrakte sowie den Verkauf des erzeugten Stroms und den Bezug zusédtzlicher Strom-
mengen Uber den Grof$handelsmarkt. Damit verantwortet die Gesellschaft die Brennstoffbeschaffung und
-logistik, das Emissionsrechtemanagement sowie die Einsatzplanung und Steuerung des EnBW-Kraftwerksparks.
Die ETG stellt ebenfalls die Deckung des Energiebedarfs der Vertriebsgesellschaften der EnBW sicher. Durch
diesen uibergreifenden Ansatz leistet die ETG insbesondere in Bezug auf Preis- und Mengenrisiken einen wesent-
lichen Beitrag zum Risikomanagement des EnBW-Konzerns. Neben der Unterstiitzung des operativen Geschifts
betreibt die ETG auch einen Eigenhandel, der jedoch strengen Regeln und Begrenzungen unterliegt.

Im Geschiftsfeld Strom Netz und Vertrieb ibernehmen beztiglich der Netze die EnBW Transportnetze AG (TNG)
den Transport und die EnBW Regional AG [REG) die Verteilung des Stroms Uiber die eigenen Netze in Baden-
Wiirttemberg. Die EnBW gehort zu den vier Ubertragungsnetzbetreibern in Deutschland. Die Betreiber sorgen
fur den sicheren Betrieb und die Instandhaltung der Netze. Sie mussen das Gleichgewicht zwischen Erzeugung
und Verbrauch sowie die damit verbundene sichere Versorgung aufrechterhalten. Vonseiten der Netznutzer
erhalten die Betreiber ein Netzentgelt, das durch die Bundesnetzagentur im Rahmen einer individuellen
Erlosobergrenze festgesetzt wird. Die Ubertragungs- und Verteilnetze der EnBW erstrecken sich insgesamt tiber
eine Lange von rund 166.000 km und sind wie folgt unterteilt:

Stromkreislangen des EnBW-Konzerns in km 2009 2008
Ubertragungsnetz’
Hochstspannung 380 kV 1.999 1.994
Hochstspannung 220 kV 1.829 2.055
Verteilnetz?
Hochspannung 110 kV 9.813 9.801
Mittelspannung 30/20/10 kV 48.560 49.324
Niederspannung 0,4 kV 103.728 104.406

! Einbezogene Gesellschaften: EnBW Transportnetze AG und Energiedienst Holding AG.

2 Einbezogene Gesellschaften: EnBW Regional AG, Energiedienst Holding AG, EnBW Ostwiirttemberg DonauRies AG, ZEAG Energie AG,
Stadtwerke Disseldorf AG, ENSO Netz GmbH und Prazska energetika a.s. Der leichte Riickgang der Verteilnetzlange ist darauf zuriickzufiihren,
dass Konzessionsvertrage in manchen Kommunen nicht neu abgeschlossen wurden.

Der Betrieb des Hochstspannungsnetzes (380 kV und 220 kV), das als Ubertragungsnetz fiir den Transport von
Strom tiber langere Strecken dient, liegt im Verantwortungsbereich der TNG. Zahlreiche Kuppelstellen ermogli-
chen die Anbindung des Héchstspannungsnetzes an das nationale und internationale Verbundnetz sowie den
Anschluss grof3er Kraftwerke. Auf der anderen Seite ist das Netz tiber Transformatoren mit den regionalen
Verteilnetzen verbunden. Zu den Aufgaben der TNG zdhlen die Steuerung der Energiefliisse im Netz sowie der
Ausbau und die Instandhaltung der Netze. Uber 200 Stromhéndler, Kraftwerks- und Verteilnetzbetreiber sind
Kunden und Partner der Gesellschaft.
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Die REG ist der grofite Verteilnetzbetreiber in Baden-Wirttemberg. Hierbei dienen Leitungen mit 110 kV fur
die Versorgung von Stadtwerken und Industriebetrieben, wiahrend 30-, 20- oder 10-kV-Leitungen im regionalen
Verteilnetz fur mittelgrof’e Abnehmer bestimmt sind. Das 0,4-kV-Leitungsnetz mit den dazugehdrenden
Umspannstationen wird von Haushalten, der Landwirtschaft und Gewerbebetrieben genutzt. Zu den Aufgaben
der Gesellschaft zdhlen die Erstellung der Grundsitze fur den Netzzugang und die Netznutzung sowie die
Ermittlung der Nutzungsentgelte und die Gewéhrleistung der Versorgungszuverldssigkeit. Aufierdem tiber-
nimmt sie den Vertrieb von Energie- und Netzdienstleistungen an Kommunen und Stadtwerke in Baden-
Wirttemberg sowie das Konzessionsvertragsmanagement der EnBW.

Die EnBW Vertriebs- und Servicegesellschaft GmbH (VSG) ist die zentrale Vertriebsgesellschaft im EnBW-
Konzern. Thre Aufgabe ist der Vertrieb von Energie — dazu zéhlen Strom, Gas und Fernwdrme — sowie
Wasser und energienahen Dienstleistungen an die verschiedenen Kundengruppen: Industrie-, Gewerbe-
und Privatkunden, Stadtwerke sowie Kommunen. Fiir die EnBW Gas GmbH ist die Gesellschaft als
Dienstleister aktiv und unterstiitzt insbesondere die Vertriebstétigkeiten fiir Privat-, Industrie- und Weiter-
verteilerkunden.

Die Watt Deutschland GmbH ist Spezialist fiir den nationalen Stromvertrieb in den Kundengruppen Mittelstand
und Filialisten und bietet dartiber hinaus Energie- und Systemdienstleistungen an.

Im bundesweiten Vertrieb von Strom und weiteren Produkten (Yello Sparzahler ontine / intelligenter Stromzahler)
an Privat- und Gewerbekunden agiert die Yello Strom GmbH.

Im Geschaftsfeld Gas ist der EnBW-Konzern entlang der Wertschopfungskette in den Bereichen Mid- und
Downstream tdtig. Das Midstream-Geschift, auch Ferngasstufe genannt, umfasst Importvertrage, -infra-
struktur, die Gasspeicherung sowie den Handel beziehungsweise die Portfoliosteuerung. Beim Downstream,
der Verteilstufe, erfolgen Gastransport, -verteilung und -vertrieb.

Importvertrage Speicher Handel / Transport Vertrieb
und -infrastruktur Portfoliosteuerung und Verteilung' Cutpe
EnBW Gas EnBW Gas EnBW Gas GVS Netz GmbH GasVersorgung
Midstream GmbH Midstream GmbH Midstream GmbH Siddeutschland GmbH
EnBW Gasnetz GmbH
GasVersorgung EnBW Trading GmbH EnBW Gas GmbH
Stiddeutschland GmbH
uddeutschiand 5m GasVersorgung EnBW Vertriebs-
EnBW Gas GmbH Siddeutschland GmbH und Servicegesell-
schaft mbH

EnBW Gas GmbH
Yello Strom GmbH?

Ferngasstufe Verteilstufe

! Die netzbetreibenden Gesellschaften sind gemafi den Unbundling-Vorgaben des Energiewirtschaftsgesetzes aufgestellt.
? Projekt Gasvertrieb an Haushaltskunden

Die EnBW Gas Midstream GmbH sichert dem EnBW-Konzern iiber eigene Importvertrage und die Beteiligung an
der erforderlichen Infrastuktur einen mittel- und langfristigen Zugang zu Gas. Vor diesem Hintergrund werden
Engagements an LNG-Importterminals in Nordwesteuropa wie zum Beispiel in Rotterdam sowie bei der Unterta-
gespeicherung von Gas geprift. Das Gasspeicherprojekt in Etzel macht weiter Fortschritte. Die EnBW hatte sich im
Jahr 2007 langfristige Nutzungsrechte fiir Salzkavernen in der Region Etzel gesichert. Zur Nutzung von Synergien
haben EnBW und EDF, die auch tiber Speicherkavernen in der Region Etzel verfigt, eine 50:50-Joint-Venture-
Gesellschaft gegrindet. Deren Aufgabe ist die Errichtung und der kommerzielle Betrieb der obertdgigen Anlage ab
2011. Der Baufortschritt der Anlage verlduft nach Plan. Die Anbindung an das Hochdrucknetz erfolgt tiber die 56
km lange Pipeline, an der EnBW und EDF beteiligt sind. Die Fertigstellung ist fiir Ende 2010 vorgesehen.
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Zu den Kernaufgaben der GasVersorgung Siiddeutschland GmbH (GVS) zdhlen Einkauf, Verkauf, Speicherung
und Transport von Erdgas. Der Vertrieb beliefert Stadtwerke, regionale Gasversorger, Industriekunden und
Kraftwerke im In- und Ausland mit Erdgas. Zusitzliche Dienstleistungen im Bereich Beratung und Service,
Gaswirtschaft, Technik und Telekommunikation ergdnzen das Angebot. Gesellschafter der GVS sind die EnBW
und der italienische Energiekonzern Eni. Das Hochdruckgasnetz der GVS erstreckte sich in Baden-Wirttemberg
Ende 2009 Uber eine Lange von rund 1.900 km. Die Netzbetreiberfunktion tbt die 100 %-Tochter der GVS, die
GVS Netz GmbH, aus. Bis September 2009 hat die GVS Netz gemeinsam mit der Eni Gas Transport Deutsch-
land ihren Kunden alle Dienstleistungen rund um den Gastransport in einem eigenen Marktgebiet angeboten.
Seit 1. Oktober 2009 ist dieses Marktgebiet Teil des erweiterten Marktgebiets NetConnect Germany.

Die EnBW Gas GmbH konzentriert sich auf die Gasversorgung von Endkunden in Baden-Wirttemberg und
betreibt eigene Speicher. Die Netzbetreiberfunktion tibt die 100 %-Tochter EnBW Gasnetz GmbH aus. Die
gesamte Leitungslange der Hoch,- Mittel- und Niederdrucknetze betragt circa 4.500 km.

Zu den Versorgungsgebieten der Gasendverteilungsgesellschaften im EnBW-Konzern gehoren in Baden-
Wirttemberg insbesondere der Grofiraum Stuttgart, der Schwarzwald, die Schwébische Alb, die Bodenseeregion,
Nordbaden sowie Ostwiirttemberg. Uber die Beteiligungen an den Stadtwerken Dusseldorf sowie der ENSO
Energie Sachsen Ost AG ist der EnBW-Konzern auch in der Region Dusseldorf sowie in Sachsen im Gasvertrieb
tatig. Die Yello Strom GmbH bietet im Rahmen eines Pilotprojekts in Essen und Nurnberg Erdgas fir Haushalts-
kunden an.

Im Geschiftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen ist der EnBW-Konzern in den Bereichen netz- und ener-
gienahe Dienstleistungen (im Wesentlichen Contractinglésungen), der thermischen und nicht-thermischen
Entsorgung und der Wasserversorgung tatig.

Gesellschaften mit Dienstleistungsfunktion

EnBW Energy Solutions GmbH

EnBW Systeme Infrastruktur Support GmbH
EnBW Kraftwerke AG

Stadtwerke Disseldorf AG

EnBW Regional AG

RBS wave GmbH

Die Contractingdienstleistungen werden von der EnBW Energy Solutions GmbH erbracht und bilden die gesamte
Wertschopfungskette ab. Diese erstreckt sich von der ersten Bedarfsanalyse tiber Planung, Finanzierung und
Realisation bis hin zur Betriebsfiihrung, Wartung und Instandhaltung der Anlagen bei den Kunden. Dabei
handelt es sich um Energieanlagen, Heiz(kraft)werke und Medieninfrastruktur fir die Versorgung mit verschie-
denen Nutzenergien wie Warme, Dampf, Kilte und Druckluft.

Die EnBW Systeme Infrastruktur Support GmbH erbringt umfangreiche Beratungs- und Dienstleistungen
innerhalb des EnBW-Konzerns.

In der Abfallentsorgung ist der EnBW-Konzern Uber die EnBW Kraftwerke AG und die Stadtwerke Diisseldorf AG
sowie deren Tochterunternehmen tétig. Zusammen verfugt die EnBW mit dem Mullheizkraftwerk Stuttgart-
Minster und der Mullverbrennungsanlage der Stadtwerke Dusseldorf Giber eigene jahrliche thermische Entsor-
gungskapazitdten in Hohe von circa 870.000t Abfall. Aufierdem gehoéren zum Geschéftsfeld Energie- und
Umweltdienstleistungen auch die Wasserversorgung in Baden-Wiirttemberg sowie in Gebieten von Hessen und
Bayern. Dabei handelt es sich um die Wassergewinnung, -aufbereitung, -speicherung sowie -verteilung. Das
Geschéft wird von der EnBW Regional AG sowie der RBS wave GmbH betrieben. Die netznahen beziehungsweise
sonstigen Dienstleistungen des Geschéftsfelds umfassen beispielsweise Wartungsarbeiten, Erneuerungsmaf3-
nahmen sowie Neubauten von Betriebsmitteln aller Art und auf allen Spannungs- und Druckebenen. In der
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Straflenbeleuchtung werden sdmtliche Leistungen erbracht, die eine ordnungsgemafie Beleuchtung des offent-
lichen Raums sicherstellen. Fuir die Aufstellung und den Betrieb von Fotovoltaikanlagen in Kommunen werden
ebenfalls Komplettldsungen angeboten. Zum Produktportfolio zahlen aufierdem Angebote zur Sprachkommu-
nikation, Medien- und Sicherheitstechnik sowie Funk.

EnBW AG

Die EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG (EnBW AG) ibernimmt als Holding die Leitungsfunktion im EnBW-
Konzern. Ihr obliegt die strategische Fithrung und Steuerung des Konzerns entlang der wesentlichen Wert-
schopfungsstufen in den Geschaftsfeldern. In der Holding sind ebenfalls die Funktionen eines konzernweiten
Finanz- und Liquiditdtsmanagements, die Personalsteuerung, die externe Kommunikation sowie die Konzern-
entwicklung zusammengefasst. Die EnBW AG hat mit wesentlichen Tochtergesellschaften Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrage geschlossen.

Die EnBW AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft. Im regulierten Markt ist das Unternehmen dabei im
General Standard der Deutschen Borse gelistet. Die Aktiondrsstruktur der EnBW AG blieb 2009 im Vergleich
zum Vorjahr unverdndert. Die beiden Hauptanteilseigner sind mit je 45,01% der EnBW-Aktien die E.D.F INTER-
NATIONAL SA und die OEW Energie-Beteiligungs GmbH. Der Anteilsbesitz besteht in dieser Hohe seit der
letzten Anpassung am 8. April 2005.

Der Lagebericht des EnBW-Konzerns und der EnBW AG wird zusammengefasst, da der Geschéftsverlauf, die
wirtschaftliche Lage und die Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung der EnBW AG nicht von dem
Geschiftsverlauf, der wirtschaftlichen Lage und den Chancen und Risiken der kiinftigen Entwicklung des
EnBW-Konzerns abweichen.

Leitung und Kontrolle

Vorstand

Der Vorstand der EnBW AG besteht zum 31. Dezember 2009 aus funf Mitgliedern, denen die gemeinschaftliche
Leitung des Konzerns obliegt. Der Vorstand sorgt fiir eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts.
Neben dem Ressort des Vorstandsvorsitzenden sind die Aufgaben des Vorstands in die Ressorts ,Operations’,
,Personal, Recht und IT" ,Finanzen“ und ,Technik” gegliedert.

Im Ressort des Vorstandsvorsitzenden werden insbesondere strategische, aktiondrsbezogene, gesellschafts-
politische und konzerniibergreifende Aufgaben sowie solche mit Offentlichkeitswirkung angesiedelt. Dem
Vorstandsvorsitzenden sind die Konzernfithrung und -entwicklung, die Marken und der Vertrieb, die Top-
Management-Betreuung, die Entwicklung des Geschéftsfelds Gas, die Konzernrevision, die Unternehmens-
kommunikation sowie die Interessenvertretung in Wirtschaft, Technik und Energiepolitik zugeordnet. Die
Konzernentwicklung beinhaltet die Bereiche Konzernstrategie und Mergers and Acquisitions sowie die Fithrung
der Inlands- und Auslandsbeteiligungen. Um eine bestmogliche Optimierung der Wertschopfungskette zu
gewdhrleisten, ist der Bereich Marken und Vertrieb zusétzlich fachlich dem Ressort Operations zugeordnet.
Medien, Sponsoring, Konzernpresse und interne Kommunikation liegen im Zustdndigkeitsbereich der Unter-
nehmenskommunikation. Die Interessenvertretung in Wirtschaft, Technik und Energiepolitik erfolgt iber
Représentanzen in Briissel, Berlin und Stuttgart sowie die Koordination der Verbandsarbeit.

Die konzernweiten Finanzaktivititen und damit verbundene Querschnittsfunktionen werden durch das
Finanzressort gesteuert und koordiniert. Der Finanzvorstand verantwortet das Konzerncontrolling, die Konzern-
finanzen und Investor Relations, das Rechnungswesen und Steuern sowie das Konzernrisikomanagement ein-
schliellich Konzernkrisenmanagement. Neben den Schwerpunkten Konzernplanung und -reporting sowie
Controlling der Geschiftsfeldbereiche, Gesellschaften und Beteiligungen ist im Konzerncontrolling auch die
konzernweite Uberwachung und Durchfithrung des Internen Kontrollsystems (IKS) zugeordnet.

Dem Vorstand im Ressort Operations obliegt die Steuerung und Optimierung der Upstream- und Downstream-
Aktivitdten in den Bereichen Vertrieb, Handel und Netze. Energiewirtschaftliche Fragestellungen in den
Bereichen Portfoliomanagement und Marktumfeld sowie der Umgang mit regulatorischen Aspekten werden
ebenfalls vom Ressort Operations verantwortet. Dariiber hinaus verantwortet der Vorstand Operations die
Marketingaktivitdten. Die Contracting- und die damit verbundenen energienahen Dienstleistungsaktivitaten
sind ebenfalls im Ressort Operations angesiedelt.
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Das Ressort Personal, Recht und IT ist fiir die entsprechenden Querschnittsfunktionen dieser Bereiche und
zugehorige strategische Fragestellungen verantwortlich. Des Weiteren obliegt dem Personalvorstand die
Fihrung der Themenfelder Compliance, Materialwirtschaft, Arbeitsmedizin, Arbeitssicherheit, Datenschutz,
Liegenschaften und Wissensmanagement. Er hat dartiber hinaus die Funktion des Arbeitsdirektors.

Der Technikvorstand verantwortet die Energieerzeugung aus konventionellen, nuklearen und erneuerbaren
Quellen sowie die Entwicklung und den Ausbau der daftir erforderlichen Anlagen. Er fihrt die entsprechenden
Konzerngesellschaften. Das Technikressort steuert und koordiniert aufierdem das Geschiftsfeld Entsorgung,
technische Fragen der Netze, den Konzernumweltschutz, die Projektentwicklung im Kraftwerksbau sowie die
Aufgabengebiete Forschung und Innovation und internationale Klimaschutzprojekte.

Aufgrund voraussichtlich langerer krankheitsbedingter Abwesenheit des Finanzvorstands Dr. Rudolf Schulten
werden die dem Finanzressort zugeordneten Unternehmensbereiche und Konzerngesellschaften seit dem
22. Dezember 2009 vorlibergehend von den Ubrigen vier Mitgliedern des Vorstands weitergefiihrt.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der EnBW AG besteht aus 20 Mitgliedern und ist geméaf3 dem deutschen Mitbestimmungs-
gesetz paritdtisch mit Vertretern der Anteilseigner und Arbeitnehmer besetzt, wobei die Gewerkschaft ver.di
drei Arbeitnehmervertreter nominiert.

Der Aufsichtsrat iiberwacht und berdt den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens. Gemeinsam mit dem
Vorstand erortert er regelméfiig die Geschéftsentwicklung, Planung und Strategie des Unternehmens. Bei
Entscheidungen von grundlegender Bedeutung fiir das Unternehmen ist der Aufsichtsrat stets eingebunden.
Rechtsgeschifte und Mafinahmen, die der Zustimmung durch den Aufsichtsrat bediirfen, sind in seiner Geschafts-
ordnung niedergelegt. Der Aufsichtsrat ist insbesondere zustédndig fiir die Bestellung und Abberufung der
Vorstandsmitglieder und die Feststellung des Jahresabschlusses. Zur optimalen Wahrnehmung seiner Aufga-
ben hat der Aufsichtsrat einen Personalausschuss, einen Finanz- und Investitionsausschuss, einen Prifungs-
ausschuss, einen Nominierungsausschuss sowie einen Vermittlungsausschuss gemaf3 § 27 Abs. 3 des Mitbe-
stimmungsgesetzes gebildet. Das Kapitel Corporate Governance enthélt Angaben zur Zusammensetzung
des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse.

Weitere Erlduterungen finden sich in der Erklarung zur Unternehmensfithrung einschliellich Corporate
Governance Bericht, die auf unserer Internetseite (www.enbw.com) im Bereich Investoren zuganglich ist.
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Produkte, Markt und Wettbewerb

Markt- und Wettbewerbsstruktur

Die Energieversorger in Europa lassen sich grob in drei Gruppen unterteilen. Zur ersten Gruppe gehoren Unter-
nehmen wie EDF, Enel, E.ON oder RWE, deren Geschéftsaktivitdten europa- und auch weltweit in einer Vielzahl
von Mdrkten stark diversifiziert sind. Die EnBW ist einer zweiten Gruppe von Unternehmen zuzuordnen, die
ausgehend von einer starken Position in ihren Heimatmaérkten ein Wachstum in ausgewédhlten europdischen
Auslandsmarkten anstreben. Zu diesen Unternehmen zdhlen beispielsweise CEZ, DONG, EVN, Vattenfall oder
Verbund. Daruber hinaus besteht in den einzelnen europdischen Lindern eine Vielzahl regional und lokal
tatiger Unternehmen, die in ihren begrenzten Markten eine starke Stellung aufweisen (beispielsweise Alpiq in
der Schweiz, Hera in Italien, MVV und Thuga in Deutschland).

Marktposition der EnBW

Stromerzeugung: Bei der Stromerzeugung zdhlt die EnBW zu den zehn grofiten Unternehmen in Europa. Auf
Basis der installierten Erzeugungskapazitdten zum Ende des Geschiftsjahres 2008 belegte sie Platz acht. Die
EDF in Frankreich weist mit deutlichem Abstand die héchsten Erzeugungskapazitdten auf. Bezogen auf Deutsch-
land ist die EnBW die Nummer drei in der Stromerzeugung, nach E.ON und RWE. In der Turkei ist die EnBW im
Rahmen eines Joint Ventures seit 2009 beim Ausbau von Erzeugungskapazitdten aktiv, insbesondere im
Bereich der erneuerbaren Energien.

Regulierter Bereich der Netze: Die EnBW ist einer der vier Ubertragungsnetzbetreiber in Deutschland und
betreibt in Baden-Wirttemberg verschiedene Verteilnetze. Die Gesamtldnge des EnBW-Verteilnetzes fiir Strom
betragt 162.101 km, die Lange aller Hoch-, Mittel- und Niederdrucknetze fiir Gas der EnBW 17.984 km.

Stromvertrieb: Gemessen an der Zahl der Kunden und an den Absatzmengen ist der EnBW-Konzern der dritt-
grofite Stromversorger in Deutschland. In ihrem Stammland in Baden-Wirttemberg ist die EnBW in den B2B-
und B2C-Kundengruppen Marktfithrer. Die nationale Vertriebsmarke Yello bietet bundesweit Strom fiir Privat-
und Gewerbekunden an. Mit der Marke Watt werden dem Mittelstand und Filialisten national Energie- und
Systemdienstleistungen angeboten.

Gas: Die Erweiterung der Wertschopfungskette im Bereich Gas soll zur Starkung der Marktposition beitragen.
Traditionell ist die EnBW im Gasbereich in ihrem Stammland Baden-Wurttemberg aktiv und hat auch deutsch-
landweit Kunden. Zwei Drittel der Stidte und Gemeinden in Baden-Wiirttemberg werden tiber das Hochdruck-
netz der GVS mit Erdgas beliefert. Die ENSO ist in der Region Ostsachsen gut im Markt etabliert. Die Stadtwerke
Dusseldorf AG, an denen die EnBW beteiligt ist, erreicht einen hohen Marktanteil in der dortigen Region.

Energie- und Umweltdienstleistungen: In Bezug auf den Umsatz gehort die EnBW zu den grofiten Unternehmen
im Bereich Energie- und Umweltdienstleistungen in Deutschland und zéhlt zu den fithrenden Anbietern von
Contractingleistungen. Dabei nimmt die ESG im industriellen Contracting eine Spitzenposition im deutschen
Markt ein. In Baden-Wiurttemberg zdhlt der EnBW-Konzern zu den fithrenden Unternehmen im Bereich der
thermischen Entsorgung von Abfillen. Eine marktfiihrende Position im abfallwirtschaftlichen Bereich nimmt
ebenfalls die Stadtwerke Diisseldorf AG in der Region Diisseldorf ein. Auf dem Gebiet der Wasserversorgung erzielte
die EnBW 2009 einen Marktanteil von 11% in Baden-Wurttemberg und ist damit hier der grofite Wasserversorger.

Produkte und Wettbewerb

Die EnBW verfolgt eine Mehrmarkenstrategie im Vertrieb ihrer Produkte und Dienstleistungen. In Baden-
Wirttemberg werden Strom, Gas, Energie- und Umweltdienstleistungen, Fern- und Nahwédrme sowie Wasser
unter der Marke EnBW angeboten. Die Marke NaturEnergie richtet sich an dkologisch orientierte Kunden. In
ganz Deutschland ist die EnBW mit der Marke Yello im Vertrieb an private Verbraucher sowie Gewerbekunden
prasent. Mittelstdndische Unternehmen sowie Filial- und Gewerbekunden werden tiber die Marke Watt mit
Energie versorgt. Industriekunden und Weiterverteiler werden auch bundesweit unter der Marke EnBW
angesprochen. Die Strategien der einzelnen Marken sind konsequent aufeinander abgestimmt. Kundenorien-
tierung besitzt bei der ENBW oberste Prioritét.
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Strom

Im Jahr 2009 hat sich der intensive Wettbewerb auf dem deutschen Strommarkt in allen Kundengruppen
fortgesetzt. Insbesondere im Wettbewerb um Privatkunden ist eine hohe Zahl regionaler und tiberregionaler
Anbieter zu verzeichnen. Die Wechselbereitschaft der Kunden nimmt weiter zu. Laut BDEW haben seit 1998
bereits 60 % aller Privatkunden den Stromtarif oder -anbieter gewechselt. Dabei hat der Anteil der Kunden, die
schon einmal oder mehrmals einen neuen Anbieter gewdhlt haben, im Zeitraum Dezember 2008 bis September
2009 bundesweit von 18,9 % auf 20,5 % zugenommen. Der Wettbewerb um Privatkunden wird oftmals sehr
preisaggressiv gefithrt, um Marktanteile hinzuzugewinnen. In Baden-Wiirttemberg konnte die EnBW ihre gute
Marktposition trotz des spiirbaren Wettbewerbs behaupten. Das Unternehmen positionierte sich durch hohe
Standards im Kundenservice und attraktive Kundenbindungsmafinahmen. Das Angebot eines speziellen
Okostromprodukts in Baden-Wurttemberg stief§ auf sehr grofle Resonanz. Im Herbst 2009 wurde vielen
Kunden eine Tarifvariante mit Energiesparbonus und Preisgarantie angeboten. Der EnBW-Kundenservice
erhielt bereits mehrfach Auszeichnungen neutraler Institutionen. Auch im Jahr 2009 lautete zum Beispiel das
Testurteil von ServiceRating sehr gut". Im Unterschied zu vielen Wettbewerbern besetzt die EnBW aktiv das
Thema Energieeffizienz und unterstiitzt ihre Kunden mit innovativen Produkten, beispielsweise mit dem
EnBW Intelligenten Stromzédhler®, den die EnBW seit Herbst 2008 als erster und in dieser Form bis heute
einziger Energieversorger im Land anbietet. Im Jahr 2009 haben wir in Baden-Wurttemberg zuséatzlich die
Kampagne Weniger Verbrauch geht auch” gestartet. Bundesweit hat Yello als erstes Stromunternehmen im
Dezember 2008 einen intelligenten Zdhler angeboten und blieb auch 2009 der einzige nationale Anbieter
eines intelligenten Stromzéhlers fiir Privatkunden. Auch Yello konnte die Marktstellung trotz eines intensiven
Wettbewerbs behaupten. Ein wichtiger Faktor dabei ist die hohe Markenbekanntheit, die gestiitzt einen Wert
von 97% erreicht.

Der Wettbewerb um B2B-Kunden wurde 2009 zusitzlich durch die negativen wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen verschdrft. Kunden, die Vertrdge vor dem Verfall der Stromgrofthandelsmarktpreise abgeschlossen
hatten, standen unter besonderem Druck, was hdufig in die folgenden Vertragsverhandlungen einfloss. Die
Wechselbereitschaft ist bei Industriekunden generell hoher als bei anderen Kundengruppen. Der Wettbewerb
wird sowohl von den grofien deutschen Energieversorgern als auch von ausldndischen sowie regionalen
Anbietern bestimmt. Zu einer Intensivierung des Wettbewerbs haben im abgelaufenen Geschiftsjahr auch die
Aktivitdten lokaler Stadtwerke beigetragen. Die EnBW stellt sich auf den intensivierten Wettbewerb durch eine
Ausweitung des Angebots an handelsorientierten Stromprodukten ein. Fiir die Kunden wurde ein internetba-
siertes Portal zum Management von Energievertragen aufgebaut. Eine hohe Qualitdt von Beratung und Service
ist die Basis der oft langjdhrigen Kundenbeziehungen der EnBW. Die ,EnBW Netzwerke Energieeffizienz” sind
ein Beispiel fuir Aktivitdten, die Mehrwert bei den Kunden erzeugen und die Kundenbindung stirken. Seit 2009
wurde dies durch ein Franchise-Modell erweitert, das sich derzeit in der Testphase befindet.

Gas

Auch auf dem Gasmarkt hat sich die Wettbewerbsdynamik im Jahr 2009 weiter erhdht. Geméfs der jingsten
Erhebung der Bundesnetzagentur (BNetzA) kdnnen private Verbraucher mittlerweile im Durchschnitt zwischen
zwolf Anbietern —im Grofiraum Stuttgart zwischen tUber 30 Anbietern — wéhlen. Im Jahr 2007 bestanden
hingegen nur wenige Wahlmoglichkeiten. Dementsprechend hat sich nach Angaben der BNetzA die Zahl der
Lieferantenwechsel bei Haushaltskunden bereits von 2007 auf 2008 mehr als verdreifacht. Zusatzlich steht
Gas bei Privatkunden jedoch auch im Wettbewerb mit alternativen Losungen, beispielsweise erneuerbaren
Energien oder dem Passivenergiehaus.

Die EnBW Gas GmbH konnte ihre Marktposition bei Industrie- und Haushaltskunden im Grofiraum Stuttgart
behaupten. Ein Instrument war die Einfithrung weiterer individueller und marktorientierter Produkte. Hierzu
gehorte auch der Ausbau des Angebots von Produkten mit einem regenerativen Anteil in Form von Bioerdgas,
das in eigenen Anlagen produziert wird. Das 2008 gestartete Pilotprojekt zum Einsatz von Warmepumpen
wurde 2009 umgesetzt und die ersten Kunden konnten gewonnen werden. Die Etablierung der EnBW als Marke
fr Erdgas ist tber Kampagnen auch im Jahr 2009 weiter vorangetrieben worden.

In der Region Ostsachsen ist die ENSO im Gasendkundenvertrieb erfolgreich titig.

Auch die Stadtwerke Dusseldorf, an denen die EnBW mehrheitlich beteiligt ist, konnten sich im Wettbewerb
behaupten und sogar leicht ansteigende Kundenzahlen verbuchen. Kundenabginge innerhalb des Stammge-
biets wurden mit erfolgreichen Vertriebsaktivitaten in ausgewéhlten Regionen Nordrhein-Westfalens tiber-
kompensiert.
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Das Pilotprojekt der Yello Strom GmbH im Vertrieb des Kombiprodukts ,Erdgas in Verbindung mit dem
Sparzahler™"™ an Haushaltskunden in Essen und Niirnberg wurde 2009 fortgesetzt.

Die GVS konnte 2009 ihre Position in Baden-Wiirttemberg und in Deutschland behaupten. Die Wirtschaftskrise
hat sich hier in Form von Unternehmensinsolvenzen negativ ausgewirkt. Bei der Kundengruppe Weitervertei-
ler hat die erhohte Liquiditat auf dem Gasmarkt zu einem verstarkten direkten Bezug tiber den Gashandel
gefuhrt. Gleichwohl positioniert sich die GVS am Markt als zuverldssiger und leistungsstarker Lieferant fur
Erdgas. Zusatzliche Dienstleistungen rund um Technik, Logistik und Vertrieb runden das Angebot ab.

Energie- und Umweltdienstleistungen

Im Contractingbereich hat sich der Wettbewerb in Deutschland 2009 weiter professionalisiert und fokussiert.
Die EnBW Energy Solutions GmbH (ESG) hat ihre Contractingaktivitaten bei Industriekunden in Baden-Wiirttem-
berg und Deutschland weiter ausgebaut. Die gezielte Ansprache spezieller Branchen hat sich dabei als sehr
erfolgreich erwiesen. Zielsetzung der Losungen der ESG ist die Sicherung der langfristigen Versorgung des
Kundenstandorts durch eine technisch-wirtschaftliche optimale und bedarfsgerechte Losung. Das Leistungs-
portfolio der ESG zeichnet sich durch unterschiedliche Technologien, Brennstoffe und Anlagengréfien aus.
Neben Anlagen, die mit Gas befeuert werden, betreibt die ESG bei ihren Kunden auch eine Reihe von Biomasse-
anlagen und Anlagen im KWK-Betrieb. Mit ihren Contractinglosungen tragt die ESG zum Erhalt der Wettbewerbs-
fahigkeit ihrer Kunden und zur Senkung der CO,-Emission durch effiziente Erzeugungstechnologien bei.

Der Fokus im Entsorgungsbereich liegt auf der anlagenintensiven Entsorgung von Abfall in thermischen Abfall-
behandlungsanlagen und dem zugehorigen Stoffstrommanagement (Waste to Energy). Die EnBW gewahrleistet
so zuverldssig die Entsorgungssicherheit fiir ihre kommunalen Partner. Die beiden grof3en Mullverbrennungs-
anlagen in Stuttgart und Dusseldorf sind wichtige Eckpfeiler der Fernwdrmeversorgung beider Landeshaupt-
stadte. Durch die gleichzeitige Erzeugung von Strom- und Fernwédrme (Kraft-Warme-Kopplung) liefern sie
einen wichtigen Beitrag zur klimafreundlichen Energiebereitstellung. Die Basis des Geschifts der thermischen
Abfallentsorgung in Baden-Wurttemberg und Nordrhein-Westfalen bilden langfristige Vertrage mit Landkreisen
und Stadten. Die Marktposition blieb im Jahr 2009 in beiden Regionen stabil.

Rund um die Wasserversorgung bietet die EnBW Regional AG vorwiegend in Baden-Wirttemberg sowohl
Ingenieurdienstleistungen als auch die Betriebsfiihrung der Anlagen fiir Kommunen an. Als weiterhin grofiter
Wasserversorger in Baden-Wiirttemberg wurden im Jahr 2009, dhnlich wie im Vorjahr, rund 38 Mio.m’ Wasser
verkauft. Die EnBW tragt ihrer Verantwortung fiir die sichere Wasserversorgung in der Region Stuttgart unter
anderem durch eine angemessene Bevorratung, die Fernitberwachung der Anlagen und die Erneuerung der
Leitungsnetze Rechnung. Mit der Inbetriebnahme des dritten Hochbehélterneubaus im Jahr 2010 werden inner-
halb von 24 Monaten 22.000 m’ neues Speichervolumen zur Verfiigung stehen. In die Modernisierung und
den Ausbau des vorhandenen Leitsystems fiir die Ferniiberwachung der Anlagen hat die EnBW 2009 circa

1 Mio.€ investiert. Mit einem knapp 1.500 km langen Leitungsnetz, das regelmif3ig erneuert wird, stellt die
EnBW auch mittel- und langfristig eine stabile, weitgehend stérungsfreie Versorgung sicher. Im Bereich der
Dienstleistungen, die von der RBS wave GmbH durchgefithrt werden, hat sich die EnBW weiter etabliert. Insbe-
sondere von Industriekunden konnte eine erhohte Nachfrage nach komplexen Angeboten (Betriebsfithrung
und Contracting) registriert werden. Mit dem Produkt LeakControl bietet die EnBW ihren Kunden ein Produkt
zur Uberwachung von Wasserverlusten und zur Erleichterung der Suche bei Rohrbrtchen.

Die Geschiftsentwicklung der netznahen Dienstleistungen im Bereich Stromversorgung konnte im Geschéfts-
jahr 2009 trotz der aufgrund der Wirtschaftskrise angespannten Marktsituation stabil gehalten werden. Weiter-
hin grof3 ist die Nachfrage nach Fotovoltaikanlagen. Im Bereich der Netzdienstleistungen ist die REG in allen
Spannungsebenen am Markt etabliert und anerkannt.



GEMEINSAM WACHSEN JAHRESABSCHLUSS CORPORATE GOVERNANCE

> Konzernstrategie und
wertorientierte Steuerung

Konzernstrategie und
wertorientierte Steuerung

Ziele

Die EnBW steht fur Fortschritt und Wettbewerb im Energiemarkt. Ausgehend von den starken Wurzeln in
Baden-Wirttemberg strebt die EnBW in Zukunft auf Basis eines ausgewogenen Geschéftsportfolios an, zur
Spitzengruppe der europdischen Energieunternehmen zu zéhlen. Kundenorientierung ist unsere zentrale
Leitlinie. In einem intensiven Wettbewerb will die EnBW Kunden durch das Angebot attraktiver und innovativer
Produkte und Dienstleistungen tiberzeugen. Ziel ist, einen positiven Wertbeitrag zu erwirtschaften und die
finanzielle Stabilitdt zu erhalten. Dies sichert die Zukunftsfahigkeit des Unternehmens. Zukunft sichern bedeutet
flr die EnBW ebenfalls, den Klimaschutz konsequent voranzutreiben. Wir wollen bis 2020 den Anteil der erneu-
erbaren Energien an unserer Eigenerzeugung auf 20 % erhohen.

Strategie

Die EnBW verfolgt eine langfristig orientierte Wachstumsstrategie und stiitzt sich dabei auf die partnerschaft-
liche Zusammenarbeit mit ihren zwei Kernaktiondren EDF und OEW. Um das Bestandsgeschift zu sichern und
Wachstumschancen zu nutzen, hat die EnBW in den vorangegangenen Jahren begonnen, ihr Investitionsvolumen
deutlich auszuweiten. Im Jahr 2009 beliefen sich die Nettoinvestitionen auf 4,2 Mrd.€. Das aktuelle, von 2010 bis
2012 umzusetzende Investitionsprogramm umfasst Nettoinvestitionen im Volumen von 5,1 Mrd. €.

Eine wesentliche Saule des EnBW-Geschiftsportfolios ist die Erzeugung von Strom. Der Entwicklung der Strom-
erzeugungskapazititen kommt auch im Rahmen unseres Wachstums- und Investitionsprogramms eine hohe
Bedeutung zu. Allein im Jahresverlauf 2009 haben wir unsere Erzeugungskapazitaten einschliefilich langfristiger
Strombezugsrechte um 771 MW auf 15.771 MW ausgeweitet. Den Ausbau der erneuerbaren Energien treiben wir
durch Investitionen insbesondere in Anlagen fiir die Nutzung von Wind- und Wasserkraft sowie in den Bereichen
Geothermie, Fotovoltaik und Biomasse voran.

Die zweite strategische Stoférichtung des Investitionsprogramms ist der Ausbau des Gasgeschifts. Hier verstarken
wir unsere Aktivitaten insbesondere im Midstream-Bereich, um die Geschiftsmoglichkeiten aus der Zunahme
des grenzuberschreitenden Transports und der wachsenden Liquiditdt der Gasmarkte zu nutzen. Wir werden
dazu unser Know-how aus dem Stromhandel und unsere Marktkenntnis fiir die Optimierung unserer Assets
einsetzen. Wir arbeiten an der Erweiterung unseres Assetportfolios aus Bezugsvertriagen, Transportkapazitaten
(Pipeline und LNG) und Speichern. Der gemeinsam mit der EDF betriebene Bau des Speicherprojekts Etzel ist
dazu ein erster wichtiger Meilenstein. Auch der Einstieg bei der EWE Aktiengesellschaft ermdglicht kiinftig die
gemeinsame Nutzung von Opportunitdten im Gasgeschaft.

Die EnBW hat den Anspruch, mehr zu sein als ein klassischer Energieversorger. Wir bieten unseren Kunden
umfassende Losungen in Energie-, Versorgungs- und Entsorgungsfragen. Neben Strom und Gas konzentrieren
wir dazu unsere Anstrengungen auf die Erweiterung der Aktivitdten im Bereich Warme. Wir wollen unser
Geschiftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen gezielt ausbauen. Die EnBW verfolgt engagiert die Erschlie-
ung neuer Geschaftsfelder. Als erster deutscher Energieversorger fihrten wir beispielsweise iiber die Vertriebs-
tochter Yello den intelligenten Stromzéhler ein. Im Bereich der Elektromobilitét treiben wir ganzheitliche
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Lésungen voran, die nahtlos an das Konzept des Smart Home-Ansatzes anschlief3en. Energieeffizienz ist eine
Leitlinie der EnBW, die hohe Prioritit geniefdt. Maximale Energieeffizienz streben wir bei allen eigenen Geschifts-
tatigkeiten sowie in Zusammenarbeit mit unseren Kunden bei der Energieverwendung vor Ort an.

Die EnBW ist in Baden-Wiirttemberg verwurzelt, in einer der wirtschaftlich starksten Regionen Europas. Indem
wir unsere Heimatregion unterstitzen, sichern wir auch das Fundament der EnBW. Unser Horizont reicht aber
daruber hinaus. Die EnBW ist deutschlandweit aktiv. 2009 haben wir beispielsweise den Anteilserwerb von 26 %
an der EWE Aktiengesellschaft mit Hauptsitz in Oldenburg vollzogen. Der tiberwiegende Teil der 2009 in Deutsch-
land erworbenen Stromerzeugungskapazitaten befindet sich auerhalb Baden-Wiirttembergs. Bei ihrer internatio-
nalen Geschaftstatigkeit konzentriert sich die EnBW auf ausgewahlte Lander Mittel- und Osteuropas sowie auf
die Tuirkei, wo 2009 das Joint Venture mit der Borusan Holding die Arbeit aufnahm.

Die Geschéftsaktivititen der EnBW bilden ein diversifiziertes Geschéftsportfolio, das sich nach Produkten und
Dienstleistungen, Wertschdpfungsstufen und geografischen Gesichtspunkten gliedern ldsst. In der Stromerzeu-
gung und Gasbeschaffung agieren wir auf wettbewerbsintensiven Grofthandelsmarkten. Die Effizienz und
Flexibilitat des Erzeugungs- und Beschaffungsportfolios sind hier erfolgsentscheidend.

Es ist Strategie der EnBW, ihre Position auf allen drei Markten zu behaupten und auszubauen, um von den
jeweiligen marktspezifischen Vorteilen zu profitieren. Fir Investoren bietet die EnBW ein risikominderndes,
ausgewogenes Geschéftsportfolio.

Das strategische Wachstums- und Investitionsprogramm bedeutet fiir die EnBW eine grofie Anstrengung, ist
aber ohne Alternative. Sein Zuschnitt berticksichtigt die Finanzkraft des Unternehmens und erhélt seine Position
am Kapitalmarkt:

Die Investitionen konzentrieren sich auf die strategischen Stofirichtungen und erzielen langfristig positive
Wertbeitrage.

Das Investitionsprogramm wird von Desinvestitionen begleitet. Dabei stehen insbesondere nichtstrategische
Minderheitsbeteiligungen der EnBW auf dem Priifstand.

Die EnBW wird ihr Ziel, ihr Single-A-Rating zu halten, konsequent weiterverfolgen.

Wertorientierte Steuerung
Die wertorientierte Steuerung der EnBW basiert auf dem Wertbeitrag. Dieser misst die Entwicklung des Unter-
nehmenswerts aus finanzieller Sicht. Grundgedanke des Wertbeitrags ist, dass der Unternehmenswert steigt,

wenn die Rentabilitat des eingesetzten Kapitals tiber der geforderten Verzinsung fir dieses Kapitel liegt. Im
Detail wird der Wertbeitrag wie folgt ermittelt:

Wertbeitrag = ROCE - Kapitalkostensatz X Capital Employed

Adjusted EBIT inklusive Beteiligungsergebnis

Mit ROCE =
! Capital Employed

Die Rentabilitat des eingesetzten Kapitals (Return on Capital Employed, ROCE) ergibt sich aus dem Verhéltnis
des Adjusted EBIT inklusive Beteiligungsergebnis zum eingesetzten Kapital (Capital Employed). Das Adjusted
EBIT stellt die operative und nachhaltige Leistung der EnBW dar. Das Beteiligungsergebnis wird bertcksichtigt,
da Beteiligungen ein integraler Bestandteil des Geschéftsmodells sind. Das Adjusted EBIT, das um neutrale
Effekte bereinigt ist, stellt eine Vorsteuergrofie dar, somit erfolgt auch die Umrechnung des Beteiligungsergeb-
nisses auf einen Vorsteuerwert. Simtliche Vermogenswerte des operativen Geschiafts werden dem Capital
Employed zugerechnet, nicht zinstragendes Kapital, beispielsweise Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, wird davon abgezogen. Da es sich beim Capital Employed um eine Stichtagsbetrachtung und beim
Adjusted EBIT inklusive Beteiligungsergebnis um eine zeitraumbezogene Grofie handelt, wird fiir das Capital
Employed der Durchschnitt aus dem Jahresanfangs- und Jahresendwert sowie den drei dazwischenliegenden
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Quartalsendwerten gebildet. Die Differenz zwischen ROCE und Kapitalkostensatz, der auf der gewogenen
Verzinsung des Eigen- und Fremdkapitals basiert, multipliziert mit dem Capital Employed ergibt dann den
erwirtschafteten Wertbeitrag. Dieser ist positiv, wenn der ROCE tiber dem Kapitalkostensatz liegt.

Der Wertbeitrag ist die Grundlage der strategischen Entscheidungen und operativen Mafinahmen der EnBW.
Die Voraussetzung fir Investitions- und Geschéftsentscheidungen ist ein positiver Wertbeitrag des jeweiligen
Projekts tiber den gesamten Betrachtungszeitraum. Die Geschéftsaktivititen des EnBW-Konzerns enthalten
unterschiedliche Risikopositionen. Aus diesem Grund werden den Vorhaben jeweils risikoadjustierte Kapital-
kosten zugrunde gelegt.

Der Wertbeitrag wird durch verschiedene Grofien beeinflusst. In den letzten fiinf Jahren konnte der ROCE auf-
grund einer guten operativen Entwicklung kontinuierlich gesteigert werden. In der Folge legte der Wertbeitrag
ebenso zu. Vor dem Hintergrund des 2009 begonnenen umfangreichen Investitionsprogramms ldsst sich diese

Entwicklung nicht fortschreiben. So erhdhen Investitionen in den Folgejahren das eingesetzte Kapital deutlich.

Naturgemaf entfalten Investitionen ihre Ergebniswirkung tiber einen ldngeren und den Investitionen oftmals
nachgelagerten Zeitraum. Investitionen in Sachanlagen fiir den Neubau von Erzeugungskapazitaten wirken
sich, abgesehen von Abschreibungseffekten, beispielsweise erst nach Inbetriebnahme der Anlagen positiv auf
das operative Ergebnis des Konzerns aus. Dies fiihrt zu einer gewissen Zyklizitit in der Entwicklung des ROCE

und damit auch des Wertbeitrags in Abhdngigkeit des Investitionsvolumens. Trotz der damit tendenziell senken-

den Wirkung auf den Wertbeitrag lasst die EnBW die Methodik zur Ermittlung des Wertbeitrags unverdndert,

die Investitionen werden ohne Verzogerung dem Capital Employed zugerechnet. Die Strategie der EnBW verfolgt

das Ziel, den Unternehmenswert langfristig und nachhaltig zu steigern. Jahrliche Schwankungen im Rahmen
des Investitionszyklus sind demgegeniiber von nachgeordneter Bedeutung.

SERVICE
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Wirtschaftliche und politische
Rahmenbedingungen

Rahmenbedingungen

Der Geschéftsverlauf der EnBW wird durch verschiedene externe Faktoren beeinflusst, die sich vor allem aus
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen sowie der Preissituation an den Markten fiir Strom,
Brennstoffe und CO,-Zertifikate ergeben.

Aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland und Europa ist der Absatz an Endkunden im Strom-
und Gasbereich gesunken. Wahrend der Verbrauch privater Haushalte weitestgehend konjunkturunabhéngig ist,
schlagen sich starke Wachstums- oder Schrumpfungsphasen der Wirtschaft deutlich in der Nachfrage der Industrie
und somit im Absatz der EnBW nieder. Dartiber hinaus spielt auch die Witterung insbesondere beim Gasabsatz
eine wichtige Rolle. So konnte der konjunkturbedingte Nachfragertickgang im Januar und Februar 2009 beim Gas
durch im Vergleich niedrigere Temperaturen teilweise kompensiert werden.

Sowohl auf europdischer als auch auf nationaler Ebene wird die Energiebranche in hohem Mafie von politischen
Entscheidungen beeinflusst. Ein Schwerpunkt ist dabei die Einfithrung von markt- und wettbewerbsorientierten
Regelungen. Zusatzlich hat das gestiegene Bewusstsein fir die Notwendigkeit, den Klimawandel zu begrenzen
und den Umweltschutz zu forcieren, fiir eine starke Dynamik auf der politischen und regulatorischen Ebene
gesorgt. Insgesamt ist eine sehr hohe Dichte an gesetzgeberischem Handeln im Energiebereich festzustellen.
Die Energiepolitik ibt einen grofien Einfluss auf die Geschéftsentwicklung und die Unternehmensstrukturen
der Gesellschaften in der Branche aus. Vor diesem Hintergrund ist auch die EnBW mit schwierigen und sich
stdndig verdndernden Anforderungen konfrontiert, denen das Unternehmen nach Méglichkeit mit flexiblen
und langfristig orientierten Losungen zu begegnen versucht.

Die Preise an den Mérkten fiir Strom, Brennstoffe und CO, bestimmen den Geschiftsverlauf der EnBW sowohl
auf der Kosten- als auch auf der Erlosseite: Die Preise der Primédrenergietrdger und der CO,-Zertifikate bestimmen
die variablen Kosten der Stromproduktion der Kraftwerke der EnBW und sind die entscheidenden Einfluss-
grofien auf die Entwicklung des Strompreises auf dem Grofthandelsmarkt. CO,-Zertifikate sind ein Inputfaktor
der Stromproduktion, da sie im Rahmen des europdischen Emissionshandels fir die bei der Erzeugung entste-
henden CO,-Emissionen nachgehalten werden miissen. In Abhdngigkeit vom Preisniveau auf den Grofthandels-
markten ergibt sich dabei eine unterschiedliche Profitabilitdt der verschiedenen Kraftwerke. Die EnBW bezieht
die fir die Stromerzeugung notwendigen Mengen an Primérenergietragern und CO,-Zertifikaten im Voraus auf
Termin. Gleichzeitig verdufiert sie die geplante Stromproduktion ebenfalls auf dem Terminmarkt. Damit redu-
ziert die EnBW Unsicherheiten aus der Preisentwicklung fiir die Erzeugungsmarge des Unternehmens. Dies
bedeutet, dass die Kosten und Erldse im Geschaftsjahr 2009 maf3geblich auf die Konditionen der in den Jahren
zuvor abgeschlossenen Kontrakte zurtickzufiihren sind. Die dargestellten Preisentwicklungen des Jahres 2009
wirken somit im Wesentlichen auf die Folgeperioden. Dies gilt ebenso fiir die vertriebsseitig am Terminmarkt
beschafften Strommengen.
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Gesamtwirtschaftliche Situation

Als Folge der im Jahr 2008 einsetzenden Finanzmarktkrise zeichnete sich mit Beginn des zweiten Halbjahres
2008 auch eine merkliche Abschwichung der weltweiten Konjunktur ab. Vor diesem Hintergrund reduzierte
sich das weltweite Wirtschaftswachstum, gemessen anhand des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP), im Jahr
2008 nach Angaben des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) auf 3,0 %, nach 5,2% im Jahr zuvor. Im Jahr 2009
verstdrkte sich der Abschwung, was zu einem deutlichen Einbruch der Konjunktur und einem Riickgang der
weltwirtschaftlichen Leistung um voraussichtlich 1,1% gefihrt haben durfte.

2009 ist die Wirtschaftsleistung der Eurozone nach Schitzungen von Eurostat um 4,0 % im Vergleich zum
Vorjahr gesunken. 2008 konnte noch ein kleines Plus von 0,6 % erzielt werden. Fir die Staaten in Mittel- und
Osteuropa geht der IWF sogar von einem Riickgang im Jahr 2009 um durchschnittlich 5,0% aus, nachdem im
Vorjahr noch ein deutliches Wachstum verzeichnet werden konnte. Auch die Tiirkei wurde von einem heftigen
Konjunkturabschwung erfasst. Eurostat geht fiir das Jahr 2009 von einem Minus von 5,8 % aus, nach einem
Plus von 0,9 % im Jahr zuvor.

Nach Angaben des Deutschen Instituts fur Wirtschaftsforschung (DIW) belauft sich die Verringerung des BIP in
Deutschland 2009 auf schdtzungsweise 4,8 %. Mit einem prognostizierten Minus im Export von 14,6 % und um
8,2% rucklaufigen Anlageinvestitionen befinden sich insbesondere die traditionellen Wachstumstreiber der
deutschen Wirtschaft tief im negativen Bereich. Im Ergebnis lag die Industrieproduktion nach den bisher vor-
handenen Angaben von Eurostat im Zeitraum Januar bis August 2009 in jedem Monat mindestens 18 % unter
dem jeweiligen Wert des Vorjahresmonats.

Energieverbrauch

Die stark gesunkene Wirtschaftsleistung in Deutschland hat den Energieverbrauch im laufenden Jahr, insbe-
sondere durch den Riickgang der Industrieproduktion, deutlich geddmpft. Der Bundesverband der Energie-
und Wasserwirtschaft (BDEW) geht fiir das Jahr 2009 nach ersten Schatzungen von einem Stromverbrauch
von 519 Mrd. kWh aus. Dies ist ein Riickgang um rund 5% gegeniiber dem Vorjahreszeitraum. Beim Gas
verringerte sich die Nachfrage in der gleichen Periode ebenfalls um etwa 5,5% auf 890 Mrd. kWh, nach
942 Mrd. kWh im Vorjahr. Stabilisierend auf die Energienachfrage haben die konjunkturell eher unabhingigen
Verbrauchergruppen Haushalte und Gewerbe, Handel sowie Dienstleistungen und die relativ kalten Winter-
monate Januar und Februar gewirkt.

Stromerzeugung und -export

Auch die Nettostromerzeugung' ging in Deutschland zurtick. Bereinigt um Kalendereffekte lag sie im Zeitraum
Januar bis Oktober 2009 mit 343 TWh um 9,5% unter dem Wert der Vorjahresperiode fir die Stromerzeugung

(Quelle: BDEW, vorldufige Daten). Dies war einerseits auf den Riickgang der Nachfrage zurtickzuftihren, anderer-
seits reduzierte sich auch der Nettoexportiiberschuss von 17 TWh in der vergleichbaren Vorjahresperiode auf

8 TWh in den Monaten von Januar bis Oktober (Quelle: BDEW, vorlaufige Daten).

Wie bereits im Jahr 2008 waren Kernenergie und Braunkohle die wichtigsten Energietrager in Deutschland. Die
Erzeugungsleistung aus regenerativen Energien hat im Jahr 2009 weiter zugenommen. Trotz des niedrigeren
Winddargebots gegentiber dem Vorjahr stieg die Einspeisung erneuerbarer Energien im Rahmen des Erneuerbare-
Energien-Gesetzes (EEG) im Vergleich zum Vorjahr um knapp 5,7% auf 75,2 TWh (unverbindlicher Vorschauwert,
Quelle: BDEW).

Gasbeschaffung

Erdgas fur den deutschen Bedarf wird zum Grofiteil tiber langfristige Bezugsvertrdge geliefert. Von diesen
Mengen stammten im Jahr 2008 37% aus Russland, 26 % aus Norwegen und 19 % aus den Niederlanden. Der
Anteil der inldndischen Produktion in Héhe von 14 % ist riickldufig, was die zunehmende Importabhédngigkeit
Deutschlands und Westeuropas verdeutlicht. Pipelines stellen das wichtigste Transportmittel dar. Alternativ
kénnen durch den Import von verflissigtem Erdgas (Liquefied Natural Gas — LNG) Forderregionen erschlossen
werden, die nicht tUber eine Pipelineverbindung zum europdischen Markt verfiigen. Im Zuge der Inbetriebnah-
me neuer Importterminals gewinnt diese Beschaffungsalternative in Europa zunehmend an Bedeutung. Auch
die EnBW pruft hier eigene Projekte, wie beispielsweise die Beteiligung am Bau eines LNG-Terminals in Rotterdam.

! Stromerzeugung abziiglich des Eigenbedarfs der Kraftwerke. Enthalt nicht Stromerzeugung von Industrie, Bahn und Privaten.

49



50

Jahrespreis 2010
Frontmonat mm

Preisentwicklung der Primarenergietrager und CO,-Zertifikate

Ingesamt ist festzustellen, dass vor dem Hintergrund der negativen konjunkturellen Entwicklung im Jahr 2009
die Preise von Erdol, Kohle, Erdgas sowie die Preise von CO,-Zertifikaten deutlich unter dem Niveau des Vorjahres
lagen. Nach einem starken Preisanstieg in der ersten Jahreshilfte 2008 folgte bereits in der zweiten Hélfte 2008
ein ausgepragter Abfall der Notierungen, dem im Lauf des Jahres 2009 speziell bei Ol und Kohle eine leichte
Erholung folgte.

Olmarkt

Das Jahr 2009 wies deutlich niedrigere Olpreise fiir kurzfristige Lieferungen auf als das Vorjahr. Vor dem Hinter-
grund der Finanz- und Wirtschaftskrise erfolgte ausgehend von einem Rekordpreis von 146 US-$ fir ein Barrel
(159 1) der Sorte Brent im Juli 2008, eine lang anhaltende Korrekturphase der Olpreise bis auf einen Tiefststand
im Februar 2009 von 39,55 US-$ pro Barrel. Nachfrageriickgénge, die zeitverzdgert als Reaktion auf das bis Mitte
2008 hohe Preisniveau auftraten, verstarkten den Nachfrageeinbruch zusétzlich. Ausgehend von dem Tief-
punkt folgte bis in den August hinein eine lang anhaltende Phase wieder steigender Olpreise, an die sich eine
Seitwdrtsbewegung bis zum Jahresende anschloss. Ein Grund fiir die positive Preisentwicklung ist das Verhalten
der OPEC, die eine Reduzierung ihrer Férdermengen um 4,2 Mio. Barrel pro Tag — circa 5% der weltweiten
Nachfrage — beschlossen hatte, um die Angebotsmenge dem eingebrochenen Verbrauch anzupassen und
somit die Preise zu stabilisieren. Die neuen Férderquoten wurden von den OPEC-Mitgliedsstaaten zundchst
weitestgehend eingehalten, im Zuge der steigenden Olpreise ging die Quotendisziplin jedoch bestandig zurtck.
Dartiber hinaus nédhrte die positive Entwicklung einiger Frithindikatoren, wie diverser Einkaufsmanagerindizes,
bei vielen Marktteilnehmern die Hoffnung auf eine baldige Erholung der Weltwirtschaft und damit auch der
weltweiten Olnachfrage. Der Anstieg der Olpreise vollzog sich daher, bevor sich die Nachfrage auch physisch
erhohte. Die Markterwartung eines in Zukunft wieder anziehenden Wirtschaftswachstums spiegelt sich auch
in den hoheren Olpreisen fur spétere Lieferjahre (Contango) wider. Tendenziell preissenkende Faktoren wie
weit tiberdurchschnittlich stark gefiillte Ol- und Olproduktlager sowie eine sehr hohe Reservekapazitat der
OPEC haben sich nur in geringem Umfang in der Preisentwicklung niedergeschlagen. Allerdings milderten sie
potenziell preistreibende Effekte geopolitischer Entwicklungen in Nigeria oder dem Iran weitestgehend ab. Ein
weiterer bedeutender Faktor der Olpreisentwicklung 2009 war die Wertentwicklung des US-$. Seit Anfang Mérz
2009 hatte die US-Wahrung gegeniiber dem Euro bis in den Oktober hinein nahezu 20 % an Wert verloren. Ein
Wertverfall des US-$ wirkt ceteris paribus preissteigernd auf die in US-$ notierten Olpreise.

Der durchschnittliche Preis fiir kurzfristige Lieferungen betrug im Jahr 2009 62,67 US-$ pro Barrel, ein Riick-

gang von 35,85 US-$ pro Barrel beziehungsweise 36 % gegeniiber 2008. Die Entwicklung der Frontmonatsnotie-
rungen galt in leicht abgeschwichter Form auch fiir die Entwicklung der Terminpreise 2010.

Entwicklung der Preise fiir Rohél (Brent)

Tagesquotes in US-$/bbl Quelle: ICE

Dez.
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Kohlemarkt

Die Notierungen fiir kurzfristige Steinkohleimporte in den ARA-Raum (Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen) haben
im Januar sowie Februar 2009 den Abwirtstrend aus dem zweiten Halbjahr 2008 zunéchst fortgesetzt. In den
Folgemonaten bewegten sie sich tendenziell seitwarts und stiegen zum Jahresende auf ein Niveau von 84,73 US-$/t
an. Die Preise fur Steinkohlelieferungen in den ARA-Raum fur 2010 sind von Jahresanfang bis Mitte Marz 2009
zurlickgegangen und haben sich nach einer leichten Erholung bis Mitte Juni 2009 tendenziell seitwarts bewegt.
Gegen Jahresende lag die Notierung bei 87,16 US-$/t. Im Durchschnitt lagen die Notierungen fiir kurzfristige
Lieferungen um etwa 52% sowie fiir Lieferungen im Jahr 2010 um 39 % deutlich unter den Werten des Vorjahres.

Der Preisriickgang im Vergleich zum Jahr 2008 ging mit einer niedrigen Kohlenachfrage im Jahr 2009 einher:
Im ersten Halbjahr 2009 wurden nach Angaben des Vereins der Kohleimporteure seewdrtig rund 13 Mio. t
Kraftwerkskohle' weniger als im Vorjahreshalbjahr gehandelt. Die schwache konjunkturelle Lage der Weltwirt-
schaft und niedrige Gaspreise auf dem Spotmarkt haben einen senkenden Einfluss auf die Kohlenachfrage
gehabt. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Marktlage deutlich entspannt und beispielsweise zu hohen
Lagerbestdnden in verschiedenen europdischen Landern gefiihrt. Ein hoher Kohleimportbedarf Chinas im Jahr
2009 sowie gestiegene Frontmonatsnotierungen fir Ol wirkten stiitzend auf die Kohlepreise.

Entwicklung der Kohlepreise (ARA-Raum)

| Wachentlicher Index und Tagesquotes in US-$/t Quelle: verschiedene Broker
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API - All Publication Index
ARA - Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen
Gasmarkt

Die Basis der Gasversorgung in Deutschland stellen langfristige Gasimportvertrage dar, deren Preise zeitversetzt
dem Olpreis folgen. Infolge des Olpreisanstiegs bis Mitte des Jahres 2008 erreichte der Grenziibergangspreis fiir
Erdgas des Bundesamts fur Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) im November 2008 mit 31,49 €/MWh seinen
Hochststand. Aufgrund des deutlichen Rickgangs des Olpreises in der zweiten Jahreshélfte 2008 sank der Grenz-
Ubergangspreis im ersten Halbjahr 2009 spiirbar. Im August 2009 erreichte er mit 16,84 €/MWh seinen vorldu-
figen Tiefststand, nachdem er im Januar noch bei 30,03€/MWh gelegen hatte. Dies entspricht einem Preisriick-
gang von 44 %. Der Anstieg des Olpreises ab dem zweiten Quartal 2009 spiegelte sich in einem Anstieg des
Grenzibergangspreises wieder. Im Oktober legte er auf ein Niveau von 17,40 €/MWh zu. Verglichen mit dem
durchschnittlichen Importpreis des Jahres 2008 (27,06€/MWh) liegt der durchschnittliche Grenziibergangspreis
flr die ersten neun Monate 2009 in Hohe von 22,17€/MWh rund 18 % niedriger.

Neben Gasimportvertragen stellt der Gro8handelsmarkt eine Bezugsquelle flr Erdgas dar. Im Jahr 2009 lag
der Jahresdurchschnittspreis fur Erdgas mit sofortiger Lieferung (Spotmarkt) auf dem niederlandischen Title
Transfer Facility (TTF), dem liquidesten kontinentaleuropdischen Grofhandelsmarkt, mit 12,12€/MWh weit
unter dem Vorjahreswert in Hohe von 24,97€/MWh. Neben der konjunkturbedingt schwachen Nachfrage kann
als Ursache hierfir das zunehmende Importvolumen von kurzfristig geliefertem verflissigten Erdgas ange-
fihrt werden. Dessen Notierung orientiert sich am Grof$handelsmarktpreis, wodurch ein Angebot unterhalb
des olpreisindizierten Grenziibergangspreises moglich ist. Zudem waren vermutlich manche Marktteilnehmer
gezwungen, nicht bendtigte Liefermengen aus Take-or-Pay-Verpflichtungen (Mindestabnahmeverpflichtungen)
auf dem Grofthandelsmarkt zu verkaufen, was den Preis zusdtzlich unter Druck setzte.

1 Steinkohlequalitaten, die in Kraftwerken verfeuert werden.
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Lieferung 2010
Spot mm

EUA 2010
CER 2010 mm

Auf dem Terminmarkt wurden Lieferungen fir 2010 im Jahr 2009 durchschnittlich mit 18,08€/MWh gehandelt.
Im Vergleich lag der Preis fur diese Kontrakte im Jahr 2008 bei 30,77€/MWh, womit sich der Riickgang auf 41%
belduft. Hierin diirfte sich eine aufgrund der Wirtschaftskrise reduzierte Nachfrageerwartung widerspiegeln.

Entwicklung der Preise fiir Erdgas (niederldndischer Grohandelsmarkt)

| Tagesquotes in €/MWh Quelle: verschiedene Broker

Jan. Feb. Marz Apr. Mai Juni Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dez.

CO,-Zertifikate

Gegeniiber 2008 lagen die Preise fiir Emissionszertifikate (EU Allowance — EUA) mit Lieferung 2010 (EUA-10)
im Jahr 2009 auf einem deutlich niedrigeren Niveau. Notierten sie 2008 noch im Durchschnitt bei 23,88 €/t
CO,, lagen sie 2009 durchschnittlich bei 13,77€/t CO,. Anfang 2009 fiel der EUA-Preis bis zum Februar auf ein
Niveau von etwa 8 €/t CO,. Danach zog er wieder an und bewegte sich bis zum Jahresende zwischen 12,50 und
16,50€/t CO,. Griinde fiir den Preiseinbruch im Vergleich zum Vorjahr waren die geringeren Emissionen auf-
grund der negativen Konjunkturentwicklung, die zu einem Riickgang der Industrieproduktion und des Strom-
verbrauchs fithrte. Zudem ergaben sich aus der Brennstoffpreisentwicklung deutlich geringere Fuel-Switch-
Kosten (Kosten fr den Wechsel auf CO,-drmere Erzeugung).

Entwicklung der Preise fiir Emissionszertifikate [EUA und CER)

| Tagesquotes in €/t Quelle: verschiedene Broker

Jan. Feb. Marz Apr. Mai Juni Juli Aug. Sep. Okt. Nov. Dez.

EUA - EU Allowance
CER - Certified Emission Reductions

Ein weiteres Instrument, mit dem Unternehmen bis zu einem gewissen Umfang ihre Emissionen decken kon-
nen, sind Zertifikate aus Projekten zur Emissionsreduktion in Schwellen- und Entwicklungslandern (Certified
Emission Reductions — CER). Die Entwicklung des Preisniveaus der CER-10-Zertifikate orientierte sich im
Geschaftsjahr grofitenteils an den Bewegungen der EUA-10-Zertifikate.
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Strommarkt

Auf dem Grof3handelsmarkt fiir Strom lagen 2009 sowohl die Preise fiir sofortige Lieferungen (Spotmarkt) als
auch fiir Terminkontrakte 2010 deutlich unter dem Niveau des Vorjahres. Ursdchlich hierfir sind die ebenfalls
im Mittel erheblich unter dem Vorjahresniveau liegenden Kosten fur die Primérenergietrager Ol, Kohle und
Erdgas sowie niedrigere Preise fur CO,-Zertifikate. Auflerdem kam es im Zuge der wirtschaftlichen Entwicklung
zu einem deutlichen Lastriickgang im Vergleich zum Vorjahr.

Fir das Grundlastprodukt Base am Spotmarkt der EEX ergab sich im Jahr 2009 ein mittlerer Preis von
38,85€/MWHh, der rund 41% niedriger lag als der Spotpreis im Vorjahr.

Auf dem Terminmarkt der EEX setzte sich der im Juli 2008 begonnene Preisriickgang fiir das Grundlast-
produkt Base fiir das Jahr 2010 insbesondere aufgrund des deutlichen Riickgangs der CO,-, aber auch der
Brennstoffpreise bis Ende Februar 2009 zundchst fort. Im weiteren Verlauf des Jahres stabilisierten sich die
Notierungen gleichzeitig mit den Kohlepreisen und bewegten sich seit Mitte Médrz in einer Spanne von 43 bis
55€/MWh. Der durchschnittliche Preis im Jahr 2009 lag mit 49,22€/MWh immer noch rund 29 % niedriger als
im Vorjahr.

Entwicklung der Terminmarktpreise fiir Strom (EEX)

| Tagesquotes in €/MWh Quelle: EEX

~
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Strom- und Gaspreise von Privat- und Industriekunden

Nach Angaben des Statistischen Bundesamts haben sich die Strompreise fir Privathaushalte in den Monaten
Januar bis Oktober 2009 im Vergleich zum Vorjahr weiter erhoht. Der Grund hierfir ist, dass Teile der Strom-
mengen fir Privatkunden und Gewerbebetriebe jeweils zum Teil mehrere Jahre im Voraus und in einzelnen
Tranchen tiber den Grofthandelsmarkt bezogen werden. Dadurch wird das Risiko von Preisspitzen reduziert,
andererseits die Anpassung an ein schnell sinkendes Preisniveau verzogert. Im Preisniveau des Jahres 2009
spiegelt sich unter anderem der starke Anstieg des Strompreises im ersten Halbjahr 2008 am Grofthandels-
markt wider. Zusdtzlich haben hohere Belastungen aus dem EEG zu dem héheren Preisniveau beigetragen. Der
BDEW ermittelte fiir einen Musterhaushalt mit einem Jahresverbrauch von 3.500 kWh im Jahr 2009 monatliche
Stromkosten von durchschnittlich 67,70€, nach rund 63,15€ im Vorjahr (Stand: Herbst 2009). Davon entfallen
rund 26,17€ auf staatlich induzierte Kosten. Die Preise fur Industriekunden sind in der Regel starker an das
aktuelle Preisniveau auf dem Grofthandelsmarkt gekoppelt, sodass im Jahr 2009 zum Teil sinkende Preise zu
beobachten waren. Laut BDEW ging der Strompreis fur einen typischen mittelstindischen Industriebetrieb
von 13,25 ct/kWh im Jahr 2008 auf 11,23 ct/kWh im Berichtsjahr zurtick.

Die Gaspreise fiir Privatkunden legten nach Angaben des Statistischen Bundesamts zunéchst in den ersten drei
Monaten des Jahres 2009 gegentiber dem Vorjahreszeitraum deutlich zu. In den Folgemonaten verlangsamte
sich der Preisanstieg spuirbar, bevor ab Juli 2009 ein Preisriickgang einsetzte. Dieser beschleunigte sich auf
-18,7% im November 2009 gegeniiber dem Vorjahresmonat. Die Erdgaspreise vollzogen damit zeitversetzt die
Preisentwicklung der Olpreise nach.
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Politische und regulatorische Rahmenbedingungen

Europaische Energiepolitik

3. Binnenmarktpaket: Das urspriinglich im Herbst 2007 vorgelegte Gesetzespaket wurde im Juni 2009 verab-
schiedet. Im Zentrum der langwierigen Verhandlungen um das 3. Binnenmarktpaket stand insbesondere die
Frage der eigentumsrechtlichen Entflechtung der Ubertragungsnetze von den vertikal integrierten Energiever-
sorgungsunternehmen. Im Ergebnis sind bei der Umsetzung in nationales Recht alternativ zum Ownership
Unbundling die Optionen eines Independent System Operators oder eines Independent Transmission Operators
moglich. Ein Verkauf der Transportnetze der Energieversorger wie der EnBW ist also nicht zwingend vorge-
schrieben. Welche Regelungen in Deutschland getroffen werden, ist vor dem Hintergrund der neuen politi-
schen Konstellationen noch nicht abzusehen. Ungeachtet dessen haben mit E.ON und Vattenfall bisher zwei
der vier Ubertragungsnetzbetreiber in Deutschland beschlossen, ihre Ubertragungsnetze zu verauflern. Fur
E.ON war der Verkauf Bestandteil der Auflagen, die dem Unternehmen durch die Europédische Kommission
auferlegt wurden. Die EnBW spricht sich fir den Verbleib der Ubertragungsnetze im Konzern aus.

Energie- und Klimapaket: Bestandteile der im Januar 2008 vorgelegten Gesetzesvorschlige zum Energie- und
Klimapaket waren eine Emissionshandelsrichtlinie fiir die Zuteilung von CO,-Zertifikaten, eine Richtlinie zur
Férderung erneuerbarer Energien, die rechtlich verbindliche Ziele fiir den Ausbau vorsehen sollte, sowie ein
Richtlinienentwurf zur Speicherung von CO,, das bei der Verbrennung fossiler Energietréger bei der Stromer-
zeugung entsteht. Im April 2009 wurde das ,Green Package” schliefdlich beschlossen.

Im Rahmen des neuen Emissionshandelsregimes ist nun die vollstandige Versteigerung von CO,-Zertifikaten
fir die Energiewirtschaft mit Beginn der dritten Handelsphase ab 2013 vorgesehen. Aus dieser Regelung
ergeben sich Zusatzkosten fiir Energieversorger, die in ihrer Hohe vom Anteil der CO,-basierten Stromeigen-
erzeugung abhingen. Insgesamt hat dies eine Belastung der Wirtschaftlichkeit der fossilen Erzeugung zur
Folge. Die Kommission stellt den Mitgliedsstaaten in einer Annex-Erklarung frei, aus den Einnahmen der CO,-
Zertifikateversteigerung Investitionsbeihilfen von bis zu 15 % fiir neue effiziente fossile Kraftwerke zu gewdh-
ren. Der Kraftwerkspark der EnBW weist derzeit CO,-Emissionen unter dem bundesweiten Durchschnitt auf.
Basierend darauf wiirde sich ein geringer Bedarf an CO,-Zertifikaten ab dem Jahr 2013 ergeben. Daneben ist das
Unternehmen bestrebt, CO,-Zertifikate im Rahmen von Klimaschutzprojekten in Entwicklungslandern zu
erwerben, um den zusitzlichen Bedarf weiter zu reduzieren.

Die Richtlinie zur Kohlenstoffabscheidung und -lagerung (Carbon Dioxide Capture and Storage — CCS) schafft
einen Rechtsrahmen fir die Erprobung und Einfithrung der CCS-Technologie, die bislang erst in Pilotprojekten
angewandt wird. Fiir 2015 ist ein Monitoring vorgesehen mit der Folge, dass die Anwendung der CCS-Techno-
logie dann bei entsprechender Einsatzreife verbindlich vorgeschrieben werden konnte.

Beim Ausbau der erneuerbaren Energien sieht das Energie- und Klimapaket die Steigerung des Anteils erneu-
erbarer Energien am EU-Endenergieverbrauch bis zum Jahr 2020 auf 20 % vor. Fiir die einzelnen Mitgliedsstaaten
bestehen auf Basis der Ausgangslage, den vorhandenen Potenzialen und der Wirtschaftskraft konkrete Zielvor-
gaben. Fur Deutschland ergibt sich gemif? diesen Vorgaben ein Anteil von 18,5 %. Zusitzlich soll bis 2020 auch
der Anteil an erneuerbaren Energien im Verkehrssektor auf 10 % zulegen und der Einsatz von Elektrofahrzeugen
als einer wichtigen Zukunftstechnologie geférdert werden. Die EnBW treibt den Ausbau von eigenen Erzeugungs-
kapazitdten bei erneuerbaren Energien voran und engagiert sich ebenfalls auf dem Gebiet der Elektromobilitat.

Richtlinie fiir Industrieemissionen: Zur Reduzierung der Schadstoffbelastung von Luft, Wasser und Boden aus
Industrieanlagen wird eine Richtlinie zur Herabsetzung der Emissionsobergrenzen fiir diese Anlagen erarbeitet.
In Abhdngigkeit von der finalen Ausgestaltung kann daraus ein Nachriistbedarf flir Industrieanlagen entstehen.
Die Richtlinie muss vom Européischen Rat und vom Europaparlament beschlossen und danach in nationales
Recht umgesetzt werden. Der bisherige Zeitplan sieht eine Verabschiedung nicht vor Sommer 2010 vor. Welche
Anlagen der EnBW in welchem Ausmaf3 betroffen sein werden, kann daher noch nicht beurteilt werden.

Energiepolitik in Deutschland

Die bis zur Bundestagswahl 2009 bestehende Regierungskoalition hat die Entwiirfe des Energieeffizienz-
gesetzes (EnEffG) und des Gesetzes zu Abscheidung, Transport und Lagerung von CO, [CCS-Gesetz) nicht mehr
beschlossen. Da es sich in beiden Fillen jedoch um die zwingende Umsetzung von EU-Richtlinien handelt,
muss die Formulierung der Gesetze nun erneut in Angriff genommen werden. Der Grund fir eine versdumte
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Einigung der damaligen Regierungskoalition beim CCS-Gesetzentwurf waren Bedenken einzelner Linder, die
uber mogliche Orte fiir CO,-Speicher verfiigen. Von Nachteil ist dies vor allem im Hinblick auf die Rechts-
sicherheit fr CCS-Pilotprojekte wie auch fiir die Moglichkeit, die im Klimapaket der EU vorgesehenen Forder-
mittel fiir CCS-Anlagen zu erhalten. Die bei der EnBW im Bau befindlichen und geplanten konventionellen
Kraftwerke verfuigen tiber die Moglichkeit zur Abscheidung und Lagerung von CO,.

Erneuerbare-Energien-Gesetz-(EEG-)Wa&lzungsmechanismus: Durch die im zweiten Quartal 2009 beschlossene
Verordnung verringert sich der Umsetzungsaufwand des EEG erheblich. Im Gegensatz zur bisherigen physika-
lischen Verteilung zu gleichen Teilen unter den Lieferanten wird nun ab 2010 der bei den Verteilnetzbetreibern
eingespeiste EEG-Strom Uber die Transportnetzbetreiber gesammelt und direkt an der Borse verkauft. Dies
bedeutet eine Vereinfachung der Abwicklung fir die Lieferanten und reduziert ihr Prognoserisiko. Auch fur die
EnBW wird die Abschaffung der physikalischen Wélzung ab 2010 zu einer Risikoreduzierung und zur Vermei-
dung von Verlusten fiihren.

Weitere Gesetze: Noch vor der Bundestagswahl konnte das Wasserhaushaltsgesetz (WHG) verabschiedet
werden. Das urspriinglich vorgesehene Verbot von Querverbauten wurde nicht aufgenommen, wodurch der
Neubau von Wasserkraftwerken weiterhin moglich bleibt. Die EnBW betreibt im Bereich Wasserkraft zahlreiche
Anlagen. Die mit dem Gesetz getroffene Regelung eréffnet dem Unternehmen damit auch in Zukunft die Mog-
lichkeit, weitere Projekte in Angriff zu nehmen.

Ende August 2009 trat das Energieleitungsausbaugesetz (EnLAG) in Kraft. Das Gesetz sieht unter anderem
beschleunigte Genehmigungsverfahren fiir Netzausbauprojekte vor, fiir die ein besonderer Bedarf besteht.
Davon erfasst sind auch Projekte der TNG.

Kernenergie: Die Bundestagswahl 2009 hat zu verdnderten politischen Verhdltnissen gefuihrt. Als Grundlage
fir die Energiepolitik der laufenden Legislaturperiode will die Bundesregierung bis zum Ende des Jahres 2010
ein umfassendes Energiekonzept erarbeiten. Der Koalitionsvertrag von CDU/CSU und FDP stellt eine Ruick-
nahme der Laufzeitverkiirzung fr Kernkraftwerke in Aussicht. An welche konkreten Bedingungen dies gekntipft
sein wird, ist derzeit noch nicht klar. Im Rahmen der Laufzeitverkiirzung war bislang die Abschaltung von Block 1
des EnBW-Kernkraftwerks Neckarwestheim (GKN I) im Frithjahr 2010 geplant.

Kohlekraftwerke: Im Zuge der Diskussion um den Klimawandel fordern politische und gesellschaftliche Kreise
einen Ausstieg aus der Kohlekraft und damit den Verzicht auf beziehungsweise das Verbot von Neubauprojekten.
Ahnlich wie im vorangegangenen Jahr waren Kraftwerksprojekte anderer Energieversorger 2009 erneut mit
verzogerten Genehmigungsverfahren oder nachteiligen Gerichtsentscheiden konfrontiert. Das Steinkohle-
kraftwerk RDK 8 der EnBW ist hiervon weiterhin nicht betroffen. Der Baufortschritt lauft planméfig, die Inbe-
triebnahme ist fir 2011 geplant. Der Bau moderner und effizienter Kohlekraftwerke ist nétig, um die Energie-
versorgung zu gewdhrleisten. Gleichzeitig ersetzen sie dltere Kraftwerke, die einen hdheren CO,-Ausstof3
aufweisen.

Ubertragungsnetze: Die Umsetzung des 3. Binnenmarktpakets in Deutschland ist insbesondere vor dem
Hintergrund des Vorgehens bei den Ubertragungsnetzen fir die EnBW von Bedeutung. Welche Position die
neue Bundesregierung in dieser Fragestellung einnimmt, ist aktuell noch nicht zu beurteilen. Die EnBW spricht
sich fir einen Verbleib der Netze im Konzern aus.

Kartell- und Gerichtsverfahren: Im Fokus der Kartellbehorden steht nun auch die Preisbildung im Bereich
Fernwdrme. Von der kartellrechtlichen Prifung nach §§ 19, 29 GWB sind unter anderem Unternehmen des
EnBW-Konzerns betroffen. Derzeit stehen wir in Kontakt mit den jeweiligen Kartellbehorden. Die Unternehmen
des EnBW-Konzerns im Bereich Heizstrom sind aufgrund eines giinstigen Preisniveaus nur als Vergleichsunter-
nehmen von der kartellrechtlichen Priifung betroffen. Kartellrechtliche Missbrauchsverfahren werden derzeit
gegen keine Gesellschaft des EnBW-Konzerns gefuhrt.

Aktuelle Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs zu Preisanpassungsklauseln bei Sondervertragen: Preisan-
passungsklauseln in Sondervertrégen sind gemafd den strengen Kriterien des deutschen AGB-Rechts (§ 307 BGB)
hohen Anforderungen beztiiglich Transparenz und Angemessenheit unterworfen. Wie schon in der Vergangen-
heit hat sich der Bundesgerichtshof auch 2009 mit der Wirksamkeit von Preisanpassungsklauseln in Sonder-
vertragen befasst. Die in den Sondervertragen der EnBW verwendeten Preisanpassungsklauseln wurden, soweit
erforderlich, der aktuellen Rechtsprechung angepasst.
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Regulierung der Strom- und Gasmarkte

Netzentgelte: Fir alle Strom- und Gasnetzbetreiber in Deutschland wurde mit Beginn des Jahres 2009 eine
individuelle Obergrenze fiir die Erlose aus Netzentgelten fiir die Dauer von vier Jahren (fir Gasnetze) bezie-
hungsweise funf Jahren (fur Stromnetze) festgelegt. Die von der Bundesnetzagentur (BNetzA) fir die EnBW
bestimmten Erldsobergrenzen liegen iiberwiegend Uber den zuletzt anerkannten Netzentgelten des Jahres
2008. Dadurch hat sich im Geschéftsjahr 2009 ein positiver Umsatz- und Ergebniseffekt ergeben. Eine Belas-
tung aus der Mehrerldsabschopfung basierend auf den Entscheidungen des Bundesgerichtshofs vom August
2008 wird sich ab 2010 bemerkbar machen. Die Netzbetreiber haben durch Beibehaltung der urspriinglichen
Entgelte bis zur Genehmigung der Netznutzungsentgelte in den vorangegangenen Jahren Mehrerlose erzielt.

Bereits im Herbst 2008 hatte die BNetzA entschieden, auch die Giberregionalen Fernleitungsnetzbetreiber in
die Regulierung mit einzubeziehen. Die Unternehmen unterliegen somit auch der Kostenpriifung und nicht
mehr dem Vergleichsmarktprinzip. Die zum 1. Oktober 2009 genehmigten Netzentgelte wurden bis zu 25%
gekiirzt. Die Mehrerldsabschdpfung wird sich erst ab 2011 bemerkbar machen. Mit Beginn des Jahres 2010
werden auch die tiberregionalen Fernleitungsnetzbetreiber (E.ON Gastransport, Dong Energy, Eni Gas Trans-
port Deutschland, Erdgas Miinster Transport, Gasunie Deutschland, GRTgaz Deutschland, Ontras, Statoil Hydro,
Thyssengas und Wingas) in die Anreizregulierung einbezogen.

Zusammenlegung von Gasmarktgebieten: Im Jahresverlauf 2009 hat sich die Anzahl der Marktgebiete von zwolf
auf sechs reduziert. Dies geschah in zwei Schritten zum 1. April (zwolf auf zehn) und zum 1. Oktober (zehn auf
sechs). Die Zusammenlegung der Gasmarktgebiete verfolgt das Ziel, den Netzzugang beim Gastransport zu
vereinfachen, und tragt zur Intensivierung des Wettbewerbs in Deutschland bei. Zum 1. April 2009 legten die
Gasnetzbetreiber Gasunie Deutschland, EWE-Netz und Erdgas Minster Transport ihre Marktgebiete zu einem
gemeinsamen Marktgebiet zusammen. In einer weiteren Stufe der Zusammenlegung Anfang Oktober haben
sich unter dem Namen Gaspool die Unternehmen Gasunie Deutschland, Ontras — VNG Gastransport, Wingas
Transport, Dong Energy und Statoil Hydro Deutschland zusammengeschlossen. Des Weiteren ist die Marktge-
bietskooperation der Netzbetreiber bayernets, Eni Gas Transport Deutschland, E.ON Gastransport, GRTgaz
Deutschland und GVS Netz unter dem Dach der NetConnect Germany entstanden. Eine weitere Verringerung
der Anzahl der Marktgebiete ist vorgesehen.
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Unternehmenssituation
des EnBW-Konzerns

Der im Geschiftsjahr 2009 erstmals anzuwendende International Financial Reporting Standard IFRS 8 fithrt zu
einer gednderten Segmentberichterstattung des EnBW-Konzerns. Das bisherige Geschiftsfeld Strom wurde in
die Segmente Strom Erzeugung und Handel sowie Strom Netz und Vertrieb unterteilt.

Gesamtbeurteilung des Geschaftsverlaufs

Die Auswirkungen der schlechten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung haben auch im Geschaftsverlauf
der EnBW ihre Spuren hinterlassen. Wir konnten nicht nahtlos an die guten Ergebnisse des Vorjahres
ankniipfen, haben aber dennoch respektable Resultate erzielt. Zusatzlich ergaben sich aus dem ausgeweiteten
Investitionsprogramm hohere Finanzierungsaufwendungen.

Trotz riickldufiger Absatzmengen bei Strom und Gas erzielten wir ein Adjusted EBIT auf dem Niveau des
Vorjahres. Wie im Vorjahr leistete der Geschiftsbereich Strom Erzeugung und Handel hierzu einen erheb-
lich Beitrag. Die Erzeugungsmarge verbesserte sich 2009 erneut. Der Adjusted Konzerniiberschuss blieb
vor allem aufgrund gestiegener Belastungen im Finanzergebnis unter dem Vorjahreswert. Bedingt durch
das erhohte Investitionsvolumen ging der Wertbeitrag des Unternehmens — die komprimierte Kennzahl
unseres wirtschaftlichen Erfolgs —im Vergleich zum Vorjahr um 153,1 Mio.€ auf 809,6 Mio.€ zurck.

Als drittgrofites Energieunternehmen in Deutschland hat die EnBW ihre Position bei den Kunden auch in einem
anhaltend intensiven Wettbewerb behauptet.

Prognoseabweichungen

Absatz und Ergebnisentwicklung 2009 Prognose laut Entwicklung
Geschéftsbericht 2009 im Vergleich

2008 fiir 2009 zur Prognose

Absatz Strom (ohne Handel) sinkend stark sinkend
Absatz Gas (ohne Handel) steigend sinkend
Adjusted EBIT Konzern konstant konstant

Der Strom- und Gasabsatz des EnBW-Konzerns wurde stdrker als vorhergesehen von den Folgen der Wirtschafts-
krise belastet. Deutliche Produktionsriickgdnge in unseren Kundenbranchen haben sich beim Stromabsatz an
B2B-Kunden in grofierem Umfang bemerkbar gemacht. Trotz eines kalten Winters im ersten Quartal 2009
konnte die Prognose fiir den Gasabsatz nicht erreicht werden. Zu den konjunkturbedingten Absatzriickgdngen
im B2B-Geschift traten negative Effekte aus hoheren Temperaturen im weiteren Jahresverlauf. Das niedrige
Preisniveau erhohte den Wettbewerbsdruck bei Groftkunden zusétzlich.
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Trotz der im Jahresverlauf gestiegenen Belastungen aus der negativen konjunkturellen Entwicklung erreichte
das Adjusted EBIT auf Konzernebene das Niveau des Vorjahres und entsprach damit der urspriinglichen
Prognose. Die Belastungen aus der Wirtschafts- und Finanzkrise wurden insbesondere durch héhere Ertrage
aus der Bereitstellung von Regelenergie, geringere Aufwendungen aus der Einspeisung von Windenergie und
hoéhere Netzentgelte kompensiert.

Der Zielwert fir den Adjusted Konzerniiberschuss (konstant auf Vorjahresniveau 2008) konnte nicht erreicht
werden. Dies ist vor allem darauf zurtickzufiihren, dass sich das Adjusted Beteiligungs- und Finanzergebnis
unter anderem aufgrund von Belastungen aus der Wirtschaftskrise schlechter als geplant entwickelt hat.

Ertragslage
Absatz und Umsatz

Stromabsatz des Erzeugung und Handel Netz und Vertrieb Gesamt

EnBW-Konzerns

in Mrd. kWh

2009 2008 2009 2008 2009 2008

Privatkunden (B2C] 0,0 0,0 22,4 23,1 22,4 23,1
Industrie und
Weiterverteiler (B2B) 2,6 1,2 47,9 60,0 50,5 61,2
Handel 358 359 11,0 10,3 46,8 46,2
Gesamt 38,4 37,1 81,3 93,4 119,7 130,5

Im Zuge der Wirtschaftskrise verringerte sich der Stromabsatz des EnBW-Konzerns im Geschéftsjahr 2009 im
Vergleich zum Vorjahr um 8,3% auf 119,7 Mrd. kWh. Hauptverantwortlich fiir den Riickgang ist insbesondere
der um 17,5 % niedrigere Absatz bei den B2B-Kunden. Diese Kunden haben ihre Nachfrage aufgrund der deut-
lich riickldufigen gesamtwirtschaftlichen Produktion spiirbar gesenkt. Der Stromabsatz an Privatkunden ist
hingegen weniger konjunkturabhdngig und lag mit 22,4 Mrd. kWh lediglich 3,0 % unter dem Niveau des Vorjahres.
Im Handel ergab sich insgesamt ein geringfuigiger Zuwachs von 1,3% im Absatz. Dies bremste etwas den Absatz-
riickgang auf Konzernebene.

Gasabsatz des EnBW-Konzerns 2009 2008 Veranderung
in Mrd. kWh in %
Privatkunden (B2C) 12,3 12,5 -1,6
Industrie und Weiterverteiler (B2B) 339 57,3 -6,6
Gesamt 65,8 69,8 -5,7

Der Gasabsatz des EnBW-Konzerns in Hohe von 65,8 Mrd. kWh lag im Berichtszeitraum 5,7 % unter dem Wert
des Vorjahres. Die durch den kalten Winter im ersten Quartal 2009 erzielte Absatzsteigerung wurde im weiteren
Jahresverlauf von hoheren Temperaturen sowie den Auswirkungen der konjunkturellen Talfahrt itberkompen-
siert. Zudem hat eine Diversifizierung des Gasbezugs bei Gro3kunden fiir den Riickgang des Absatzes im B2B-
Segment um 3,8 Mrd. kWh auf 53,5 Mrd. kWh beigetragen. Aufgrund niedriger Gaspreise auf dem Grofshandels-
markt bezogen die Grof8kunden ihr Gas direkt von dort. Der Absatz an Privatkunden war um 1,6 % niedriger
als im Vorjahr und betrug 12,3 Mrd. kWh.

AuBenumsatz des EnBW-Konzerns nach Geschéftsfeldern 2009 2008 Veranderung

in Mio. €' in %
Strom Erzeugung und Handel 2.357,5 2.5417 -7,2
Strom Netz und Vertrieb 10.031,3 10.194,7 -1.6
Gas 2.453,1 2.881,2 -14,9
Energie- und Umweltdienstleistungen 722,3 687,8 50
Gesamt 15.564,2 16.305,4 -4,5

! Nach Abzug von Strom- und Erdgassteuer.
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Vor allem aufgrund negativer Umsatzentwicklungen in den Geschéftsfeldern Strom Erzeugung und Handel
sowie Gas sinkt der Auflenumsatz des EnBW-Konzerns im Geschiftsjahr 2009 vor Abzug von Strom- und
Erdgassteuer auf 16.537,5 Mio.€; ein Minus von 4,8 % gegenlber dem Vorjahr. Nach Abzug von Strom- und
Erdgassteuer verringerten sich die Auenumsatzerldse um 4,5% auf 15.564,2 Mio.€. Ohne Konsolidierungs-
effekte wiren diese um 5,2% zuriickgegangen.

Strom Erzeugung und Handel: Die Umsatzerlose des Geschiftsfelds Strom Erzeugung und Handel reduzierten
sich aufgrund geringerer Strompreise auf dem Grofshandelsmarkt trotz des im Vergleich zum Vorjahr héheren
Absatzes um 7,2 % auf 2.357,5 Mio. €. Der Umsatzanteil dieses Geschiftsfelds am Gesamtumsatz des EnBW-
Konzerns entspricht 15,1%, nach 15,6 % im Jahr 2008.

Strom Netz und Vertrieb: Der Umsatzriickgang im Geschéftsfeld Strom Netz und Vertrieb belief sich auf 1,6 %.
Positive Preiseffekte wurden durch einen verminderten Absatz im Zuge der Wirtschaftskrise tiberkompensiert.
Mit einem Umsatz von 10.031,3 Mio. € tragt das Geschiftsfeld 64,5% zum Konzernumsatz bei, ein Zuwachs von
2,0 Prozentpunkten.

Gas: Die Umsdtze im Geschéftsfeld Gas gingen im Geschéftsjahr 2009 um 14,9 % auf 2.453,1 Mio. €
zurlck, nach 2.881,2 Mio. € im Jahr zuvor. Grund fir den Umsatzriuckgang waren sowohl gesunkene
Gaspreise als auch der verminderte Gasabsatz. Die erzielten Umsatzerldse entsprechen einem Anteil
am Konzernumsatz von 15,8 %, nach 17,7 % im Vorjahr.

Energie- und Umweltdienstleistungen: Eine positive Geschéftsentwicklung im Bereich sonstige Dienstleistungen
fahrte im Geschéftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen zu einem Anstieg der Umsétze um 5,0 % auf
722,3 Mio. €. Vom Konzernumsatz erwirtschaftete das Geschiftsfeld 2009 einen Anteil von 4,6 %, der leicht
uber dem Niveau des Vorjahres liegt.

Entwicklung wesentlicher Positionen in der Gewinn- und Verlustrechnung
Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrage um 198,4 Mio.€ auf 1.014,2 Mio.€ im Jahr 2009 resultiert im

Wesentlichen aus héheren Ertragen aus der Aufldsung von Ruckstellungen. Der Materialaufwand verminderte WEITERE INFORMATIONEN
sich um 8,1% auf 11.121,1 Mio. €. Grund fiir diese Entwicklung waren insbesondere geringere Aufwendungen fiir :3:;?:5:2251 Eridue:
Strom- und Gasbezug. Vor dem Hintergrund der gestiegenen Anzahl an Mitarbeitern im EnBW-Konzern und Verlustrechnung und zur

der ab April 2009 wirksamen Tariferhohung stieg der Personalaufwand um 9,3% auf 1.617,6 Mio.€. Die Ab- Bilanz > 5. 150ff.

schreibungen im Jahr 2009 lagen deutlich unter dem Vorjahresniveau und summierten sich auf 858,9 Mio.€.
Der Riickgang um 19,9 % ist auf um 232,7 Mio.€ geringere auflerplanméflige Abschreibungen zurtickzuftihren.
Im Geschiftsjahr 2008 hatte der EnBW-Konzern grofiere auf3erplanméflige Abschreibungen auf das Strom-
und Gasnetz vorgenommen.

Die Verringerung des Beteiligungsergebnisses ist im Wesentlichen durch im Geschéftsjahr 2009 vorge-
nommene Abschreibungen auf Beteiligungen in Hohe von 165,4 Mio.€ verursacht. Die Abschreibung auf die
Beteiligung an der EWE Aktiengesellschaft betrug 95,0 Mio. €. Der Wertminderungsbedarf resultiert unter
anderem aus einem Ruckgang der Ergebniserwartungen aufgrund der schlechten gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung. Die Gibrigen Abschreibungen waren hauptsdchlich durch eine Wertminderung einer als Finanz-
investition gehaltenen Beteiligung verursacht. Das Finanzergebnis von -714,4 Mio.€ lag deutlich unter dem
Wert des Jahres 2008 von -473,1 Mio.€. Verantwortlich dafir sind in erster Linie hohere Finanzierungsaufwen-
dungen sowie geringere Ergebnisse aus Wertpapieren.

Ergebnis

Der Konzerniiberschuss bezogen auf Anteile der Gesellschafter der EnBW AG ging im Geschéftsjahr 2009 um
12,6 % auf 768,2 Mio. € zuriick, nach 879,3 Mio.€ im Vorjahr. Der Adjusted Konzerniiberschuss in Héhe von
879,1 Mio.€ lag merklich unter dem Niveau des Vorjahres. Der neutrale Konzerntiberschuss betrug -110,9 Mio.€,
nach -219,5 Mio.€ im Vorjahr.

Adjusted und neutrales Ergebnis

Eine wesentliche interne Steuerungsgrofie des EnBW-Konzerns ist das Adjusted EBIT — das Ergebnis vor Ertrag-
steuern, Finanzergebnis und Beteiligungsergebnis. Das Adjusted EBIT ist um neutrale Ergebniseffekte bereinigt,
um die Entwicklung der operativen Ertragslage zutreffend wiederzugeben. Das neutrale Ergebnis erfasst auf3er-
ordentliche Effekte. Dazu gehoren Ergebnisse aus Anlagenabgingen, aufierordentliche Effekte bei den Kernenergie
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rlckstellungen, Ertrage aus der Auflosung sonstiger Ruckstellungen, Aufwendungen aus der Restrukturierung,
wesentliche Ergebniseffekte aufgrund von Gesetzesanderungen sowie auflerplanmaifiige Abschreibungen.

Adjusted Ergebnis

Adjusted EBIT des EnBW-Konzerns nach Geschaftsfeldern 2009 2008 Veranderung

in Mio. € in %
Strom Erzeugung und Handel 1.590,9 1.461,2 8,9
Strom Netz und Vertrieb 130,9 177.8 -26,4
Gas 152,0 192,7 =211
Energie- und Umweltdienstleistungen 86,2 100,1 -13,9
Holding/Konsolidierung -166,1 -137,9 -20,4
Gesamt 1.793,9 1.793,9 0,0

Das Adjusted EBIT des EnBW-Konzerns erreichte 1.793,9 Mio.€ und lag damit auf dem Niveau des Vorjahres. Der
Beitrag der Konsolidierungseffekte zum Adjusted EBIT war geringfugig.

Einen Anstieg im Adjusted EBIT um 8,9 % auf 1.590,9 Mio.€ erzielte das Geschiftsfeld Strom Erzeugung und
Handel. Positiv haben sich hier vor allem bessere Konditionen der in den Vorjahren fur das Geschiftsjahr 2009
abgeschlossenen Terminkontrakte fur die Stromerzeugung, Ertrage aus Derivaten sowie hohere Ertrage aus der
Bereitstellung von Regelenergie ausgewirkt, sodass die Erzeugungsmarge ausgeweitet werden konnte. Belas-
tungen hingegen entstanden fiir das Ergebnis aus hoheren Fixkosten sowie aus der Wiedervermarktung von
nicht abgesetzten Mengen bei B2B-Kunden, die ihre Nachfrage im Zuge der konjunkturellen Talfahrt reduziert
hatten. Diese Mengen mussten iber den Markt zu einem niedrigeren Preis verkauft werden. Das Ergebnis des
Vorjahres enthielt zudem Erstattungsbetrdge im Rahmen eines gerichtlichen Vergleichsvorschlags flir Ermaf3i-
gungen beim Wasserentnahmeentgelt.

Das Adjusted EBIT im Geschiftsfeld Strom Netz und Vertrieb ging um 26,4 % auf 130,9 Mio.€ zuruick. Im regu-
lierten Bereich verbesserte sich das Adjusted EBIT aufgrund der Erhéhung der Netznutzungsentgelte und
durch Entlastungen im Bereich der Regelenergie. Gegenlaufig wirkten Belastungen aus der Einspeisung von
Windenergie, erhdhte Kosten fiir Verlustenergie sowie hohere Aufwendungen fur die Netzanbindung von
Offshore-Windparks. Im Vertriebsbereich wurde das Ergebnis durch die Wirtschaftskrise, hohere EEG-Bezugs-
kosten und den gestiegenen Wettbewerb belastet. Die periodenfremden Erlose fielen im Geschéftsjahr 2009
deutlich geringer aus als im Jahr zuvor.

Im Geschaftsfeld Gas ergab sich ein Riickgang des Adjusted EBIT um 21,1% auf 152,0 Mio.€. Der Absatzriickgang
und der intensivierte Wettbewerb verursachten einen Ergebnisriickgang im Vertrieb. Das periodenfremde
Ergebnis lag deutlich unter dem Niveau des Vorjahrs. Das Ergebnis im Midstream-Bereich wurde durch Projekt-
kosten belastet.

Das Adjusted EBIT im Geschiftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen sank um 13,9 % und betrug 86,2 Mio.€.
Der Ergebnisriickgang ist hauptsdchlich auf den Bereich sonstige Dienstleistungen zurtckzufihren.

Fir den Bereich Holding/Konsolidierung stand im Geschéftsjahr 2009 ein negatives Adjusted EBIT in Hohe
von 166,1 Mio.€ zu Buche, im Vergleich zu -137,9 Mio.€ im Jahr 2008. Die Ausweitung des Fehlbetrags rithrt
unter anderem aus gestiegenen Belastungen im Zusammenhang mit dem Pensionssicherungsverein her.

Adjusted Ertragskennzahlen des EnBW-Konzerns 2009 2008 Veranderung
in Mio. € in %
Adjusted Beteiligungsergebnis 221,2 217,3 1.8
Adjusted Finanzergebnis' -680,5 -394,7 -72,4
Adjusted Ertragsteuern’ -403,4 -420,7 4,1
Adjusted Konzerniiberschuss' 931,2 1.195,8 -22.1
davon Gewinnanteile anderer Gesellschafter (52,1) (97,0 -46,3
davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG (879,1) (1.098,8) -20,0

! Vorjahreszahlen angepasst.
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Das Adjusted Beteiligungsergebnis nahm um 1,8 % auf 221,2 Mio.€ zu. Hierzu trug eine verbesserte Ertragslage
at equity bewerteter Beteiligungen im Ausland, unter anderem in Polen bei. Belastungen ergaben sich fiir das
Adjusted Beteiligungsergebnis aus der Umgliederung der DREWAG Stadtwerke Dresden GmbH in die zur
Verdufierung gehaltenen Vermodgenswerte. Durch die Umgliederung wurde die Equity-Bewertung im zweiten
Halbjahr 2009 nicht mehr durchgefthrt. Der Beitrag der EWE Aktiengesellschaft war aufgrund einer schwa-
cheren operativen Ergebnisentwicklung im zweiten Halbjahr 2009 gering.

Das Adjusted Finanzergebnis fiel mit -680,5 Mio.€ deutlich schlechter als im Vorjahr aus. Griinde fiir den Ruick-
gang um 285,8 Mio.€ waren hohere Zinsaufwendungen in Zusammenhang mit der gestiegenen Verschuldung
des Konzerns sowie geringere Ergebnisse aus dem Verkauf und der Bewertung von Wertpapieren.

Die Adjusted Ertragsteuern lagen geringflgig unter dem Niveau des Vorjahres und betrugen 403,4 Mio.€. Dies
entspricht einer Adjusted Steuerquote von 30,2% (Vorjahr: 26,0 %). Der Anstieg der Steuerquote resultiert vor
allem aus hoheren periodenfremden Steuern im Geschéftsjahr 2009. Basierend auf den genannten Effekten
reduziert sich der Adjusted Konzerniiberschuss bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG
im Geschaftsjahr 2009 im Vergleich zum Vorjahr um 219,7 Mio. € auf 879,1 Mio.€.

Neutrales Ergebnis

Neutrales Ergebnis des EnBW-Konzerns 2009 2008 Veranderung

in Mio. € in%
Neutrales EBIT Strom Erzeugung und Handel 39,1 -67,0 -
Neutrales EBIT Strom Netz und Vertrieb 32,7 -32,5 -
Neutrales EBIT Gas -1,0 -242.6 99.6
Neutrales EBIT Energie- und Umweltdienstleistungen 1,0 -13.8 -
Neutrales EBIT Holding/Konsolidierung 23,6 30,2 -21,9
Neutrales EBIT gesamt 95,4 -325,7 -
Neutrales Beteiligungsergebnis -138,9 34,0 -
Neutrales Finanzergebnis -33,9 -78,4 56,8
Neutrale Ertragsteuern -29.4 82,4 -
Neutraler Konzerniiberschuss -106,8 -287,7 62,9

davon Gewinnanteile anderer Gesellschafter (4,1) (-68,2) -

davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG (-110,9) (-219,5) 495

Das neutrale EBIT im Geschaftsfeld Strom Erzeugung und Handel war 2008 vor allem durch Sonderaufwen
dungen im Kernenergiebereich belastet. Im Geschéftsjahr 2009 konnten Ertrdge aus der Auflédsung von
Ruckstellungen Belastungen aus Abschreibungen auf das Vorratsvermogen und sonstige kurzfristige Vermo-
genswerte Uberkompensieren. Der Hauptgrund fir die Verbesserung des neutralen EBIT im Geschéftsfeld
Strom Netz und Vertrieb liegt in hoheren Ertragen aus der Auflésung von Rickstellungen im Geschéftsjahr
2009. Das neutrale EBIT im Geschéftsfeld Gas war im Geschiftsjahr 2008 durch aufderplanméflige Abschrei-
bungen auf die Gasnetze belastet. Das neutrale EBIT in den Bereichen Energie- und Umweltdienstleistungen
sowie Holding/Konsolidierung hat sich im Vergleich zum Vorjahr in absoluten Werten nur geringfiigig verandert.
Per Saldo verbesserte sich das neutrale EBIT auf Konzernebene deutlich auf 95,4 Mio.€, nach einem Fehlbetrag
von -325,7 Mio.€ im Vorjahr.

Das neutrale Beteiligungsergebnis lag deutlich unter dem Niveau des Vorjahres, in dem ein Verduferungs-
gewinn angefallen war. Belastungen entstanden im Geschéftsjahr 2009 vor allem durch aufierplanméflige
Abschreibungen auf unsere Beteiligung an der EWE Aktiengesellschaft sowie auf Beteiligungen, die als Finanz-
investitionen gehalten werden. Das neutrale Finanzergebnis verbesserte sich im Geschéftsjahr 2009 haupt-
sachlich durch geringere Wertberichtigungen auf Wertpapiere im Vergleich zum Vorjahr. Die Verdnderung bei
den neutralen Ertragsteuern ergibt sich aus der Verdnderung des neutralen EBIT. Die neutralen Effekte im
Beteiligungs- und Finanzergebnis sind in der Regel weitgehend steuerfrei. Der neutrale Konzerntiberschuss
summierte sich im Jahr 2009 auf -106,8 Mio. €, nach -287,7 Mio.€ im Vorjahr. Vor diesem Hintergrund stiegen
die Gewinnanteile der anderen Gesellschafter auf 4,1 Mio.€. Insgesamt verbesserte sich der neutrale Konzern-
uberschuss bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der ENBW AG um 108,6 Mio.€ auf -110,9 Mio.€.
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Uberleitung Ergebnis
Nicht bereinigt um neutrale Ergebniseffekte ging der Konzerniiberschuss bezogen auf die Gewinnanteile der
Gesellschafter der EnBW AG um 111,1 Mio.€ auf 768,2 Mio.€ zurick.

Ergebnisdarstellung des EnBW-Konzerns 1. Januar bis 31. Dezember 2009

[ in Mio. €

Adjusted EBITDA 2.615,3 2.595,6 | 0,8%

Neutrales EBITDA 132.9 -55,5

EBITDA —— 2.7, N 2.540,1 | 8.2%

Adjusted EBIT 1.793,9 1.793,9 | 0,0%

Neutrales EBIT 95,4 -325,7

EBIT —— 1.889,3 | 1.468,2 | 28,7%

Adjusted

Kojmzernuberschuss‘Z 879.1 1.098.8 | -20,0%

Neutraler o

Konzerniiberschuss' -110.9 -219.5 | 49.5%

Konzerniiberschuss™? | 768.2 | 879.3 -12,6%
2009 2008 Veranderung in %

! Bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG.

? Die Zahlen der Vergleichsperiode wurden angepasst.
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Finanzlage

Finanzmanagement der EnBW

Grundlagen und Ziele

Das Finanzmanagement im EnBW-Konzern verfolgt die Zielsetzung, die Kapitalkosten zur Finanzierung der
Unternehmensstrategie moglichst gering zu halten, die jederzeitige Liquiditédt der operativen Geschaftstatig-
keit sicherzustellen und das Risiko von Zinsdnderungen fiir den Konzern einzugrenzen. Zielsetzung ist eben-
falls, mittelfristig ein A-Rating zu erhalten und die Kapitalstruktur unter dieser Bedingung zu optimieren. Vor
diesem Hintergrund bewegt sich die Verschuldung im Zuge der Unternehmenssteuerung in einer angemessenen
Bandbreite. Zur Steuerung wird der dynamische Verschuldungsgrad verwendet, der das Verhdltnis der Netto-
verbindlichkeiten zum Adjusted EBITDA abbildet. Fiir die Feinsteuerung werden zudem die wesentlichen Kenn-
zahlen der Ratingagenturen berticksichtigt. Die Minimierung der Kapitalkosten erfolgt unter der Pramisse, die
finanzielle Flexibilitdt zur Ausiibung von strategischen Optionen zu bewahren.

Um diese Ziele zu erreichen, orientiert sich die Finanzierungsstrategie der EnBW an den folgenden Grundsitzen:

Eine langfristige Ausfinanzierung in den Kapitalméarkten umzusetzen, die die Fristenkongruenz zur Kapital-
bindung der Aktiva in der Bilanz beachtet. Bankenfinanzierungen werden nur in Einzelfdllen in Anspruch
genommen und dienen haufig nur der Zwischenfinanzierung. Dies ermoglicht eine langfristige Finanzie-
rung zu kostengiinstigen Konditionen.

Die Finanzierung auf einer Mehrsdulenstrategie aufzubauen, sodass in Abhédngigkeit der Ziele des Finanz-
managements aus den verschiedenen Finanzierungsformen flexibel gewéhlt werden kann.

Den Einsatz von Zinsswaps in klar definierten Grenzen vorzunehmen, um die Finanzierungskonditionen
zu optimieren.

Eine diversifizierte Investorenbasis in den Fremdkapitalmérkten zu erreichen. Die EnBW legt grofden Wert
auf eine Diversifizierung anhand geografischer Merkmale, aber auch nach den Zielsetzungen der Investoren.

Im operativen Geschéft werden Derivate nur zur Absicherung von Grundgeschiften verwendet, beispielsweise
bei Termingeschéften im Handel mit Strom und Primérenergietragern. Auch Devisen- und Zinsderivate werden
nur zur Absicherung von Grundgeschiften eingesetzt.

Bestandteil des Finanzmanagements ist ebenso die Steuerung der Finanzaktiva (Asset-Management). Als Grund-
lage hierfir ermittelt die EnBW anhand eines cashfloworientierten Modells die sich in den nichsten 30 Jahren
ergebenden Effekte in der Bilanz, Gewinn- und Verlust- sowie in der Cashflow-Rechnung. Dieses Modell bertick-
sichtigt die versicherungsmathematischen Gutachten zu Pensionsriickstellungen sowie externe Gutachten zu
Nuklearrtickstellungen. Zudem ermdglicht es die Simulation verschiedener Rendite- und Zufithrungsalternativen.

Eine weitere Hauptaufgabe des Finanzmanagements ist die Sicherung des finanziellen Vermogens des EnBW-
Konzerns in seinem Bestand und seiner Handelbarkeit sowie der Gewédhrleistung ausreichender Liquiditats-
reserven, sodass der Konzern seine Zahlungsverpflichtungen jederzeit uneingeschrankt erfilllen kann. Die
Treasury-Richtlinie des EnBW-Konzerns definiert die durch den Gesamtvorstand der EnBW zugelassenen
Finanzgeschéfte und den vorgegebenen Handlungsrahmen. Die Treasury-Richtlinie gilt fir alle Gesellschaften,
die vollkonsolidiert oder durch einen Gewinnabfithrungsvertrag mit der EnBW AG verbunden sind. Fur alle
weiteren Unternehmen besitzt die Richtlinie Grundsatzcharakter. Die Vorteile der zentralen Steuerung des
Finanzmanagements sind Risikominimierung, Transparenz und Kostenoptimierung.

Treasury

Der Treasury-Bereich verantwortet die konzernweite Steuerung sdmtlicher Treasury-Prozesse. Das Liquiditéts-
management erfolgt im Rahmen einer systemgestiitzten rollierenden Liquiditatsplanung und gilt fiir den
zuvor definierten Geltungsbereich. Ein weiteres Aufgabenfeld ist die zentrale Verwaltung der Kredit- und
Avallinien sowie die Vergabe von Garantie- und Patronatserklarungen. Zu den weiteren Aufgaben der Treasury-
Aktivitiaten zahlen das Zinsrisiko- und Wahrungsmanagement.
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Zinsrisiko- und Wahrungsmanagement

Aufgabe des Zinsrisikomanagements der EnBW ist die Steuerung und Uberwachung der verzinslichen und
zinssensitiven Aktiva und Passiva in der Bilanz. Es ist das Ziel, den Einfluss von Zinsschwankungen beziehungs-
weise -risiken auf die Ertrags- und Vermogenslage zu begrenzen. Im Rahmen der rollierenden Liquiditéats-
planung berichten die einbezogenen Gesellschaften regelmaig tiber die bestehenden Risikopositionen. Der
Treasury-Bereich analysiert diese quartalsweise auf aggregierter Ebene und erarbeitet eine Zinsrisikostrategie.
Die Zinssatze der Finanzverbindlichkeiten des EnBW-Konzerns sind zum grofen Teil vertraglich fixiert, sodass
sich eine Anderung des Zinsniveaus im Wesentlichen nur bei Neuaufnahmen und anstehenden Refinanzie-
rungen auf das Zinsergebnis der EnBW auswirkt. Das Risikopotenzial wird auf Basis aktueller Zinssédtze und
moglicher Verdnderungen dieser Zinssétze ermittelt. Eine entsprechende Sensitivitdtsanalyse findet sich im
Anhang.

Grundsatzlich gilt, dass die aus dem operativen Geschéft resultierenden Wahrungspositionen durch entspre-
chende Devisentermingeschéfte geschlossen werden. Die Einzelgesellschaften informieren den Treasury-
Bereich ab einer Nettoposition von 500 Tsd. € fir den Risikozeitraum von zw6lf Monaten. Insgesamt haben
Wiahrungsschwankungen aus operativer Tatigkeit keine wesentlichen Auswirkungen auf das Ergebnis der EnBW.
Eventuelle Translationsrisiken werden im Zug des Wahrungsmanagements einzelfallabhdngig einem Monito-
ring unterzogen.

Asset-Management

Die langfristigen Pensions- und Kernenergiertickstellungen des Konzerns sollen innerhalb eines dkonomisch
sinnvollen Zeitraums durch entsprechende Finanzanlagen gedeckt werden. Es besteht das Ziel, die vorgegebenen
Anlageziele bei minimalem Risiko zu erreichen. Die Optimierung des Risiko-/Ertragsprofils der Finanzanlagen
wurde auch 2009 fortgesetzt. Das Anlagevolumen belief sich 2009 auf tiber 5,5 Mrd.€ und war auf insgesamt
zehn Asset-Klassen verteilt. Die Finanzanlagen sind in vier Masterfonds mit den folgenden Anlagezielen gebiindelt:

Langfristige Zielrendite der Finanzanlagen bei 5,5%

Risikominimierung

Minimierung der Auswirkungen auf Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung
Breite Diversifizierung der Asset-Klassen

Kostenreduktion und Verwaltungsvereinfachung

Finanzierungsfazilitaten

Der EnBW-Konzern verfiigt neben der Innenfinanzierungskraft mit einem Free Cashflow von 1.292,1 Mio.€ im
Jahr 2009 und vorhandenen eigenen Mitteln Uber folgende Instrumente fiir die Deckung des Gesamtfinanzie-
rungsbedarfs:

Euro-Medium-Term-Note-(EMTN-)Programm (7,0 Mrd.€; zum 31. Dezember 2009 genutzt mit rund 5,2 Mrd.€)
Syndizierte Kreditlinie (2,5 Mrd.€, zum 31. Dezember 2009 ungenutzt)

Bilaterale kurzfristige Kreditlinien (342 Mio.€, zum 31. Dezember 2009 ungenutzt)
Commercial-Paper-(CP-)Programm (2,0 Mrd.€, zum 31. Dezember 2009 ungenutzt)

Mafinahmen zur Eigenkapitalstarkung und Emission von Sonderprodukten (beispielsweise Schweizer-
Franken-Anleihe aus dem Jahr 2008 mit einem Volumen von 300 Mio. CHF)

In Zusammenhang mit dem Investitionsprogramm wurde das EMTN-Programm im April 2009 von 5,0 Mrd.€
um 2,0 Mrd. € aufgestockt. Am 1. Juli 2009 hat die EnBW erfolgreich zwei Anleihen mit einem Volumen von
insgesamt 1,35 Mrd. € mit mittlerer (6 Jahre, Coupon: 4,125%) und langer (30 Jahre, Coupon: 6,125 %) Laufzeit
platziert. 1,0 Mrd. € der syndizierten Kreditlinie ist jahrlich revolvierend und wurde erfolgreich im Mai 2009
verldngert. Die zweite Tranche lduft mit einem Teilbetrag von 1,442 Mrd. € bis Mai 2012; die verbleibenden
58 Mio.€ stehen bis Mai 2010 zur Verfiigung. Die Hohe des Zinssatzes des syndizierten Kredits bewegt sich auf
dem zum Zeitpunkt des Abschlusses marktiiblichen Niveau. Das CP-Programm ermaoglichte auch in einem
schwierigen Marktumfeld jederzeit den kurzfristigen Zugang zum Kapitalmarkt. Als Sonderprodukte bestehen
konzernweit Anleihen im Umfang von 500 Mio. CHF .
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Die Dokumentationen fiir kurz- und langfristige Kapitalmarktaufnahmen unter dem etablierten EMTN- und dem
CP-Programm sowie alle weiteren Kreditdokumentationen mit Banken (zum Beispiel syndizierte Kreditlinien)
beinhalten international anerkannte tibliche Standardklauseln. Ein wesentlicher Bestandteil der Finanzierungs-
politik der EnBW ist die Abgabe einer Negativerkldrung sowie eine Pari-passu-Klausel gegentiber den Gldubigern.

Die EnBW verfligte im Jahr 2009 jederzeit tiber den erforderlichen Zugang zum Kapitalmarkt. Die Finanzie-

rungskonditionen fur das Unternehmen bewegten sich auf dem marktiiblichen Niveau. Im Jahr 2009 bestanden
keine Kapitalmarktfalligkeiten. Fiir 2010 belaufen sich die Kapitalmarktfalligkeiten auf 217 Mio.€. Fuir 2011 bestehen
keine Kapitalmarktfalligkeiten.

Rating und Ratingentwicklung

Ein Ziel der Finanzstrategie des Unternehmens ist, das Rating im A-Bereich mittelfristig zu gewdhrleisten. Seit
dem Beginn der Bonititsbewertung durch die beiden Ratingagenturen Standard & Poor’s (2000) und Moody’s
(2002) hat die EnBW diese Anforderung stets erfiillt. Mit Fitch hat im Mai 2009 eine weitere Ratingagentur die
laufende Bewertung des Unternehmens aufgenommen. Die Einschatzung durch Fitch (A) liegt gleichauf mit
der von Moody’s (A2) und eine Stufe tiber dem Rating von Standard & Poor’s (A-).

Ratingiiberblick 2009 2008 2007 2006 2005
Rating/Ausblick

Fitch A/stabil
Standard & Poor’s A-/negativ A-/stabil A-/stabil A-/positiv A-/stabil
Moody’'s A2/stabil A2/stabil A2/stabil A2/stabil A3/stabil

Nach der Ankindigung der EnBW, einen Anteil von knapp 48 % an der Verbundnetz Gas AG erwerben zu wollen,

setzten Standard & Poor's und Moody's den Ausblick ihrer Ratings unter Beobachtung fiir eine mogliche Herab-
setzung. Im Dezember 2009 schlossen Moody’s und Standard & Poor’s die Uberpriifung des EnBW-Ratings ab
und bestétigten sowohl das Langfristrating der EnBW mit ,A2" beziehungsweise , A-“ als auch das Kurzfristrating
,Prime-1“und ,A-2" Standard & Poor's bewertet das EnBW-Geschiftsprofil weiterhin als stark und das Finanz-
profil als ,mittelstark” Mit Verweis auch auf die Unsicherheiten, die mit der Umsetzung des komplexen Wachs-
tumsprogramms der EnBW verbunden sind, vergab Standard & Poor’s einen negativen Ausblick fiir das Rating.
Der Ausblick des Ratings bei Moody's ist stabil. Moody’s begriindet seine Entscheidung damit, dass die EnBW
liber die Verlingerung der Call-Option zur Ubernahme der VNG-Aktien von EWE, den zeitnah geplanten Verkauf
der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG (GESO) und tiber das angekiindigte Desinvestitionsprogramm kiinftig
eine Starkung der Finanzsituation erlangt.
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Investitionsanalyse

Zahlungswirksame Nettoinvestitionen des EnBW-Konzerns 2009 2008 Veranderung
in Mio.€ in %
Strom Erzeugung und Handel’ 620,7 538,1 15,4
Strom Netz und Vertrieb' 385,7 400,1 -3,6
Gas 62,8 65,3 -3,8
Energie- und Umweltdienstleistungen 240,2 2531 -5,1
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und
Sachanlagen gesamt’ 1.309,4 1.256,6 4,2
Auszahlungen fir den Erwerb von voll- und
quotenkonsolidierten und at equity bewerteten Unternehmen? 3.041,5 107.6 -
Auszahlungen fir den Erwerb von BeteiUgungen3 23,2 40,0 -42,0
Investitionen gesamt' 4.374,1 1.404,2 -
Einzahlungen aus Verkdufen immaterieller Vermdgenswerte
und Sachanlagen -93,0 -58,2 59.8
Zugange von Baukosten- und Investitionszuschiissen -65,1 -79,0 -17.6
Einzahlungen aus dem Verkauf von voll- und
quotenkonsolidierten und at equity bewerteten Unternehmen* -45,0 -62,4 =279
Einzahlungen aus dem Verkauf von Beteiligungen3 -1,3 -70,5 -98,2
Desinvestitionen gesamt -204,4 -270,1 -24,3
Nettoinvestitionen (zahlungswirksam)' 4.169,7 1.134,1 -

! Vorjahreszahlen angepasst.
2 Mit dem Erwerb iibernommene fliissige Mittel sind nicht enthalten. Diese betragen im Berichtszeitraum 24,8 Mio. € (Vorjahr: 3,6 Mio. €).
% Ohne Beteiligungen, die als Finanzinvestitionen gehalten werden.

“ Mit dem Verkauf abgegebene flissige Mittel sind nicht enthalten. Diese betragen im Berichtszeitraum 0,0 Mio. € (Vorjahr: 2,2 Mio. €).

Die EnBW hat im abgelaufenen Geschiftsjahr ihr Wachstums- und Investitionsprogramm konsequent fort-
gesetzt. Im Geschéftsjahr 2009 wendete die EnBW 4.374,1 Mio.€ fiir Investitionen auf. Das entspricht einem
Zuwachs von 2.969,9 Mio.€ im Vergleich zum Vorjahr.

29,9 % oder 1.309,4 Mio. € der gesamten Investitionen entfielen auf immaterielle Vermogenswerte und Sach-
anlagen. Davon wurden 620,7 Mio.€ im Geschéftsfeld Strom Erzeugung und Handel getétigt, wobei der Schwer-
punkt auf dem Ausbau der Kraftwerke lag. Wesentliche Projekte sind hier der Bau des Steinkohlekraftwerks
RDK 8 in Karlsruhe und des Wasserkraftwerks in Rheinfelden sowie von Offshore-Windanlagen. Im Geschifts-
feld Strom Netz und Vertrieb wurde im Wesentlichen in die Restrukturierung der Héchstspannungsnetze
investiert. Im Geschéftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen lag der Schwerpunkt im Bau eines Ersatz-
brennstoffkraftwerks in Eisenhtttenstadt.

Die Finanzakquisitionen der EnBW betrugen im Jahr 2009 3.064,7 Mio.€. Gegentiber dem Vorjahr entspricht dies
einem Zuwachs von 2.917,1 Mio.€. Wesentliche Positionen waren hier der Erwerb eines 26 %-Anteils an der EWE
Aktiengesellschaft, die Anteilserwerbe an den Kraftwerken Lippendorf und Bexbach, das Joint Venture mit der
Borusan Holding in der Tiirkei sowie der Kauf von Onshore-Windanlagen von der Plambeck neue Energien AG in
Niedersachsen und Brandenburg.

Fur den Erwerb von immateriellen Vermogenswerten und Sachanlagen bestanden zum 31. Dezember 2009 Investi-
tionsverpflichtungen in Héhe von 888,3 Mio.€ (Vorjahr: 1475,1 Mio.€). Die Verpflichtungen zum Erwerb von Unter-
nehmen betrugen 1.137,2 Mio.€ (Vorjahr: 2.758,2 Mio.€). Die Finanzierung der Investitionsverpflichtung wird aus
dem laufenden Cashflow erfolgen.

Desinvestitionen wurden im Jahr 2009 in Héhe von 204,4 Mio.€ vorgenommen, die im Wesentlichen aus dem
Verkauf der Gegenbauer Holding SA & Co. KG, aus Netzabgangen und Baukostenzuschiissen resultieren. Per
Saldo belief sich die Nettoinvestitionssumme im Jahr 2009 damit auf 4.169,7 Mio. €.
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Liquiditatsanalyse

Free Cashflow 2009 2008 Veranderung
in Mio. € in%
FFO (Funds from Operations) vor Steuern und Finanzierung 2.427,7 2.325,6 44
Veranderung der Vermodgenswerte und Schulden aus
operativer Geschaftstatigkeit 212,7 -536,1 -
Gezahlte Ertragsteuern -197,0 -265,6 -25,8
Operating Cashflow 2.443,4 1.523,9 60,3
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und
Sachanlagen' -1.309,4 -1.256,6 4,2
Einzahlungen aus Verkdufen immaterieller Vermdgenswerte
und Sachanlagen 93,0 58,2 59,8
Zugange von Baukosten- und Investitionszuschiissen 65,1 79,0 -17,6
Free Cashflow’ 1.292,1 404,5 -

! Vorjahreszahlen angepasst.

Der Funds from Operations (FFO) von 2.427,7 Mio.€ lag 2009 aufgrund eines Anstiegs des EBITDA um 8,2%
Uber dem Niveau des Vorjahres von 2.325,6 Mio.€. Der im Vergleich zum EBITDA geringere Anstieg des FFO
resultierte vor allem aus der Auflésung langfristiger Riickstellungen, die nicht zahlungswirksam waren.

Der Operating Cashflow stieg gegentiber dem Vorjahr um 60,3% auf 2.443,4 Mio.€. Grund fUr das deutliche
Plus ist, dass im Berichtsjahr die Vermégenswerte und Schulden aus operativer Geschaftstétigkeit um 212,7 Mio.€
zuriickgegangen sind, wahrend sie im Vorjahr um 536,1 Mio.€ angestiegen waren. Diese Verdnderung resultiert
im Wesentlichen daraus, dass Sicherungsleistungen flr Termingeschéfte mit Strom, Kohle und Emissionsrechten
im Vorjahr den Operating Cashflow belastet hatten, wahrend sie im Berichtsjahr zu einer Verbesserung des
Operating Cashflow fihrten. Der positive Effekt aus Sicherheitsleistungen resultiert aus der Aufnahme weiterer
Handelspartner sowie aus der Marktbewertung. Zudem waren die gezahlten Ertragsteuern im Jahr 2009 niedriger
als im Vorjahr. Fiir das Geschaftsjahr 2009 erfolgten Steuererstattungen aufgrund der in den Vorjahren geleisteten
Quellensteuerzahlungen. Zusatzlich erhielt die EnBW 2009 erstmalig Korperschaftsteuerguthaben ausgezahlt.

Vor dem Hintergrund des gestiegenen Operating Cashflow tibertraf 2009 auch der Free Cashflow das Vorjahres-
niveau um 887,6 Mio.€ und erreichte 1.292,1 Mio.€. Wahrend die Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte und Sachanlagen gestiegen sind, wirkte sich die Erhéhung der Einzahlungen aus Verkdufen
immaterieller Vermogenswerte und Sachanlagen positiv auf den Free Cashflow aus.

Cashflow-Rechnung 2009 2008 Veranderung

in Mio.€ in%
Operating Cashflow 2.443,4 1.523,9 60,3
Cashflow aus Investitionstatigkeit' -4.629,6 -366,4 -
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit' 678,6 598,6 13,4
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel -1.507,6 1.756,1 -
Wahrungskursverdanderung der flissigen Mittel 2,0 10,6 -81,1
Veranderung der fliissigen Mittel -1.505,6 1.766,7 -

' Vorjahreszahlen angepasst.

Vor dem Hintergrund des deutlich ausgeweiteten Investitionsprogramms der EnBW belief sich der Cashflow
aus Investitionstatigkeit 2009 auf -4.629,6 Mio.€, gegentiber -366,4 Mio.€ im Vorjahr. Neben deutlich gestiegenen
Auszahlungen fir den Erwerb von voll- und quotenkonsolidierten sowie at equity bewerteten Unternehmen
waren hohere Investitionen in sonstige finanzielle Vermdgenswerte sowie geringere Einzahlungen aus dem
Verkauf von Finanzinstrumenten fiir den hohen Mittelabfluss verantwortlich. Der Cashflow aus Finanzierungs-
tatigkeit belduft sich auf 678,6 Mio.€, nach 598,6 Mio.€ im Vorjahr. Die Mittelzufliisse aus der Aufnahme von
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Finanzverbindlichkeiten tiberstiegen die Mittelabfliisse aus der Zahlung von Zinsen und Dividenden sowie der
Tilgung von Finanzverbindlichkeiten.

Unter Beruicksichtigung geringfiigig positiver Effekte aus Wahrungskursverdnderungen verzeichnet der EnBW-
Konzern einen Ruckgang der fliissigen Mittel um 1.505,6 Mio. € auf 1.578,9 Mio.€ per 31. Dezember 2009 im
Vergleich zum Jahresultimo 2008. Darin sind fliissige Mittel in Hohe von 108,1 Mio.€ der zur Verduferung
gehaltenen Vermogenswerte enthalten.

Auf Basis der vorhandenen liquiden Mittel, des deutlich positiven Free Cashflow und der verfiigbaren externen
Finanzierungsquellen war die Zahlungsfahigkeit des EnBW-Konzerns im Geschéftsjahr 2009 jederzeit gewédhr-
leistet. Die kiinftige Zahlungsfdhigkeit der EnBW ist durch die solide Finanzlage, zu der auch ungenutzte Kredit-
linien in Hohe von 2,842 Mrd. € gehoren, gesichert.

Vermaogenslage
Kurzfassung der Bilanz des EnBW-Konzerns 31.12.2009 31.12.2008 Veranderung
in Mio. €’ in %

Aktiva

Langfristige Vermdgenswerte 24.124,8 21.128,7 14,2
Sachanlagen (11.925,2) (11.585,3) 2,9
At equity bewertete Unternehmen (3.756,7) (1.932,2) 94,4
Ubrige finanzielle Vermégenswerte (5.691,4) (4.960,3) 14,7
Latente Steuern (29,2 (28,7 1,7

Kurzfristige Vermdgenswerte 8.875,5 11.626,2 -23,7

Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte 1.698,0 4,0 -

34.698,3 32.758,9 59

Passiva

Eigenkapital 6.407,7 5.591,5 14,6

Langfristige Schulden 19.806,8 17.959,6 10,3
Riickstellungen (9.399,8) (9.307,8) 1,0
Latente Steuern (1.677,0) (1.634,8) 2,6
Finanzverbindlichkeiten (6.737,0]) (4.925,1) 36,8

Kurzfristige Schulden 7.715,7 9.207,8 -16,2
Riickstellungen (1.006,2) (1.109,1) -9.3
Finanzverbindlichkeiten (447 ,3) (394,7) 13,3

Schulden in Verbindung mit zur VeraufBerung gehaltenen

Vermdgenswerten 768,1 0,0 -

34.698,3 32.758,9 59

! Vorjahreszahlen angepasst.

Der Anstieg der Bilanzsumme des EnBW-Konzerns um 5,9 % auf 34.698,3 Mio.€ per 31. Dezember 2009 gegen-
Uber dem Vorjahresstichtag ist insbesondere auf die Zunahme der langfristigen Vermodgenswerte um 2.996,1 Mio.€
zurlickzuflhren. Darin sind im Wesentlichen der Erwerb des 26 %-Anteils an der EWE Aktiengesellschaft sowie
der Erwerb und die Wertsteigerung langfristiger Wertpapiere enthalten. Das Sachanlagevermogen erhoéhte sich
aufgrund der Anteilserwerbe an den Kraftwerken Lippendorf und Bexbach. Gegenldufig wirkte im Sachanlage-
vermogen die Umgliederung der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG und ihrer Tochtergesellschaften sowie
der Unternehmensgruppe der Prazskd tepldrenskd Holding a.s. in die zur Verduflerung gehaltenen Vermogens-
werte. Der Riickgang der kurzfristigen Vermogenswerte ist durch geringere fliissige Mittel aufgrund der Inves-
titionen, gesunkene Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie riicklaufige Marktwerte der derivativen
Finanzinstrumente verursacht.

Neben dem positiven Konzernergebnis trug auch die Steigerung der Marktwerte der Wertpapiere zum Anstieg
des Eigenkapitals um 816,2 Mio.€ auf 6.407,7 Mio.€ zum Geschiftsjahresschluss 2009 bei. Die langfristigen
Schulden erhoéhten sich insbesondere aufgrund der gestiegenen Finanzverbindlichkeiten auf 19.806,8 Mio.€.
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Der Anstieg resultierte im Wesentlichen aus neu aufgenommenen Anleihen und Bankverbindlichkeiten zur
Finanzierung des Investitionsprogramms. Die lang- und kurzfristigen Riickstellungen haben sich im Jahres-
verlauf nur geringfligig verdndert und beinhalten insbesondere Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen sowie Riickstellungen im Kernenergiebereich. Die Umgliederung von Schulden der GESO
Beteiligungs- und Beratungs-AG und ihrer Tochtergesellschaften sowie der Unternehmensgruppe der Prazska
teplarenskd Holding a.s. in die Schulden der zur Verdufierung gehaltenen Vermogenswerten haben zu einem
Ruckgang der kurzfristigen Schulden gefiihrt. Zudem haben gesunkene Marktwerte der derivativen Finanz-
instrumente, verminderte Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und das Auslaufen einer Put-
Option eines Minderheitsgesellschafters zu einer Verringerung dieser Position beigetragen.

Kennzahlen zur Vermogensstrukturanalyse 2009 2008 Veranderung

in%

Eigenkapitalquote in %' 18,5 171 8,2

Durchschnittliches Capital Employed in Mio. €' 13.958,2 12.259,3 13,9

Nettoschulden/Eigenkapital' 1.4 1,2 16,7
Deckungsgrad langfristige Vermogenswerte (langfristige

Vermogenswerte/Eigenkapital)’ 3,8 3.8 0,0

! Vorjahreszahlen angepasst.

Die Eigenkapitalquote stieg trotz der Erhéhung der Bilanzsumme von 17,1% zum Jahresultimo 2008 auf'18,5%
per 31. Dezember 2009. Das durchschnittliche Capital Employed nahm aufgrund des erhdhten Investitions-
volumens insbesondere zum Ausbau der Kraftwerkskapazititen und fuir den Erwerb eines Anteils an der EWE
Aktiengesellschaft im Vergleich zum Vorjahr um 13,9 % zu. Aufgrund der erhéhten Nettoschulden im Zuge der
durchgefiihrten Akquisitionen hat sich das Verhiltnis aus Nettoschulden zu Eigenkapital 2009 etwas ver-
schlechtert. Die Kennzahl ,Deckungsgrad langfristige Vermdgenswerte” blieb zum Bilanzstichtag 2009 trotz
des erhohten Investitionsvolumens stabil auf dem Wert des Vorjahres von 3,8.

Nettoschulden

Die kurzfristigen Finanzmittel waren zum 31. Dezember 2009 im Vergleich zum Vorjahresultimo um 996,6 Mio.€
rickldufig, bedingt durch die Umsetzung des Investitionsprogramms. Die zur Finanzierung des Programms
emittierten Anleihen und in Anspruch genommenen Kreditlinien trugen auflerdem zum Anstieg der Netto-
finanzschulden um 2.844,6 Mio.€ auf 5.763,1 Mio.€ zum Bilanzstichtag 2009 bei. Dadurch weiteten sich die
Nettoschulden ebenfalls deutlich auf 9.172,0 Mio.€ zum gleichen Zeitpunkt aus. Der etwas geringere Anstieg
der Nettoschulden resultiert vor allem aus gesunkenen Verbindlichkeiten aus Put-Optionen.
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Nettoschulden 31.12.2009 31.12.2008 Veranderung

in Mio. €’ in %
Flussige Mittel? -1.217,8 -2.216,3 -45,1
Kurzfristige Wertpapiere® -154,3 -152,4 1.2
Kurzfristige Finanzmittel? -1.372,1 -2.368,7 -42,1
Anleihen’ 5.446,6 4.110,3 32,5
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 962,5 556,4 73,0
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 726,1 620,5 17.0
Finanzverbindlichkeiten® 7.135,2 5.287,2 35,0
Nettofinanzschulden?? 5.763,1 2.918,5 97,5
Pensions- und Kernenergieriickstellungen 9.355,8 9.0131 3,8
Langfristige Wertpapiere und Ausleihungen® -4.983,3 -4.231,4 17.8

Kurzfristige Finanzmittel der Spezialfonds und kurzfristige
Wertpapiere zur Deckung der Pensions- und

Kernenergiertckstellungen -785,2 -1.218,7 -35,6
Verbindlichkeiten aus Put-Optionen 28,5 529,2 -94,6
Sonstiges -146,4 -162,4 -9,9
Zwischensumme®* 9.232,5 6.848,3 34,8
Nettoschulden in Verbindung mit zur VeraufB3erung gehaltenen

Vermdégenswerten -60,5 0,0 -
Nettoschulden®* 9.172,0 6.848,3 33,9

! Vorjahreszahlen angepasst.
2 Ohne kurzfristige Finanzmittel der Spezialfonds und kurzfristige Wertpapiere zur Deckung der Pensions- und Kernenergieriickstellungen.
° Bereinigt um Bewertungseffekte aus zinsinduzierten Sicherungsgeschéften.

* Beinhaltet Beteiligungen, die als Finanzinvestitionen gehalten werden.

Der dynamische Verschuldungsgrad setzt die Nettoschulden ins Verhaltnis zum Adjusted EBITDA.

Dynamischer Verschuldungsgrad 2009 2008 Veranderung
in Mio. €' in %
Nettoschulden 9.172,0 6.848,3 33,9
Adjusted EBITDA 2.615,3 2.595,6 0,8
Dynamischer Verschuldungsgrad 3,51 2,64 33,0

! Vorjahreszahlen angepasst.

Zum 31. Dezember 2009 ist der dynamische Verschuldungsgrad auf 3,51 angestiegen. Ursache hierfiir war die
im Zuge des Investitionsprogramms ausgeweitete Nettoverschuldung. Gleichzeitig prift die EnBW jedoch auch
eine Reihe von Desinvestitionen, die senkend auf den dynamischen Verschuldungsgrad wirken werden.

Wertbeitrag

Wertbeitrag nach Strom Strom Gas Energie- und Holding/ Gesamt
Geschaftsfeldern 2009 Erzeugung Netz und Umwelt- Konsoli-
und Handel Vertrieb dienst- dierung
leistungen

Adjusted EBIT inklusive
Beteiligungsergebnis
(Mio. €) 1.674,3 344,6 1617 97,6 -172,7 2.105,5

Durchschnittliches
Capital Employed

(Mio. €] 4.837,4 4.960,4 1.794,0 1.324,4 1.042,0 13.958,2
ROCE (%) 34,6 6,9 9,0 7,4 - 15,1
Kapitalkostensatz (%) 10,5 8,9 8,9 9.6 - 9.3
Wertbeitrag (Mio. €) 1.165,8 -99,2 1,8 -29,1 - 809,6
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Wertbeitrag nach Strom Strom Gas Energie-und Holding/ Gesamt
Geschiftsfeldern 2008" Erzeugung Netz und Umwelt- Konsoli-
und Handel Vertrieb dienst- dierung
leistungen

Adjusted EBIT inklusive

Beteiligungsergebnis

[Mio. €] 1.486,7 424.8 203,1 113,9 -137.9 2.090,6
Durchschnittliches

Capital Employed

(Mio. €) 4.001,9 4.903,8 1.863,9 1.347,9 1418 12.259,3
ROCE (%) 37,1 8,7 10,9 8,5 - 17,1
Kapitalkostensatz (%) 10,4 8.8 8.8 9.6 - 9,2
Wertbeitrag (Mio. €) 1.070,5 -6,7 39,1 -15,5 - 962,7

' Vorjahreszahlen angepasst.
Im Geschéftsjahr 2009 wurde weiterhin ein positiver Wertbeitrag erwirtschaftet.

Die deutliche Zunahme des Capital Employed ging einher mit einer geringfiigigen Steigerung des Adjusted
EBIT inklusive Beteiligungsergebnis. Dementsprechend belief sich der Wertbeitrag auf 809,6 Mio.€. Dies
entspricht gegentiber 2008 einem Riickgang von 153,1 Mio. €.

Zur Wertbeitragsentwicklung der Geschaftsfelder

Im Geschaftsfeld Strom Erzeugung und Handel erhohte sich der Wertbeitrag um 95,3 Mio.€ gegentiiber dem
Vorjahr. Die Steigerung des Adjusted EBIT resultiert vor allem aus besseren Konditionen der fiir das Geschéfts-
jahr 2009 abgeschlossenen Terminkontrakte fiir die Stromerzeugung, Ertragen aus Derivaten sowie hoheren
Ertrdgen aus der Bereitstellung von Regelenergie. Belastungen hingegen entstanden fiir das Ergebnis aus
hoheren Fixkosten sowie aus der Wiedervermarktung von nicht abgesetzten Mengen bei B2B-Kunden als Folge
der Wirtschaftskrise. Das Ergebnis des Vorjahres enthielt zudem Erstattungsbetrdge im Rahmen eines gericht-
lichen Vergleichsvorschlags fiir Erméigungen beim Wasserentnahmeentgelt. Die héhere Kapitalbasis ist vor
allem auf gestiegene Sachinvestitionen zum Ausbau der Kraftwerkskapazititen, insbesondere durch den Erwerb
der Kraftwerksanteile Lippendorf und Bexbach, den Kraftwerksneubau RDK 8 und den Bau des Wasserkraftwerks
Rheinfelden, sowie auf die Realisierung von Windkraftprojekten zurtickzufiihren.

Der Wertbeitrag im Geschaftsfeld Strom Netz und Vertrieb sank um 92,5 Mio.€ im Vergleich zum Vorjahr. Im
regulierten Bereich verbesserte sich das Adjusted EBIT aufgrund der Erhéhung der Netznutzungsentgelte und
durch Entlastungen im Bereich der Regelenergie. Gegenldufig wirkten Belastungen aus der Einspeisung von
Windenergie, erhohte Kosten fiir Verlustenergie sowie hohere Aufwendungen fiir die Netzanbindung von
Offshore-Windparks. Im Vertriebsbereich wurde das Ergebnis durch die Wirtschaftskrise, hohere EEG-Bezugs-
kosten und den gestiegenen Wettbewerb belastet. Die periodenfremden Erlése fielen im Geschéftsjahr 2009
deutlich geringer aus als im Jahr zuvor. Die Kapitalbasis blieb nahezu konstant.

Der Wertbeitrag im Geschiftsfeld Gas reduzierte sich gegentiber dem Vorjahr um 37,3 Mio.€. Der Absatzriick-
gang und der intensivierte Wettbewerb verursachten einen Ergebnisriickgang im Vertrieb. Das periodenfremde
Ergebnis lag deutlich unter dem Niveau des Vorjahrs. Das Ergebnis im Midstream-Bereich wurde durch Projekt-
kosten belastet. Die gesunkene Kapitalbasis ist im Wesentlichen bedingt durch auferplanméafliige Abschreibungen
auf das Sachanlagevermogen im Geschéftsjahr 2008; mit voller Wirkung auf die Kapitalbasis 2009.

Der Wertbeitrag im Geschéftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen lag 13,6 Mio. € unter dem Vorjahres-
wert. Hauptgrund war insbesondere der Ergebnisriickgang im Bereich sonstige Dienstleistungen. Der gering-
flgige Rickgang der Kapitalbasis resultiert zum einen aus dem Verkauf von Beteiligungen, zum anderen aus
dem gegenldufigen Effekt der gestiegenen Sachinvestitionen.

Fur den Bereich Holding/Konsolidierung ergab sich ein deutlicher Anstieg des Capital Employed durch den
Erwerb eines 26 %-Anteils an der EWE Aktiengesellschaft.
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Zur Ermittlung des Wertbeitrags

Die Kapitalkosten vor Steuern stellen eine Mindestverzinsung auf das eingesetzte Kapital dar. Erst wenn die
erzielte Verzinsung (ROCE) iiber den Kapitalkosten liegt, entsteht ein positiver Wertbeitrag. Zur Ermittlung der
Kapitalkosten wird der gewichtete Durchschnitt der Eigen- und Fremdkapitalkosten zugrunde gelegt. Der
gewichtete Durchschnitt ist der jeweilige Anteil von Eigen- und Fremdkapital am Gesamtkapital. Der Wert des
Eigenkapitals entspricht dabei der Marktbewertung und nicht dem bilanziellen Wert. Die Eigenkapitalkosten
basieren auf der Rendite einer risikofreien Anlage sowie einem unternehmensspezifischen Risikoaufschlag
(Marktrisikopramie). Dieser bestimmt sich aus der Differenz der risikofreien Anlage und der Rendite des
Gesamtmarkts in Abhdngigkeit vom Betafaktor. In den Kapitalkosten werden die Eigenkapitalkosten auf
Vorsteuerbasis berticksichtigt. Die langfristigen Konditionen, zu denen der EnBW-Konzern Fremdkapital
aufnehmen kann, dienen zur Festlegung der Fremdkapitalkosten auf Vorsteuerbasis.

Ableitung des Kapitalkostensatzes (WACC) 2009 2008
Risikofreier Zinssatz (rg) 4,0% 4,7%
Marktrisikopréamie (MRP) 5,0% 5,0%
Betafaktor (B) 0,9 1.1
Eigenkapitalkostensatz nach Steuern 8,4% 10,0%
Fremdkapitalkostensatz vor Steuern (rg) 6,5% 5,7 %
Tax Shield der Fremdkapitalzinsen -1,7% -1,5%
Fremdkapitalkostensatz nach Steuern 4,8% 4,2%
Anteil Eigenkapital (EK) 50,0% 40,0%
Anteil Fremdkapital (FK) 50,0% 60,0%
Kapitalkostensatz nach Steuern 6,6% 6,5%
Steuersatz (s) 29.0% 29.0%
Kapitalkostensatz vor Steuern (Konzern) 9,3% 9.2%

WACC = (re+BxMRP) x EK X ! + e X K
EK + FK (1-5) EK + FK

Um den unterschiedlichen Risiken unserer Geschiftsaktivitaten entlang der Wertschépfungskette gerecht zu
werden, ermitteln wir die Kapitalkosten separat fiir die einzelnen Geschiftsfelder.

Zur Bestimmung des ROCE wird zunéchst das Adjusted EBIT bestimmt. Das im Konzern erzielte EBIT wird um
neutrale Ergebnisbeitriage bereinigt. Ergebnisbeitrage aus Beteiligungen werden zum Adjusted EBIT addiert,
sofern die Beteiligungen dauerhafter Bestandteil des Geschéftsmodells der EnBW sind. Eine Vorsteuerbetrach-
tung findet statt, um die Vergleichbarkeit mit dem Adjusted EBIT zu gewdhrleisten.

Das Capital Employed beinhaltet simtliche Vermogenswerte des operativen Geschéfts. Unverzinsliches
Fremdkapital — zum Beispiel Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen — werden hiervon abgezogen.
Das Capital Employed errechnet sich aus dem Durchschnitt des Jahresanfangs- und Jahresendwerts sowie den
drei Quartalswerten.

| Adjusted EBIT inklusive Beteiligungsergebnis in Mio. €' 2009 2008
EBIT 1.889,3 1.468,2
Neutrales EBIT -95,4 3257
Beteiligungsergebnis® 82,3 2447
Neutrales Beteiligungsergebnis 138,9 -34,0
Steueranpassung Beteiligungsergebnis® 90,4 86,0
Adjusted EBIT inklusive Beteiligungsergebnis 2.105,5 2.090,6

! Vorjahreszahlen angepasst.
? Ohne Ertrage aus Beteiligungen, die als Finanzinvestitionen gehalten werden.
? Adjusted Beteiligungsergebnis/0,71 - Adjusted Beteiligungsergebnis (mit 0,71 = 1 - Steuersatz 29 %).
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Durchschnittliches Capital Employed in Mio. €' 2009 2008
Immaterielle Vermdgenswerte 1.806,4 1.702,6
Sachanlagen 11.925,2 11.585,3
Investment Properties 70,3 86,6
Beteiligungen? 4.464,8 2.661,1
Vorratsvermadgen 944.,8 862,9
Kurzfristige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen® 2.786,3 3.1251
Ubrige Vermogenswerte 5.324,0 4.679,8
Nicht zinstragende Riickstellungen -1.050,2 -1.403,8
Nicht zinstragende Verbindlichkeiten® -7.464,6 -7.536,1
Zuschiisse -1.519,0 -1.717,6
Latente Steuern® -1.647,8 -1.606,1
Vermogenswerte und Schulden in Verbindung mit zur Verduflerung gehaltenen
Vermogenswerten, die den Nettoschulden zuzuordnen sind -60,5 0,0
Capital Employed zum 31.12. 15.579,7 12.439,8
Durchschnittliches Capital Employed® 13.958,2 12.259,3

! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Beinhaltet at equity bewertete Unternehmen, Anteile an verbundenen Unternehmen sowie sonstige Beteiligungen,
die der operativen Geschaftstatigkeit zuzuordnen sind.

3 Ohne verbundene Unternehmen.

“ Ohne verbundene Unternehmen, ohne potenzielle Kaufpreisverpflichtungen aus Put-Optionen.

° Aktive und passive latente Steuern saldiert.

¢ Durchschnittliche Berechnung auf Basis der jeweiligen Quartalswerte des Berichtsjahres und des Vorjahresendwerts.

Nicht bilanzierte immaterielle Vermogenswerte

Der Erfolg der EnBW basiert zusatzlich auf einer Reihe immaterieller Vermogenswerte, die nicht in der Bilanz erfasst

werden. Das Human-, Struktur- und Beziehungskapital der EnBW, das so genannte intellektuelle Kapital, hat einen WEITERE INFORMATIONEN
bedeutenden Einfluss auf die Geschéftstatigkeit des Unternehmens und spiegelt sich damit im Unternehmenswert Mitersetter/Humankapital
der EnBW wider. Vor diesem Hintergrund ist das professionelle Management des intellektuellen Kapitals eine strate-

gische Herausforderung. Als einziges GrofSunternehmen in Deutschland nutzt die EnBW hierfiir bereits seit dem

Jahr 2005 den Ansatz der ,Wissensbilanz — Made in Germany*“ Dabei werden die Einflussfaktoren des intellektuellen

Kapitals von fachlich und hierarchisch reprasentativ zusammengesetzten Mitarbeitergruppen im Rahmen einer

systematischen Selbsteinschdtzung beurteilt. Anhand von 27 Fragen werden die Qualitdt und Quantitit der einzel-

nen Faktoren wie beispielsweise Unternehmenskultur, Motivation und Kundenbeziehungen sowie die Systematik,

mit der diese entwickelt werden, beurteilt. Auf Basis der Ergebnisse aus den zentralen Gesellschaften des Konzerns

entsteht im rollierenden Verfahren' ein konzernweiter Uberblick tiber die Entwicklung des intellektuellen Kapitals.

Damit lassen sich Optimierungsfelder identifizieren und anschlieffend Mafinahmen zur Verbesserung einleiten,

uberwachen und steuern.

' In den Gesellschaften des Bereichs Strom erfolgt die Wissensbilanzierung immer in den ungeraden Jahren, in den Gesellschaften des Ge-
schaftsfelds Gas sowie den Servicegesellschaften in den geraden Jahren. Die Ergebnisse des aktuellen und des Vorjahres werden zu einem
konzernweiten Uberblick konsolidiert (bestehend aus den Ergebnissen der Wissensbilanzierung in zwélf Konzerngesellschaften). Dieser auf der
Ebene der Geschaftsfelder praktizierte Zweijahresrhythmus hat seine Ursache vor allem in der Verdnderungsgeschwindigkeit bei der Verbesse-
rung des intellektuellen Kapitals.
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Entwicklung der Einflussfaktoren des intellektuellen Kapitals der EnBW
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Strukturkapital: Die einzelnen Faktoren fir die Bewertung des Strukturkapitals erreichten 2009 ein gutes
Niveau. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Bewertung der Unternehmenskultur zwar geringfiigig ver-
schlechtert, sie wird jedoch insgesamt als angenehm, konstruktiv und gut wahrgenommen. Der Riickgang ist
vor allem auf die im Zuge der Wachstumsstrategie des Unternehmens gestiegenen Anforderungen zurtickzu-
fihren. Die Integration neuer und junger Mitarbeiter wird weiterhin als wichtige Herausforderung gesehen
und die Instrumente der Personalpolitik zur Entwicklung der Unternehmenskultur sind noch systematischer
sowie nachhaltiger einzusetzen. Die Kommunikation und Organisation im EnBW-Konzern wird weitgehend
ahnlich wie im Vorjahr eingeschitzt. Es bestehen zahlreiche Moglichkeiten fiir den Austausch zwischen den
Mitarbeitern. Probleme wurden hierbei insbesondere in der Kommunikation an Schnittstellen zwischen
Gesellschaften, Abteilungen und Hierachieebenen identifiziert. Die Beurteilung der Innovationsfahigkeit des
Unternehmens hat sich gesteigert. Die eingeleiteten Innovationsprogramme fiihrten zu einer verbesserten
Systematik des Innovationsprozesses und zu einer erhohten Anzahl von Produkt- und Prozessinnovationen im
Konzern. Gesteigert werden kann die Innovationsfahigkeit nach Angaben der Befragten durch die Einbindung
zusétzlicher Innovationspartner und eine Verkiirzung des Umsetzungszeitraums der Innovationen.

Beziehungskapital: Mit Bewertungen von knapp unter 70 % liegen die Faktoren des Beziehungskapitals im
guten oberen Bereich. Die Beurteilung der Kundenbeziehung hat sich im Jahr 2009 erneut etwas verschlechtert.
Dies trifft insbesondere auf den Bereich B2B zu. Optimierungspotenzial wird dabei vor allem beim Kunden-
beziehungsmanagement gesehen, das im liberalisierten Energiemarkt vor stetig wachsenden Herausforderungen
steht. Die von der EnBW durchgefiihrten Kundenzufriedenheitsanalysen belegen das gute Niveau, zeigen
jedoch auch Raum fur Verbesserungen auf. Die Qualitdt der Beziehung zu Kooperationspartnern erreichte
nahezu das gute Niveau des Vorjahres. Die hohe Anzahl der Kooperationsbeziehungen, haufige Kontakte und
die oftmals enge Zusammenarbeit tragen hierzu bei. Verbesserungen konnen nach den Ergebnissen der Analyse
durch eine stdrkere Systematisierung des Umgangs mit Kooperationspartnern erreicht werden. Das kritische
Bild von Energieversorgern in der Offentlichkeit, die wahrgenommenen Rekommunalisierungsbestrebungen
einzelner Kommunen und regulatorische Entwicklungen sind fir den geringfiigigen Riickgang der Bewertung
der Beziehung zu Stakeholdern verantwortlich. Die Kontaktpflege der EnBW mit wichtigen Stakeholdern wurde
2009 mit, gut"” bewertet; gleichzeitig sollte die Pflege der Beziehungen nach Ansicht der Befragten auf eine
grofere Anzahl an Mitarbeitern verteilt werden.
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Eine grofie Bedeutung kommt ebenfalls der Marke EnBW zu. Ein positives Markenimage zu erhalten und auszu-
bauen ist in den Beziehungen zu Kunden, Partnern und Behdrden von grofier Bedeutung. Die gemeinsame
Markenidentitdt der EnBW bildet die Basis fur die klare Positionierung der EnBW im intensiven Wettbewerb.
Diese strategische Ausrichtung hat dazu gefiihrt, dass die Marke EnBW neben einer sehr hohen Bekanntheit in
Baden-Wirttemberg auch an Klarheit bei ihren Kunden gewonnen hat. Das Management des immateriellen
Vermogenswerts Marke zahlt sich somit aus: Das Bild bei ihren Kunden unterstuitzt die Kundenbindung.

Die grundlegende Voraussetzung dafiir ist, dass die Kunden in hohem Mafe mit ihrem Unternehmen zufrieden
sind. Die EnBW hat in einem schwierigen Wettbewerbsumfeld die Kundenzufriedenheit und Kundenloyalitat
ihrer Privatkunden im Jahr 2009 weiterhin auf gutem Niveau gehalten. Die EnBW kann sich damit vor den
nationalen Wettbewerbern RWE, E.ON und Vattenfall platzieren.

In unseren Geschiftsbeziehungen legen wir Wert auf einen partnerschaftlichen Umgang. Wir bemuhen uns,
samtliche Interessen zu berticksichtigen. So ist es uns beispielsweise gelungen, beim Bau von Erzeugungsanlagen
oftmals einen reibungslosen Ablauf bei behordlichen Genehmigungen zu erreichen.

SERVICE
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Unternehmenssituation der EnBW AG

Unternehmenssituation der EnBW AG

Die EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG (EnBW AG) hat als Holding die Leitungsfunktion im EnBW-Konzern.
Die wirtschaftliche Lage der EnBW AG hédngt wesentlich von der wirtschaftlichen Lage des Konzerns ab. Der
Jahresabschluss der EnBW AG wird gemdf3 Handelsgesetzbuch und Aktiengesetz aufgestellt. Der von der Ernst
& Young GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, gepriifte ausfithrliche Jahresabschluss sowie der
mit dem Konzern zusammengefasste Lagebericht der EnBW AG werden zusammen mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht. Der vollstindige Jahresabschluss der
EnBW AG steht als Download zur Verfiigung.

Vermogenslage der EnBW AG

Die Vermogenslage der EnBW AG wird mafigeblich von ihren Beteiligungen sowie der zentralen Finanz- und
Liquiditatssteuerung bestimmt. Die zentrale Finanz- und Liquiditdtssteuerung wirkt sich sowohl auf die Finanz-
anlagen als auch auf die Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen aus. Bei
der EnBW AG werden die Pensionsverpflichtungen der wesentlichen Tochtergesellschaften gebtindelt. Die
jahrlichen Aufwendungen fiir die Altersversorgung werden von den jeweiligen Tochtergesellschaften vergltet.
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Kurzfassung Bilanz der EnBW AG 31.12.2009 31.12.2008
in Mio. €'

Aktiva

Anlagevermogen

Immaterielle Vermdgensgegenstande 10,2 M

Sachanlagen 10,5 10,1

Finanzanlagen 15.018,7 12.165,0
15.039,4 12.186,2

Umlaufvermogen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 2.664,3 2.377,3

Ubrige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande 496,9 606,1

Wertpapiere und flissige Mittel 1.450,5 2.061,3
4.611,7 5.044,7

Rechnungsabgrenzungsposten 60,8 55,3
19.711,9 17.286,2

Passiva

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 640,0 640,0

Kapitalricklage 22,2 22,2

Gewinnrilcklagen 1.433,6 1.333,6

Bilanzgewinn 480,3 6151
2.576,1 2.610,9

Riickstellungen 3.548,0 3.383,1

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentlber verbundenen Unternehmen 12.885,4 11.225,8

Ubrige Verbindlichkeiten 687,3 48,7
13.572,7 11.274,5

Rechnungsabgrenzungsposten 15,1 17,7
19.711,9 17.286,2

" Nach deutschem Handelsrecht.

Das Finanzanlagevermogen stieg um 2.853,7 Mio. €. Wesentliche Zugdnge waren in den Ausleihungen an

verbundene Unternehmen ein Darlehen an die EnBW Kraftwerk Lippendorf Beteiligungsgesellschaft mbH fiir
den Zukauf weiterer Anteile am Kraftwerk Lippendorf sowie bei den Beteiligungen der Erwerb eines 26 %-
Anteils an der EWE Aktiengesellschaft. Die Verdnderung bei den Wertpapieren und fliissigen Mittel ist durch

den Riickgang der fliissigen Mittel um 914,7 Mio.€ geprégt.

Die Eigenkapitalquote der EnBW AG sank gegeniiber dem Vorjahr um 2,0 Prozentpunkte auf 13,1%. Diese
Verdnderung resultiert unter anderem aus dem Anstieg der Bilanzsumme um 2.425,7 Mio.€ im Wesentlichen

infolge der getdtigten Investitionen.

Im Geschaftsjahr wurden durch eine Tochtergesellschaft zwei Anleihen in Héhe von insgesamt 1.350,0 Mio.€

ausgegeben und die Liquiditdt der EnBW in Form von Darlehen zur Verfiigung gestellt. Dieser Sachverhalt tragt

im Wesentlichen zur Erhohung der Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen in Hohe von

1.659,6 Mio.€ bei.

SERVICE
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Ergebnis der EnBW AG und Dividende

Kurzfassung der Gewinn- und Verlustrechnung der EnBW AG 2009 2008

in Mio. €'
Beteiligungsergebnis 1.291,0 2.0258
Zinsergebnis -391,4 -415,9
Personalaufwand -208,4 -175,7
Sonstige Aufwendungen und Ertrage -109,6 -165,9
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 581,6 1.268,3
Steuern -125,4 -114,9
Jahresiiberschuss 456,2 1.153,4

" Nach deutschem Handelsrecht.

Der Jahrestiberschuss der EnBW AG fiir das Geschéftsjahr 2009 betragt 456,2 Mio.€ und liegt damit um 697,2 Mio.€
unter dem Vorjahreswert. Der Bilanzgewinn belduft sich auf 480,3 Mio.€ und berticksichtigt einen Gewinnvor-
trag von 124,1 Mio.€ sowie die Zufiihrung in andere Gewinnrticklagen in Hohe von 100,0 Mio. €. Das Beteiligungs-
ergebnis verschlechterte sich im Vergleich zum Vorjahr um 734,8 Mio. €. Negative Effekte ergaben sich hierbei
2009 aus hoheren Aufwendungen aus Verlustiibernahmen und Abschreibungen auf Anteile an verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen. Zudem waren im Vorjahr positive Einmaleffekte bei den Ertragen aus der
Zuschreibung von Anteilen an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen enthalten.

Der negative Saldo aus sonstigen Aufwendungen und Ertragen verbesserte sich gegentiber dem Vorjahr um
56,3 Mio.€. Er enthilt im Wesentlichen Konzernverrechnungen sowie Werbe- und Beratungsaufwendungen.

Der Steueraufwand ist um 10,5 Mio.€ hoher als im Vorjahr. Die Veranderung ist insbesondere auf hohere
Steuernachzahlungen fir frihere Geschiftsjahre zurtickzufhren.

Wir werden der Hauptversammlung am 29. April 2010 vorschlagen, aus dem Bilanzgewinn der EnBW AG eine
Dividende von 1,53 € je Aktie auszuschiitten. Zum 31. Dezember 2009 waren insgesamt 244.256.523 Aktien
dividendenberechtigt. Die Ausschiittungssumme der EnBW AG fiir das Geschéftsjahr 2009 wird bei entspre-
chendem Beschluss durch die Hauptversammlung 373,7 Mio.€ betragen.

Anmerkungen zur Berichtsweise

Der Konzernabschluss der EnBW wird entsprechend § 315a Abs. 1 HGB zu den am Bilanzstichtag verpflichtend
in der Européaischen Union anzuwendenden International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt.

Schlusserklarung uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Der Vorstand der EnBW AG erstellte fir das Geschéftsjahr 2009 gemdf § 312 AktG einen Abhdngigkeitsbericht
uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen, der mit folgender Erklarung schlieit: ,Unsere Gesell-
schaft hat bei den im Bericht iiber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschiften
nach den Umstédnden, die uns zu dem Zeitpunkt bekannt waren, an dem die Rechtsgeschidfte vorgenommen
wurden, bei jedem Rechtsgeschidft eine angemessene Gegenleistung erhalten und ist nicht benachteiligt
worden. Berichtspflichtige Mafinahmen auf Veranlassung oder im Interesse der herrschenden Unternehmen
lagen nicht vor.”
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Entwicklung der Mitarbeiterzahlen und Personalstruktur

Im EnBW-Konzern waren zum 31. Dezember 2009 21.124 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beschéaftigt. Im
Vergleich zum Vorjahresstichtag ist dies ein Anstieg um 623 Beschiftigte beziehungsweise 3,0 %. Ein Haupt-
grund fiir den Zuwachs ist die Ubernahme von mehr als 330 Auszubildenden in den Konzern. Zusétzlich
wurden Neueinstellungen in verschiedenen Bereichen vorgenommen, die auf der Umsetzung der Wachstums-
strategie des Unternehmens beruhen. Im Geschiftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen stieg die Mitar-
beiterzahl deutlich an, resultierend aus gednderten Zuordnungen der Belegschaft in den Geschéftsfeldern
Strom Netz und Vertrieb, Gas sowie Holding. Aufierdem wurde in das Geschéftsfeld Energie- und Umwelt-
dienstleistungen auch ein Teil der Geschiftstatigkeit der ENSO Energie Sachsen Ost AG eingegliedert.

Mitarbeiter des 31.12.2009 31.12.2008 Verédnderung

EnBW-Konzerns' in%
Strom Erzeugung und Handel 4.794 4.546 55
Strom Netz und Vertrieb 6.420 7.130 -10,0
Gas 733 923 -20,6
Energie- und Umweltdienstleistungen 8.586 7.282 17,9
Holding 591 620 -4,7
Gesamt 21.124 20.501 3,0
In Mitarbeiteréquivalenten2 20.064 19.610 2.3

' Anzahl der Mitarbeiter ohne Auszubildende und ohne ruhende Arbeitsverhaltnisse.
Der Begriff Mitarbeiter bezeichnet weibliche und mannliche Beschaftigte.
2 Umgerechnet in Vollzeitbeschaftigungen.

An 14 Unternehmensstandorten hat die EnBW im Jahr 2009 erneut 334 Ausbildungs- und Studienpldtze in den
Kerngesellschaften in Baden-Wirttemberg zur Verfugung gestellt. Start der neuen Ausbildungsrunde war der
7. September. Damit konnte die traditionell sehr hohe Ausbildungsquote der Kerngesellschaften auch in einem
schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld aufrechterhalten werden; zum Jahresende 2009 betrug sie, dhnlich
wie im Vorjahr, 7,6 %.

Von den 21.124 Beschiftigten des Konzerns sind 70,6 % in Baden-Wirttemberg tétig. 25,3% sind im weiteren
Bundesgebiet, 4,1% im Ausland aktiv. Die grofite Anzahl von Mitarbeitern im Ausland ist in unseren Beteili-
gungen in der tschechischen Republik beschiftigt. Im Vergleich zum Vorjahr zeigte die regionale Verteilung
unserer Mitarbeiter nur geringfiigige Veranderungen. Das durchschnittliche Alter der Mitarbeiter im EnBW-
Konzern blieb 2009 gegeniiber dem Vorjahr nahezu unverdndert bei 43,6 Jahren. Die grofite Altersgruppe
stellen mit etwa 36 % die 46- bis 55-Jahrigen. Zusammen mit den 36- bis 45-Jahrigen bilden sie etwa 67% der
Belegschaft. Auch die Verteilung nach Altersgruppen hat sich im Geschéftsjahr 2009 kaum verandert.
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Von den Beschiftigten bei der EnBW verfiigen 22,9 % tiber einen Hochschul-, Fachhochschul- oder Dualen
Hochschul-Abschluss (Vorjahr: 21,4 %). Eine Fachschulausbildung oder Lehre haben 71,5% der Mitarbeiter
absolviert (Vorjahr: 72,8 %). Die verbleibenden 5,6 % haben einen Schulabschluss ohne eine weitere nachgewie-
sene Ausbildung (Vorjahr: 5,8 %). Weitere Strukturkennzahlen der Belegschaft des EnBW-Konzerns lauten wie
folgt: Zum Jahresende 2009 betrug der Anteil der Frauen an der Gesamtmitarbeiterzahl 25,2% (Vorjahr: 24,8 %).
Im Vergleich zum Vorjahr erhohte sich die Teilzeitquote, unter Berticksichtigung der Mitarbeit in Altersteilzeit,
um 1,5-Prozentpunkte auf 12,3 % beziehungsweise 2.588 Mitarbeiter. Von den Mitarbeitern in Teilzeit waren
1.538 Frauen, ein Anteil von 59,4 %, nach 59,8 % im Vorjahr.

Vor dem Hintergrund der Wachstumsstrategie der EnBW lagen Schwerpunkte der Personalarbeit im Geschafts-
jahr 2009 auf dem Personalaufbau und der konzerninternen Umstrukturierung: Die Einstellung und Integration
neuer Mitarbeiter erfolgte insbesondere in den Bereichen Erzeugung (konventionelle und erneuerbare Energien),
IT und Energiehandel. Um unseren potenziellen Bewerbern ein noch genaueres Bild der EnBW als Arbeitgeber
vermitteln zu kdnnen, haben wir uns im Geschiftsjahr 2009 mit der Fragestellung auseinandergesetzt: Wofiir
stehen wir als Arbeitgeber? Die so weiterentwickelte EnBW-Arbeitgebermarke ist nun die Grundlage unserer
gesamten Personalarbeit und -kommunikation. Auch die Uberalterung der Gesellschaft stellt Unternehmen im
Hinblick auf die Altersstruktur der Belegschaft vor grofle Herausforderungen. Um auf diese angemessen
reagieren zu kénnen, hat die EnBW im Geschéftsjahr 2009 eine konzernweite Demografie-Analyse durch-
geflhrt. Die Ergebnisse der Analyse werden fir die Ausrichtung der kiinftigen Personalpolitik eine bedeutende
Rolle spielen.

Personalstrategie

Das Personalmanagement der EnBW unterstttzt die Umsetzung der EnBW-Unternehmensstrategie. Die
Gewinnung, Bindung und Entwicklung von Mitarbeitern stehen dabei im Fokus. Die Personalstrategie tragt
dazu bei, die Attraktivitdt der EnBW als Arbeitgeber nach innen und aufien zu sichern. Hierzu sind die Personal-
mafinahmen entlang der finf Themenfelder Unternehmens- und Fithrungskultur, Nachwuchssicherung,
Mitarbeiter, Fithrungskrifte sowie Internationalisierung ausgerichtet, wie das nachfolgende Schaubild verdeutlicht.

'Duale Hochschule: vormals Berufsakademie
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Sicherung der Arbeitgeberattraktivitdt nach innen und auBen

Unternehmens- Nachwuchs- Mitarbeiter Fihrungskrafte Internationa-
und Fihrungs- sicherung lisierung
kultur

Unternehmens- und Fiihrungskultur

Basierend auf dem Unternehmensleitbild sind Fairness, Respekt und Vertrauen die Maf3stdbe der Zusammen-
arbeit im Unternehmen. Die EnBW tragt das Gutesiegel ,Fair Company” der Zeitschrift ,Junge Karriere". Diese
Auszeichnung wird an Unternehmen vergeben, die verantwortungsvolle Grundsatze im Umgang mit Berufsein-
steigern einhalten. Gemaf? der Studie ,Top Arbeitgeber Deutschland 2009 gehort die EnBW bereits zum fiinften
Mal in Folge zu den attraktivsten Arbeitgebern in Deutschland. Hervorzuheben ist dabei vor allem der dritte
Platz in der Kategorie ,Work Life Balance” Diese Beispiele unterstreichen den Anspruch, eine motivierende
Arbeitsatmosphire im Unternehmen zu gewéhrleisten. In den Filhrungsgrundsatzen der EnBW, die die Grund-
lage fiir den Umgang der Flihrungskrafte mit ihren Mitarbeitern bilden, spiegelt sich der Leitgedanke eines
partnerschaftlichen und kooperativen Handelns wider. Mitarbeiter kontinuierlich zu informieren und den
Meinungsaustausch zu férdern sind ebenfalls Elemente unserer Unternehmenskultur. Zentrale Instrumente
der internen Kommunikation sind die monatlich erscheinende EnBW-Mitarbeiterzeitung, das konzernweite
Intranet und die zu aktuellen Themen stattfindende Informationsveranstaltung ,Quo vadis” Aufierdem fithren
wir regelméf3ig eine Befragung unserer Mitarbeiter durch.

Nachwuchssicherung

Auszubildende: Zur Ausbildung in technischen und kaufménnischen Berufen sowie fiir Studiengédnge an Dualen
Hochschulen und Fachhochschulen hat die EnBW im Jahr 2009 erneut 334 Ausbildungs- und Studienplétze in
den Kerngesellschaften in Baden-Wiirttemberg zur Verfligung gestellt. Alle Auszubildenden und Studierenden
mit einem erfolgreichen Abschluss werden in ein auf zwolf Monate befristetes Arbeitsverhiltnis ibernommen.
Zudem besteht eine Option auf eine unbefristete Ubernahme. Die Sicherung einer Anschlussbeschiftigung
stellt einen wichtigen Beitrag zur Gewinnung und Bindung von Nachwuchskraften dar.

Studentenforderung: Zur Sicherung qualifizierter Nachwuchskréfte arbeitet die EnBW intensiv mit Hochschulen
zusammen. Das Engagement umfasst unter anderem Dozententdtigkeiten, Seminare, Events, Stipendien und
Stiftungsprofessuren. Einen wichtigen Bestandteil bilden hier unsere speziellen Férderprogramme, mit denen
wir besonders begabte Studierende an unser Unternehmen binden und als kiinftige Mitarbeiter gewinnen
wollen. Insgesamt waren im Geschéftsjahr 2009 1.000 Studierende im Rahmen von Praktika oder Abschluss-
arbeiten sowie als Werksstudenten bei den EnBW-Kerngesellschaften im Einsatz.

Konzerntraineeprogramm: Im Rahmen des Konzerntraineeprogramms fordert die EnBW interne und externe
akademische Nachwuchskrifte. In zwolf Monaten durchlaufen die Trainees in verschiedenen Gesellschaften
und Bereichen des EnBW-Konzerns mehrere Theorie- und Praxisphasen, zu denen auch eine Auslands- und
eine ,Blaumannphase“ gehoren. Die Trainees lernen dabei die Wertschdpfungskette des Konzerns kennen und
entwickeln ein umfassendes Verstindnis von den Geschéftsfeldern des Unternehmens.

Mitarbeiter

Entwicklung und Férderung: Im jdhrlichen Mitarbeitergesprich legen Fithrungskraft und Mitarbeiter gemeinsam
Aufgaben, Verantwortlichkeiten und Ziele fest. Als zentraler Punkt wird zudem die individuelle Entwicklung
der Mitarbeiter geplant. Hierfiir kann insbesondere das umfangreiche Angebot der EnBW Akademie mit Semi-
naren zu Methoden-, Sozial- und Fachkompetenz, Veranstaltungen sowie Einzeltrainings zur Fithrungskompetenz
genutzt werden. Darliber hinaus stehen zahlreiche externe Angebote zur Verfiigung. Eines der internen
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Programme zur Entwicklung von Nachwuchsfiihrungskraften bei der EnBW ist das ,Job Family Programm”
Innerhalb der fiinf Jobfamilien Marketing und Vertrieb, Netze und Verteilung, Handel und Energiewirtschaft,
Support sowie Erzeugung und Entwicklung werden Mitarbeiter in dem zwolfmonatigen Programm auf eine
zukiinftige Fihrungsfunktion vorbereitet. Den systematischen Transfer von Wissen und Erfahrung gewahrleisten
wir im Fall eines Personalwechsels mit dem Instrument der Wissensstafette.

Zusétzliche Angebote: Arbeits- und Lebenswelten unterliegen in der heutigen Zeit kontinuierlichen Verdnde-
rungen. Die Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben ist eine wichtige Grofe in der personlichen Lebensplanung.
Die EnBW verzahnt beide Bereiche, um die Motivation und Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter langfristig zu
sichern. Ein zentraler Bestandteil ist die aktive Gesundheitsforderung und -vorsorge fiir Mitarbeiter der EnBW.
Dazu gehoren Betriebssportgruppen, der arbeitsmedizinische Dienst, jahrliche Impfaktionen sowie Physio-
therapieangebote.

Vergiitung: Die im April 2009 getroffenen Vereinbarungen fir die tarifgebundenen Unternehmen bis Ende
2010 fihrten zu einem Anstieg der Tarifverglitung mit Wirkung zum 1. April um 3,6 %. Zusétzlich erhielten die
Mitarbeiter im April eine Einmalzahlung von 1.200€. In einer zweiten Stufe wird sich die Vergiitung vereinba-
rungsgemafd zum April 2010 um weitere 2,0 % erhohen. Dartiber hinaus wird das Engagement der EnBW-Mitar-
beiter auch durch betriebliche Erfolgsbeteiligungen honoriert. Die Ausschittung bemisst sich dabei am
Erreichen von konzernbezogenen Unternehmenszielen. Die Verhandlungen zu dem Ende 2008 durch den
Arbeitgeberverband Elektrizitdtswerke Baden-Wirttemberg gekiindigten Manteltarifvertrag, der in wesent-
lichen Teilen seit 1973 unverandert bestand, wurden im Berichtsjahr 2009 fortgesetzt. Ziel ist es, Rahmenbe-
dingungen fiir die baden-wiirttembergischen Energieversorgungsunternehmen zu schaffen, die in starkerem
Maf’e markt- und wettbewerbsorientiert sind.

Flhrungskrafte

Die Zusammensetzung des Managementteams orientiert sich an den Erfordernissen zur Umsetzung der
Wachstumsstrategie des Unternehmens. Die bestehenden Instrumente und Prozesse der Fiihrungskrafteent-
wicklung wurden dazu auf ihre Zielsetzung und Wirksamkeit hin tiberpriift. Als Ergebnis konnte im Jahr 2009
mit dem Vorstand eine Leadership Performance Strategy erarbeitet werden. Die konsequente Verkniipfung von
bewdhrten Instrumenten mit neuen oder modifizierten Ansdtzen, wie beispielsweise jahrliche Fuhrungskonfe-
renzen zur Potenzialbewertung, bereiten die ndchsten Stufen zur Etablierung eines jahrlichen Management-
prozesses zur zielgerichteten Entwicklung und Nachfolgeplanung der Fithrungskrafte vor. Um der besonderen
Rolle des Top Managements bei der erfolgreichen Fithrung des Unternehmens Rechnung zu tragen, wurde der
Bereich ,Betreuung Top Management"” eingerichtet. Zielsetzung dieser Einheit ist es, durch individuelle und
zielgruppenorientierte Mafinahmen die Besetzungsqualitét auf diesen Positionen nachhaltig zu verbessern.
Dies umfasst neben der anforderungsorientierten Auswahl und Vorbereitung der Fiihrungskrafte sowie der
Nachwuchskréfte fiir diese Ebene auch die Begleitung und Qualifizierung in der jeweiligen Aufgabe. Die Zusam-
menarbeit mit der EDF haben wir unter anderem im Rahmen einer internationalen Fithrungskonferenz fir das
Top Management intensiviert.

Internationalitat - Erfolgreiche Zusammenarbeit mit der EDF

Die EnBW legt Wert auf das Denken und Handeln in internationalen Zusammenhangen. Dazu arbeitet die
EnBW mit der EDF im Rahmen eines Mitarbeiteraustauschs zusammen und entsendet Mitarbeiter zur Steue-
rung von eigenen Beteiligungen. Mitarbeiter beider Unternehmen sind dabei oft mehrere Jahre im jeweiligen
Partnerunternehmen oder einer Auslandsbeteiligung aktiv. Ein weiteres erfolgreiches Modell mit der EDF-
Gruppe ist die gemeinsame Einstellung von Personal (Co-Recruitment). Im Nuklearbereich startete so bereits
das Programm ,We offer a future” zum vierten Mal. In die zweite Runde ging das Programm ,connExion’ das
im konventionellen Kraftwerksbereich verankert ist. Seit Anfang 2008 tauschen sich Fithrungskrifte der
unteren und mittleren Ebene im Rahmen des , Network-Twinning-Programm® innerhalb der EDF-Gruppe zu
Themen der Netztechnik aus. Das , Network-Twinning-Programms” ergdnzt das bereits 2004 eingefiihrte
,Leadership-Twinning-Programm?, das sich auf den Vertrieb und vertriebsnahe Bereiche konzentriert.

Dem Austausch von Know-how und damit dem wechselseitigen Erhalt kerntechnischen Wissens dient auch die
Zusammenarbeit zwischen EDF und EnBW beim Bau des neuen Kernkraftwerktyps EPR Flamanville. Die EnBW
stellt in Flamanville einen technischen Geschiaftsfithrer und ist somit unmittelbar eingebunden. Der Leiter im
Bereich Erzeugung Nuklear in der EnBW Holding ist wiederum ein Kollege von der EDFE.
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Bewertung des intellektuellen Kapitals: Humankapital

Entwicklung der Einflussfaktoren des intellektuellen Kapitals der EnBW
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Die EnBW bewertet ihr Humankapital seit dem Jahr 2005 nach der Methode ,Wissensbilanz — Made in Germany"
Seit 2008 wird dieses insgesamt mit ,gut" bewertet. Einen sehr guten Wert hat im Jahr 2009 die Fachkompetenz
erzielt. Der Anstieg ist darauf zurtickzufiihren, dass in den Vorjahren bestehende Ressourcenprobleme, die in
Zusammenhang mit dem Unternehmenswachstum und der -umstrukturierung standen, beseitigt worden
sind. Dies gelang durch die Schaffung neuer Stellen sowie eine Verbesserung in der Systematik der Mitarbei-
tergewinnung und -weiterbildung. Die Bewertung der Management- und Sozialkompetenz konnte durch
eingefiihrte Konzernprogramme bis zum Jahr 2008 kontinuierlich zulegen. 2009 war ein geringflgiger
Ruckgang festzustellen. Deutlich gestiegene Anforderungen durch das Unternehmenswachstum und die
zunehmende Komplexitit des Geschifts haben hier negativ gewirkt. Programme zur Fithrungskréafteentwick-
lung konnten noch nicht ausreichend gegensteuern. Die Bewertung der Motivation der Belegschaft der EnBW
nimmt seit 2007 einen positiven Verlauf. Hauptgriinde hierfiir sind eine verbesserte Ressourcensituation
und eine zunehmende Stabilitdt nach den Verdnderungen der Vorjahre.
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Forschung und Entwicklung

Ziele und Leitlinien der Forschung und Entwicklung

Unsere Forschungs- und Entwicklungsarbeiten schaffen die Grundlage fiir Lésungen, die in eigenen Anlagen
und bei unseren Kunden einen Mehrwert erzeugen, und ebnen den Weg in Richtung einer nachhaltigen
Energieversorgung. Die EnBW verfolgt bei ihren Forschungs- und Entwicklungsarbeiten einen ganzheitlichen
Ansatz. Durch den Einsatz fortschrittlicher Technologien werden entlang der gesamten Wertschopfungskette
des Unternehmens einschlief3lich der Anwendungen beim Kunden Innovationen realisiert:

Effizienz klassischer’ Kraftwerke durch neue Werkstoffe und bessere Verfahren steigern
CO,-Emissionen mindern durch CO,-Abtrennung, -Bindung und -Umwandlung

Erneuerbare Energiequellen stdrker nutzen: Bioenergie, Geothermie, neue Brennstoffe

Stromnetze effizienter machen durch intelligentes Energiemanagement

Energieeffizienz in der Anwendung erhohen: Energie zum Wohnen (Warmepumpe, Brennstoffzelle)

Aufderdem engagieren wir uns bei internationalen Klimaschutzprojekten (Clean Development Mechanism
(CDM)). Die EnBW hat eine schlanke und schlagkraftige Struktur im Bereich Forschung und Innovation. Von
entscheidender Bedeutung ist dabei die frithzeitige Kooperation mit der Wissenschaft, unseren Lieferanten
und mit jungen Unternehmen. Damit mochten wir die Entwicklung praxisrelevanter Innovationen gewdhrleisten,
die einen Beitrag zur Wertsteigerung des Unternehmens liefern.

Schlanke Forschungs- und Entwicklungsstruktur

Im EnBW-Konzern ist jede EnBW-Gesellschaft dafiir verantwortlich, in ihrem jeweiligen Bereich der Wertschop-
fungskette auch F&E-Aktivitdten zu initiieren. Der in der Holding angesiedelte Forschungsbereich koordiniert
und unterstiitzt die Gesellschaften dabei. Dartiber hinaus entwickelt der Forschungsbereich die strategischen
Forschungsziele und treibt die Entwicklung tibergeordneter Initiativen voran. Die EnBW konzentriert sich
besonders auf Projekte, die an der Schnittstelle zur Marktreife stehen. Statt in eigenen Laboren arbeiten wir eng
und vertrauensvoll mit der Wissenschaft und Technologielieferanten zusammen. In der Kooperation mit unseren
Forschungspartnern setzen wir Neuentwicklungen im eigenen Haus oder bei unseren Kunden um.

Aufwand, Personal, Resultate

Die Schwerpunkte im Bereich Forschung und Innovation lagen im Jahr 2009 auf der Optimierung konventio-
neller Kraftwerke, der ErschlieBung weiterer erneuerbarer Energiequellen und dem Ausbau der dezentralen
Erzeugung, insbesondere durch weiteren Zubau im Feldtest fiir Brennstoffzellenheizgerate. Der EnBW-Forschungs-
aufwand summierte sich 2009 auf 32,0 Mio. €, nach 28,9 Mio.€ im Jahr 2008.

! Klassisch = konventionell/thermisch und kerntechnisch.
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Aufgrund der intensivierten Aktivitdten im Bereich Elektromobilitdt stieg die Anzahl der im EnBW-Konzern in
Forschung, Entwicklung und Innovation involvierten Mitarbeiter im Geschéftsjahr 2009 um 20 auf rund 170
Mitarbeiter. Etwa 150 von ihnen arbeiten in den EnBW-Gesellschaften und fiihren im Rahmen ihrer operativen
Arbeit auch F&E-Projekte durch. Im strategischen Kernbereich Forschung und Innovation in der Holding sind
gegentber dem Vorjahr unverdndert 19 Mitarbeiter, vorwiegend Ingenieure sowie Natur- und Wirtschafts-
wissenschaftler, tatig. Sie werden auch von zahlreichen Studierenden unterstiitzt und leisten so einen Beitrag
in der praxisorientierten Ausbildung.

Im Geschiftsjahr 2009 wurde erneut ein weiteres EnBW-Forschungsprojekt ausgezeichnet: Das Vorhaben
MeRegio mobil zéhlt zu den finf Gewinnern des Technologiewettbewerbs , Informations- und Kommunikations-
technik fir Elektromobilitdt” des Bundeswirtschaftsministeriums. Die EnBW Uibernimmt dabei die Fithrung des
beteiligten Konsortiums. Ziel ist es, in Baden-Wiirttemberg eine weitreichende Infrastruktur fiir die Nutzung von
Elektrofahrzeugen zu entwickeln und aufzubauen und bis Ende 2011 in einem regionalen Feldtest zu erproben.

Forschungsaufwand EnBW-Konzern

[ in Mio. €
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Nutzung von externem Know-how - Kooperation mit der EDF

Die Zusammenarbeit mit Hochschulen in der Forschung wurde 2009 im gesamten Konzern und in allen

Konzerngesellschaften ausgebaut. Zu den wichtigsten externen Forschungs- und Innovationspartnern gehéren
die Universitaten, Hochschulen und Forschungseinrichtungen in Baden-Wiirttemberg, vor allem in Hohen-

heim, Karlsruhe und Stuttgart. Im weiteren Bundesgebiet bestehen enge Verbindungen zu Universitaten und
Forschungseinrichtungen in Aachen, Berlin, Cottbus, Darmstadt, Dresden, Diisseldorf, K6ln und Miinchen.

Die EnBW hat auch im vergangenen Jahr die Zusammenarbeit mit der EDF-Forschung verstarkt und zahlreiche
neue Projekte mit dem European Institute for Energy Research (EIfER) entwickelt. Im Jahr 2009 belief sich das
Auftragsvolumen auf 2,8 Mio.€, verteilt auf 26 Projekte (2008: 2,6 Mio.€ bei 29 Projekten). Hierzu z&hlt beispiels-
weise ein neues Bioenergieprojekt: Durch die grenziiberschreitende Zusammenarbeit von EnBW und EDF in
Baden und im Elsass werden ungenutzte Potenziale bei der Biogasgewinnung mobilisiert. Das EIfER unterstiitzt
auch die Elektromobilitdtsaktivitdten der EnBW durch Prozessoptimierung bei der Errichtung der Ladestationen.
Diese Entwicklung wird auch in dem gemeinsamen grenztberschreitenden EDF-/EnBW-Projekt Klébér fortgesetzt.

Ausgewahlte Forschungs- und Entwicklungsergebnisse

Kernenergie

In der deutschen Kernenergieforschung engagiert sich die EnBW seit vielen Jahren in mehreren vom Fachver-
band VGB PowerTech koordinierten Gemeinschaftsvorhaben. Dabei unterstiitzten wir im Jahr 2009 rund 130
grofdtenteils mehrjdhrige Projekte fithrender nationaler und internationaler Institute und Einrichtungen. In
der ersten Jahreshilfte 2009 konnten rund 40 Projekte der 150 im Vorjahr bestehenden Projekte erfolgreich
abgeschlossen werden. In der gleichen Zeit wurden etwa 20 neue Projekte gestartet. Die Mehrzahl dieser Projekte
befasst sich mit aktuellen Fragestellungen der Optimierung des Kraftwerksbetriebs.
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Um das Fachwissen im Bereich Kernenergie zu erhalten und auszubauen, unterstiitzt die EnBW einen Lehr-
stuhl fur ,Anlagendynamik und Systemanalyse” am neu gegriindeten Karlsruher Institut fiir Technologie (KIT)
sowie acht Promotionsstipendiaten an verschiedenen Forschungseinrichtungen. Die Arbeiten befassen sich
mit der Optimierung der sich in Betrieb befindlichen Kernkraftwerke, Wirtschaftlichkeitsaspekten der Kern-
energie, der Verbesserung der Konstruktion und Auslegung von Komponenten fir ,Generation-IV-Reaktoren”
und dem Verhalten radioaktiver Stoffe in verschiedenen Medien.

Effizienzsteigerung in der klassischen Erzeugung und CO,-Abtrennung

Die Effizienzsteigerung in der Kraftwerkstechnik besitzt fiir die EnBW einen hohen Stellenwert. Ein erhdhter
Wirkungsgrad bedeutet automatisch einen verringerten Einsatz von Kohle und niedrigere CO,-Emissionen.
Eine entscheidende Komponente fiir die Steigerung der Energieeffizienz in der Nutzung konventioneller
Brennstoffe ist die Erhohung der Dampfparameter Druck und Temperatur. In dem Forschungsprojekt 725°C
GKM erfolgten 2009 die Errichtung und der Betrieb einer Versuchsanlage zur Erprobung von Hochtempera-
turwerkstoffen auf Nickelbasis. Dadurch wollen wir in den Folgejahren Auskiinfte iiber das Langzeitverhalten
neuer innovativer Kesselwerkstoffe unter Arbeitsbedingungen gewinnen, die wir dann beim Einsatz neuer
Werkstoffe im Kraftwerksbau sowie als Grundlage fiir die Auslegung von hocheffizienten Dampferzeugeranlagen
mit Dampftemperaturen von mindestens 700 °C und einem Druck von etwa 350 bar nutzen kénnen. Die EnBW
betreibt zusdtzlich verschiedene Projekte zu Herstellungs-, Bearbeitungs- und Prufverfahren von Hochtempe-
raturwerkstoffen sowie der Qualifizierung von Werkstoffen.

Die Abschétzung der Investitions- und Betriebskosten sowie die Beurteilung der technisch-wirtschaftlichen
Randbedingungen eines hocheffizienten Kohlekraftwerks waren Gegenstand der Pre-Engineering -Studie NRW
PP700. Die Ergebnisse der Studie zeigen fiir eine Erhéhung der Dampfparameter von 600 °C/250 bar auf
700°C/350 bar eine Steigerung des Wirkungsgrads um 3,2 Prozentpunkte auf insgesamt 48,2 %. Weitergehende
Optimierungsmafinahmen des Kraftwerksprozesses ermoglichen eine Steigerung des Gesamtwirkungsgrads
auf 50,2%.

Zur Reduzierung von CO,-Emissionen aus fossil befeuerten Kraftwerken hat die EnBW 2009 eine Versuchsanlage
zur Entwicklung und Erprobung des Carbonate-Looping-Verfahrens, also der Abscheidung von CO, aus Rauch-
gas mit Kalk, errichtet. Vorteile des Verfahrens sind der vergleichsweise niedrige Wirkungsgradverlust und der
Einsatz des bereits bekannten Stoffes Kalkstein im Kraftwerksprozess. Die Inbetriebnahme der Versuchsanlage
erfolgte Anfang 2010. Der Versuchsbetrieb wird noch im ersten Halbjahr 2010 beginnen, sodass erste Ergebnisse
im Laufe des Jahres vorliegen werden.

Die EnBW hat sich aufierdem an einem weiteren Projekt zur Abscheidung von CO, aus Rauchgasen beteiligt, auf
Basis des Chilled-Ammonia-Verfahrens (Abscheidung mittels einer Ammoniakwésche des Rauchgases). In Zusam-
menarbeit mit EPRI, ALSTOM, WeEnergy und insgesamt 37 Kraftwerksbetreibern wurde an einem Kraftwerk in
den Vereinigten Staaten hierfiir eine Versuchsanlage aufgebaut. Der Versuchsbetrieb wurde nach dem erfolg-
reichen Einsatz der Anlage Ende 2009 planmiflig beendet. Die Anlage erreichte eine kontinuierliche CO,-
Abscheidung tiber mehr als 7.000 Stunden bei hohen CO,-Abscheideraten. Die Evaluierung der Betriebs- und
Investitionskosten ist noch in Bearbeitung.

Den Test unterschiedlicher gasselektiver Membranen zur CO,-Abtrennung in unserem Rheinhafendampf-
kraftwerk haben wir 2009 fortgesetzt. Weitere Untersuchungen mit grofieren Membranflachen sollen zeigen,
ob diese einfache und verlustarme Methode in der Praxis Verwendung finden kann.

Zur Optimierung und Kostensenkung im Kraftwerksbetrieb hat die EnBW ebenfalls zahlreiche Projekte durch-
geflhrt. Das gilt auch fur die zur Rauchgasreinigung eingesetzten Katalysatoren. Gegenstand des Projekts
DENOPT war die Untersuchung der Mechanismen, die die Wirksamkeit der Katalysatoren zur Rauchgasent-
stickung vermindern sowie die (Weiter-)Entwicklung von Verfahren zur Regenerierung der Katalysatoren. Bis
zum Projektende im Sommer 2010 werden Verfahren analysiert, inwieweit Ersatzinvestitionen fiir neue
Katalysatoren durch die Regeneration alter Elemente weiter verzogert oder vollstdndig vermieden werden
konnen. Die praktischen Versuche dazu finden in EnBW-Kraftwerken statt.

Fir die Projekte der Initiative ,Kraftwerke 21. Jahrhundert” haben Baden-Wirttemberg und Bayern 2009
zusammen mit Wissenschaft und Industrie die zweite Tranche auf den Weg gebracht. Das Gesamtvolumen
aller 50 Projekte betrdgt rund 10 Mio.€. Die Laufzeit ist bis 2012 geplant. Die EnBW beteiligt sich an Projekten
mit den Schwerpunkten zur CO,-Abscheidung, der Minderung von Verschlackungen in Kohlekraftwerksfeue-
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rungen, der Entwicklung der FLOX-Brennertechnologie (ein Verbrennungsverfahren ohne sichtbare Flamme
und mit deutlicher Reduktion von Stickstoffoxidemissionen) fiir Kohlestaubfeuerungen und der Entwicklung
von nanokeramischen Schutzschichten als Korrosionsschutz fiir Warmetuibertragerrohre in Millverbrennungs-
anlagen. Erste Ergebnisse sind im Laufe des Jahres zu erwarten.

Internationale Klimaschutzprojekte/CDM

Die EnBW betreibt auf Madagaskar ein Forschungsprojekt, um unfruchtbare Béden durch Bioenergiegewinnung
nutzbar zu machen. Dies kann durch den Anbau der Jatrophapflanze erreicht werden, deren Friichte sehr ¢lhaltig
sind. Neben der Kultivierung dieser Wildpflanze auf unfruchtbaren Boden soll mit dem Vorhaben eine Methode
entwickelt werden, die die Errichtung und Nutzung solcher Plantagen im Rahmen des Clean Development Mecha-
nism (CDM) erméglicht. Anfang 2010 hat die Anbauflache ein Ausmafd von 1.000 ha erreicht. Eine Erweiterung
der Plantage kann erfolgen, sobald sich die politische Lage in Madagaskar wieder entspannt hat.

ErschlieBung neuer Energiequellen

Geothermie: Die Energie- und Wasserversorgung Bruchsal GmbH und die EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG
haben in Bruchsal das erste Geothermiekraftwerk Baden-Wiirttembergs errichtet und am 19. Dezember feierlich
eingeweiht. Fur die Stromerzeugung wird in dieser Anlage 120°C heifdes Thermalwasser aus einer Tiefe von
2.500m genutzt. Bruchsal z&hlt zu den wenigen Regionen in Deutschland, die in der Tiefe natiirliche Heifdwasser-
vorkommen aufweisen, die direkt geférdert werden kdnnen. Obwohl die Energiegewinnung aus Erdwdrme auf
einem einfachen Prinzip basiert, werden an Technik und Betrieb hohe Anforderungen gestellt. Das Kraftwerk in
Bruchsal bedeutet einen wichtigen Schritt auf dem Weg zur Nutzung der Geothermie mit hoch salinaren und
gashaltigen Thermalwiéssern. Diese kommen in Deutschland insbesondere im Oberrheingraben vor, der als
besonders attraktiver Standort fiir Erdwarmekraftwerke erforscht wird.

Aus dem Geothermiekraftwerk Soultz-sous-Foréts, an dem die EnBW beteiligt ist, konnten seit der Inbetrieb-
nahme im Juni 2008 erste Betriebserfahrungen gewonnen werden. Positiv waren insbesondere die hohe
Verfuigbarkeit der Zirkulation des Thermalwasserkreislaufs und die Fortschritte bei der Materialforschung
hinsichtlich Korrosion. Das Kraftwerk ist inzwischen im Leistungsbetrieb.

Bioerdgas: Die Forschungsarbeiten an der Pilotanlage fur die Erzeugung und Einspeisung von Biogas ins
Erdgasnetz in Laupheim wurden planmafig und erfolgreich abgeschlossen. Nachdem die Pilotanlage auch im
Dauerbetrieb reibungslos lduft, wird eine Kapazitatserweiterung geplant. Auf Basis des Projekts wurde eine
weitere Anlage in Blaufelden-Emmertsbiihl in Angriff genommen. Kapazitdtsbedingt konnen Bioerdgasanlagen
vielfach nur an Gibergeordnete Hochdrucktransportleitungen angeschlossen werden, die vielerorts weit entfernt
von moglichen Biogas-Erzeugungsstandorten verlaufen. Mittels eines neuen Verfahrens kann das aufbereitete
Bioerdgas kiinftig direkt in das ortliche Erdgasverteilnetz eingespeist werden. Im Fall der Anlage in Blaufelden-
Emmertsbiihl reduziert sich die Zuleitung so von 4,8 km auf knapp 8oom. Gleichzeitig werden Kosten und
Energie gespart, da der Aufwand fiir die permanente Verdichtung des Bioerdgases auf den hoheren Druck der
Transportleitung entfillt. Ubersteigt die Menge des kontinuierlich eingespeisten Bioerdgases den Verbrauch
im Ortsverteilnetz, wird das tiberschiissige Gas am bestehenden Koppelpunkt zum tibergeordneten Trans-
portnetz durch einen neu zu installierenden Verdichter zurtickgespeist. Die EnBW Gas GmbH geht auf Basis
des neuen Verfahrens allein in Baden-Wirttemberg von einer Verdoppelung der wirtschaftlich interessanten
Standorte fiir die Einspeisung von Bioerdgas aus. In Blaufelden-Emmertsbiihl sollen ab Sommer 2010 rund

20 Mio. kWh Bioerdgas erzeugt werden, womit mehr als 1.000 Haushalte versorgt werden kdnnen.
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Bisher ungenutzte Biomassestrome fir die Energiegewinnung nutzbar zu machen ist ein wichtiges Anliegen
der EnBW-Forschung. Dabei sind unter anderem Abfélle aus der Nahrungsmittelproduktion von Interesse. Im
September 2009 erfolgte der Start des auf finf Jahre angelegten Projekts ETAMAX, das durch das Bundesmi-
nisterium fir Bildung und Forschung im Rahmen der Initiative ,BioEnergie 2021 — Forschung fir die Nutzung
von Biomasse“ geférdert wird. Zentrales Anliegen ist die Optimierung der Biogaserzeugung beziehungsweise
-aufbereitung mit neuen Garverfahren, die flexibel mit verschiedenen Biomassen als Ausgangsmaterial arbeiten
kénnen. Die Biogasausbeute soll zusatzlich erhoht werden, indem auch die bisher ungenutzten Reste der Vergarung
einbezogen werden. Im Projekt soll eine kleine Pilot-Vergidrungsanlage entstehen, die Biogas aus nicht mehr
verwertbaren Gemiiseabfillen des Stuttgarter Grofimarkts gewinnt. Die EnBW bearbeitet im Konsortium Auf-
gaben der Biogasaufbereitung und untersucht die kommerziellen Perspektiven des Verfahrens.

Dezentrale Energieerzeugung

Im Rahmen von CALLUX, dem Praxistest fiir den Einsatz der Brennstoffzelle im Eigenheim, konnten seit Be-
ginn des Projekts im Jahr 2008 13 Brennstoffzellenheizgerite in Betrieb genommen werden. Etwa 800 Anlagen
wollen die beteiligten Unternehmen, darunter die EnBW, bis Ende 2012 installiert haben. Allein die EnBW stellt im
Rahmen des Projekts rund 10,5 Mio. € bereit, um Brennstoffzellen in Privathaushalten zu erproben. Insgesamt
sind 222 neue Brennstoffzellenheizgeridte bei der EnBW geplant. Die Brennstoffzellenheizgerdte erzeugen
Strom und Warme durch elektrochemische Energiewandlung, im Gegensatz zu herkémmlichen Blockheizkraft-
werken, die Verbrennungsmotoren verwenden.

Die 2008 gemeinsam mit dem Deutschen Zentrum fiir Luft- und Raumfahrt (DLR) initiierte Forschungsplatt-
form fiir dezentrale Energien nimmt Gestalt an. Als erstes Vorhaben wurde die Entwicklung einer Mikrogas-
turbine zur Nutzung von Biogas gestartet. Die Aufgaben bestehen dabei in der Anpassung der Brennkammer
heutiger Mikrogasturbinen fiir den Einsatz von Biogas und der Optimierung der Anlage fiir bessere Ausnut-
zung des Brennstoffs sowie einer Erhéhung der Wirtschaftlichkeit der dezentralen Energieerzeugung im
kleinen Leistungsmaf3stab. Fiir drei weitere Anlagenkonzepte mit Erdgas, Biogas und Holzgas sind konkrete
Forschungsprojekte in Vorbereitung.

Netze

In ihrem Hochspannungsnetz setzt die EnBW seit dem Frithjahr 2008 erfolgreich den deutschlandweit ersten
umweltfreundlichen Transformator mit Rapsélisolierung ein. Der Vorteil dieses Betriebsmittels ist, dass die
Umwelt bei einem Schaden nicht mit dem bisher eingesetzten Mineral6l belastet wird. Der Transformator in
Bad Teinach im Schwarzwald Uibertragt Energie vom 110-kV-Hochspannungsnetz in das 20-kV-Mittelspannungs-
netz und lauft seit seiner Aufstellung unterbrechungsfrei und ohne erkennbare Alterung des Isolierdls. Die
EnBW ist Vorreiter beim Einsatz von flr die Umwelt unschéddlichem Isolierdl in Betriebsmitteln. Pflanzenél
kann auch wirtschaftlich eine Alternative zu Mineraldl oder dem Gas Schwefelhexafluorid werden. Der Schwer-
punkt im Jahr 2009 lag auf der Zustandsanalyse des Pflanzendls, die auch 2010 andauert. Zusatzlich hat die
EnBW fir ein weiteres Einsatzgebiet sechs Messwandler mit biologischem Isolierdl angeschafft, die ab 2010
ebenfalls im Praxistest untersucht werden sollen. Messwandler dienen der Messung und Zdhlung von elektri-
scher Energie auf Hochspannungsniveau.
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Smart Grids/Energieeffizienz in der Anwendung

Als erstes Energieversorgungsunternehmen in Deutschland setzt die EnBW schon seit Herbst 2008 intelligente
Stromzdhler bei ihren Kunden ein. Diese Idee wurde weiterentwickelt: Anfang November 2009 begann mit den
ersten 100 von insgesamt 1.000 Testhaushalten das vom Bundeswirtschaftsministerium im Rahmen der
,E-Energy“-Ausschreibung geforderte Forschungsprojekt ,MeRegio” (Minimum Emission Region). Durch eine
intelligente Vernetzung von dezentraler Stromerzeugung (zum Beispiel Fotovoltaik, Blockheizkraftwerke),
Speichermedien (zum Beispiel Batterien, Elektrofahrzeuge, Warmespeicher) und Verbrauchsstellen (zum
Beispiel Haushaltsgerédte, Warmepumpen) soll der Einsatz von Energie effizienter und der CO,-Ausstof3 einer
ganzen Region verringert werden. Als zentrale Kommunikationseinheit zwischen Verbrauchsstelle und Ener-
gieversorger verfiigen alle Testhaushalte tiber den intelligenten Stromzédhler. Die Kunden testen in den kom-
menden drei Jahren die Flexibilitét ihres eigenen Verbrauchsverhaltens. Dank des dynamischen Tarifs kostet
der Strom die Testhaushalte in verbrauchsarmen Zeiten weniger als in verbrauchsstarken. Zuséatzlich soll
wahrend des vierjahrigen Forschungsprojekts eine Zertifizierung fiir klimafreundliche Regionen in Deutsch-
land entwickelt werden. Partner des von der EnBW gefiihrten Projekts sind die Firmen ABB, SAP, IBM, System-
plan und das Karlsruher Institut far Technologie (KIT).

Elektromobilitat: Im Bereich Elektromobilitdt hat die EnBW im Rahmen eines Pilotprojekts in einer vom Bund
geforderten Mafinahme in der ,Modellregion Stuttgart” die ersten Ladestationen zur Erforschung der Elektro-
mobilitat errichtet. Zusatzlich werden Amter der Stadt mit Elektrorollern ausgestattet. Ab 2010 sollen dann
weitere 500 Elektroroller zum Einsatz kommen. Ziel ist es, das Nutzungsverhalten grofflachig zu erforschen
und die Vernetzung zum intelligenten Energiemanagement zu testen. Auf Basis dieser Erkenntnisse konnen
die Infrastruktur, Ladestationen und Abrechnungssysteme der Zukunft entwickelt werden.

Im zweijdhrigen Forschungsprojekt ,MeRegio mobil" untersucht die EnBW gemeinsam mit weiteren Forschungs-
partnern die Anbindung von Elektrofahrzeugen mittels intelligenter Ladestationen an ein Hausenergiemanage-
mentsystem (,Smart Home").

Der Einsatz von Elektrofahrzeugen wie auch Brennstoffzellenfahrzeugen erfordert eine zuverldssige Infrastruktur.

Die EnBW unterstiitzt mit ihrem technologischen Know-how in der Stromerzeugung und mit ihrem hohen Anteil
an CO,-freiem Strom beide Antriebstechnologien. Um den Aufbau einer flaichendeckenden Infrastruktur zur Ver-
sorgung von Brennstoffzellenfahrzeugen mit Wasserstoff zu prufen, hat die EnBW im September dieses Jahres mit
weiteren Vertretern fiihrender Industrieunternehmen die gemeinsame Initiative ,H,-Mobility" gegriindet.
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Risiko- und Chancenbericht

Grundsatze des Risikomanagements

Die Geschiftstatigkeit des EnBW-Konzerns steht kontinuierlich unter dem Einfluss interner und externer
Risiken. Die Risiken fir den EnBW-Konzern unterteilen sich in Umfeld- und Branchenrisiken, strategische
Risiken, operative Risiken, IT-Risiken, Personalrisiken, Finanzrisiken und sonstige Risiken. Das Risikomanage-
ment der EnBW definiert Risiko als einen Sachverhalt, der eine Beeintrachtigung der Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage des Unternehmens verursachen kann und ein Erreichen der operativen und strategischen Ziele
erschwert. Hierbei sind Risiken entweder grundsatzlich planbare, aber dennoch der Zufélligkeit unterliegende
oder aber nicht prognostizierbare Ereignisse. Das Risikomanagement des EnBW-Konzerns koordiniert den
proaktiven und praventiven Prozess zur Steuerung von Risiken in Abhdngigkeit der gewahlten Risikodefinition
und der Zielsetzung. Dies umfasst die Risikoidentifikation, die Risikoanalyse und -bewertung, die Risikofrithwar-
nung, die Risikosteuerung sowie die Risikodokumentation und -berichterstattung. Bei der Risikosteuerung werden
Mafinahmen in der Form von Risikovermeidung, Risikominderung, Risikotiberwélzung, bilanzieller Risikovorsorge
oder Risikotoleranz ergriffen. Der Betrachtungshorizont des Risikomanagements erstreckt sich grundsétzlich
uber den mittelfristigen Planungszeitraum. In Einzelfdllen werden Risiken, denen eine besondere Bedeutung
zukommt, Uiber diesen Zeitraum hinaus berticksichtigt. Das Chancenmanagement und die wesentlichen Chancen
fur den EnBW-Konzern werden im Anschluss an die Darstellung der Gesamtbeurteilung der Risikosituation erldutert.

Struktur und Prozess des Risikomanagements

Das Risikomanagementsystem im EnBW-Konzern ist in zentrale und dezentrale Einheiten gegliedert. Die
konzernweite Vorgabe von Methoden und Prozessen tibernimmt das Konzernrisikomanagement, das auf
der Holdingebene verankert ist. Ein wesentliches Instrument des Risikomanagements ist das Risikohandbuch,
das im gesamten Konzern den Umgang mit Risiken definiert. Anhand der festgelegten Anforderungen an die
Berichterstattung und aufgrund der Berichtspflichten erfolgt ausgehend von der Ebene der Einzelgesell-
schaften eine Risikoaggregation entlang der festgelegten Berichtslinien. Die Abteilung Konzernrisikomanage-
ment verantwortet zusdtzlich die Risikoberichterstattung an den Konzernvorstand.
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Auf Konzernebene besteht ein interdisziplindr besetzter Konzernrisikoausschuss. Er behandelt Fragen und
Sachverhalte des Risikomanagements aus verschiedenen Perspektiven des Konzerns und stellt die Qualitat des
Konzernrisikoberichts sicher. Der Konzernvorstand berichtet tiber die Risikosituation in regelméafliigen Sitzungen
an den Aufsichtsrat. Im Aufsichtsrat iibernimmt insbesondere der Priifungsausschuss die detaillierte Bewertung
der Risikolage des Konzerns.

Der Risikomanagementprozess ist als kontinuierlicher Vorgang in die betrieblichen Abldufe der Gesellschaften
im EnBW-Konzern sowie auf Holdingebene integriert. Das Risikomanagement des EnBW-Konzerns umfasst die
Identifikation, Analyse und Bewertung sowie das Reporting von Risiken. Dieser Prozess ermoglicht eine ange-
messene Risikofritherkennung und unterstiitzt die Risikosteuerung in ihren verschiedenen Auspragungen.
Der Risikomanagementprozess umfasst verschiedene Berichts- und Eskalationsstufen. Die Erfassungsschwelle
von Risiken liegt bei einem moglichen Schaden von 1 Mio.€. Diese Risiken verbleiben zur Steuerung in der
Verantwortung der Geschéftsfiihrung der jeweiligen Einzelgesellschaft. Risiken bis zu einer Auswirkung von
20 Mio.€ auf den Planungshorizont beziehungsweise 10 Mio.€ im ersten Planjahr werden an das entsprechende
Vorstandsressort berichtet. Die Konzernrisikoschwelle betragt 50 Mio. €. Derartige Risiken werden dem Gesamt-
vorstand vorgelegt. Die Risikoberichterstattung erfolgt monatlich in standardisierter Form. Beim Eintritt einer
akuten und zeitkritischen Risikosituation wird der Vorstand sofort in Kenntnis gesetzt.

Generell ist bei Risiken mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit von kleiner als 50 % zu priifen, ob eine Verarbeitung
in der ndchsten Vorschau beziehungsweise Planungsrunde zu erfolgen hat. Werden identifizierte Risiken mit einer
Eintrittswahrscheinlichkeit von grofier als 50 % eingestuft, sind hierfur, soweit moglich, bilanzielle Mafinahmen zu
treffen. Dartiber hinaus sind diese Risiken im Rahmen der folgenden Planungsrunde zu berticksichtigen.
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Nachdem bereits im Jahr 2008 das Kreditrisikomanagement konzernweit durch die Einfithrung einer einheit-
lichen Kreditrisikobewertung vorangetrieben wurde, haben wir 2009 in Anbetracht der Finanz- und Wirtschafts-
krise das Instrumentarium zur Risikosteuerung 2009 ausgeweitet. Die Monitoringgruppe zur Uberwachung
von Kreditrisiken kontrolliert kontinuierlich die moglichen Folgen fir die EnBW, die aus der Absenkung von
Ratingeinschdtzungen unserer Kunden und Handelspartner resultieren wiirden.

Auf Basis der Einzelrisiken bei der Risikobewertung und -berichterstattung wird zurzeit eine Konzernrisiko-
position erarbeitet. Das Ausmaf? der Schwankungen von Konzernergebnisgrofien wird hierbei in Form von
stochastischen Modellierungen abgeschétzt, in denen verschiedene Risikoszenarien Berticksichtigung finden.
Dadurch ist eine kontinuierliche Validierung der Konzernplanung unter Berticksichtigung der Risikolandschaft
moglich. Im Rahmen der Erstellung der Konzernrisikoposition wurde 2009 ein Prozess zur Erhebung von
Chancen etabliert, sodass diese neben den Risiken in der Modellierung abgebildet werden konnen.

Das Konzernrisikomanagement setzte auch im Geschéftsjahr 2009 die Zusammenarbeit und die enge Vernetzung
mit anderen Konzernmanagementsystemen fort, vor allem mit den Bereichen Planung und Rechnungslegung,
Krisenmanagement und Konzernrevision. Damit ist das Konzernrisikomanagement ein wesentlicher Bestandteil
des Internen Kontrollsystems der EnBW. Eine enge Zusammenarbeit besteht auch mit dem Bereich Compliance,
der die Einhaltung gesetzlicher Vorschriften und unternehmensinterner Richtlinien durch die Mitarbeiter sicherstellt.

Es ist das Ziel der EnBW, die zur Verfiigung stehenden Methoden und Verfahren zum Risikomanagement konti-
nuierlich zu verfeinern. Die fachliche Expertise der Mitarbeiter in Bezug auf das Risikomanagement entwickeln
wir in regelméfdigen Workshops und Informationsveranstaltungen weiter.

Umfeld- und Branchenrisiken

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Konjunkturentwicklung: Die Prognosen fur die kiinftige konjunkturelle Entwicklung und fiir die damit verbun-
dene Energienachfrage sind wesentliche Komponenten fir die Planung von Strom- und Gasabsatzmengen der
EnBW. Sollte der Konjunkturverlauf dabei erheblich im negativen Sinne von der Planung abweichen, ergeben
sich zahlreiche Risiken fir die EnBW, wie das Jahr 2009 deutlich gezeigt hat. Der konjunkturelle Einbruch der
Gesamtwirtschaft, insbesondere durch den starken Riickgang der Industrieproduktion, fithrte zu einer deutlich
sinkenden Strom- und Gasnachfrage. Dies ist mit einer verminderten Nachfrage bei Kunden der EnBW verbunden,
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wodurch Absatzrisiken im Vertrieb der EnBW entstehen, die zu einem Wegfall von Vertriebsmarge fithren
kénnen. Eine riicklaufige Absatzmenge bedeutet gleichzeitig geringere Durchleitungsmengen in den EnBW-
Netzen und somit sinkende Netzerldse in der aktuellen Planperiode. Zusdtzlich besteht das Risiko, dass bereits
fir den Vertrieb beschaffte Mengen im Falle einer Nichtabnahme wiedervermarktet werden mussen. In Abhén-
gigkeit vom Preisniveau auf dem Grofihandelsmarkt ergibt sich das Risiko, dass der Wiederverkauf zu Preisen
unterhalb der urspriinglichen Beschaffungskonditionen erfolgt. Im Ausblick zur Konjunkturentwicklung 2010
zeichnet sich generell eine leicht positive Tendenz ab, gleichwohl weitere Unsicherheitsfaktoren bestehen bleiben.
Risiken konnen sich fiir die EnBW jedoch auch aus einem unvorhergesehenen Konjunkturanstieg ergeben, da
in diesem Falle eine Nachbeschaffung von Primérenergietragern und Strom stattfinden miisste.

CO,-Zertifikatezuteilung: Im Rahmen der Verteilung der im Nationalen Allokationsplan NAP II festgelegten CO,-
Mengen besteht fiir die EnBW kein Risiko fiir den aktuellen Planungszeitraum, da eine planerische Verarbeitung
von zugeteilten und zu beschaffenden Zertifikaten erfolgt ist. Unsicherheiten bestehen allerdings fiir die dritte
Zuteilungsperiode, die ab 2013 beginnt. Fiir den Vergabeprozess der Zertifikate ist eine Vollauktionierung geplant,
deren genaue Ausgestaltung jedoch noch nicht im Detail geregelt ist. Die wirtschaftlichen Folgen sind fiir den
Konzern somit noch nicht abschétzbar. Das Beschaffungs- und Einsatzrisiko der CO,-Zertifikate wird im Rahmen
des integrierten Risikomanagementprozesses konzernweit einheitlich gesteuert. Zusdtzlich zu européischen
Zertifikaten werden hierbei internationale Zertifikate aus den im Kyoto-Protokoll definierten projektbasierten
Mechanismen (Clean Development Mechanism und Joint Implementation) genutzt.

Marktentwicklung

Nahezu alle Assets und Geschéfte unserer Konzerngesellschaften in den Bereichen Erzeugung, Handel und
Vertrieb sind Marktpreisdnderungsrisiken ausgesetzt. Die Bewertung und Steuerung des aus Marktpreis-
anderungen entstehenden Gewinn- oder Verlustpotenzials zdhlen zu den Hauptaufgaben unseres Risiko-
managements. Unser Risikomanagement und Risikocontrolling basieren auf Best-Practice-Verfahren und
werden kontinuierlich den Marktentwicklungen angepasst. Die EnBW Trading GmbH (ETG) hat sich dabei
freiwillig den fr Finanzdienstleister vorgeschriebenen Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) verpflichtet und lasst die Einhaltung dieser Richtlinien im Rahmen des Jahresabschlusses durch die
Wirtschaftsprifer tiberprifen. Das Risikocontrolling der ETG erfasst taglich die Marktpreisanderungs- und
Kreditrisiken, die Einhaltung der Limite und das an den aktuellen Marktpreisen gemessene Ergebnis. Durch
das frihzeitige Absichern von Energiepreisrisiken an den Terminmarkten sichert die ETG das Konzernergebnis.
Grundlage der Absicherungsstrategie ist ein Hedgekonzept, das auch die Wahrung von Chancen beinhaltet.
Zentrales Organ der Risikosteuerung ist ein Risikomanagementkomitee, in das verschiedene Konzerngesell-
schaften entlang der Wertschopfungskette sowie die Konzernholding eingebunden sind. Das Kerngeschéft der
ETG ist die Vermarktung und die Absicherung in Bezug auf Marktpreisdnderungsrisiken unserer Eigenerzeu-
gung vorrangig tiber den Grolhandelsmarkt. Im Rahmen der Risikosteuerung flr den Vertrieb sichert die
EnBW die Bereitstellung erwarteter Absatzmengen. Die Risikosteuerung fiir unsere Stromerzeugung sieht
insbesondere die finanzielle Absicherung gegen fallende Strompreise und steigende Brennstoff- und Emissions-
zertifikatepreise vor. Wahrungsrisiken aus dem Bezug von Brennstoffen, die in Fremdwdhrungen gehandelt
werden, sichert die ETG grundsatzlich ab. Chancen, die sich aus der Flexibilitat unserer Kraftwerke ergeben,
werden durch eine kontinuierliche Optimierung entsprechend aktueller Marktpreise genutzt. Um zusitzliche
Ertrage zu erwirtschaften, nutzt die ETG ihr Know-how an den Energiemarkten iber die Risikosteuerung
hinaus auch fir unseren Eigenhandel.

Aus der Marktentwicklung lassen sich folgende wesentliche Marktpreisrisiken ableiten:

Im Rahmen unserer Energiehandelstétigkeit werden im EnBW-Konzern Energiehandelskontrakte fur Zwecke
des Preisrisikomanagements, der Kraftwerksoptimierung, der Lastglattung und der Margenoptimierung
abgeschlossen. Dariiber hinaus ist der Eigenhandel nur innerhalb enger, klar definierter Limite erlaubt. Die
Preisdnderungsrisiken entstehen im Wesentlichen durch die Beschaffung und Verduferung von Strom, durch
die Beschaffung der Brennstoffe Kohle, Gas und Ol sowie die Beschaffung von Emissionsrechten. Dariiber
hinaus entstehen Preisrisiken fr den EnBW-Konzern durch das Eingehen von spekulativen Positionen im
Eigenhandel. Die Preisrisiken werden anhand fortlaufend tiberprifter Marktpreiserwartungen mit geeigneten
Finanzinstrumenten abgesichert. Im Berichtsjahr wurden als Sicherungsinstrumente Forwards, Futures, Swaps
und Optionen eingesetzt. Zum 31. Dezember 2009 betrugen die Nominalwerte aller Energiederivate insgesamt
36.264,7 Mio.€. Der Marktwert aller Energiederivate belief sich zum selben Zeitpunkt auf -249,5 Mio. €.
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Der EnBW-Konzern ist durch die Beschaffung und Preisabsicherung des Brennstoffbedarfs sowie durch Gas-
und Olhandelsgeschifte Risiken aus Fremdwihrung ausgesetzt. Dariiber hinaus bestehen fiir den EnBW-
Konzern Wahrungsrisiken aus in Fremdwédhrung lautenden Verbindlichkeiten. Das Wahrungsrisiko wird
anhand fortlaufend tiberpriifter Devisenkurserwartungen mit geeigneten Finanzinstrumenten, im Berichts-
jahr vor allem Uber Devisentermingeschéfte, abgesichert. Wahrungsrisiken bestehen fiir den EnBW-Konzern im
Wesentlichen in US-Dollar und in Schweizer Franken. Das bei auslandischen Konzerngesellschaften auf3erhalb
der Eurozone gebundene Nettovermogen sowie die Umrechnungsrisiken (Translationsrisiken) werden nur in
Einzelfillen gegen Wechselkursschwankungen gesichert. Die EnBW AG ist im Wesentlichen Wahrungsrisiken
aus in Fremdwahrung lautenden Verbindlichkeiten in Japanischen Yen und Schweizer Franken ausgesetzt. Im
Wesentlichen erfolgt eine Absicherung tiber geeignete Finanzinstrumente, wie Swapgeschéfte.

Sowohl der EnBW-Konzern als auch die EnBW AG benutzen zinssensitive Finanzinstrumente, um den Erforder-
nissen der operativen und strategischen Liquiditdtssteuerung gerecht zu werden. Zinsrisiken ergeben sich
hieraus nur aus variabel verzinslichen Instrumenten. Zinsrisiken bestehen auf der Aktivseite aus Bankguthaben
sowie auf der Passivseite aus variabel verzinslichen Bankverbindlichkeiten. Daneben bestehen Zinsrisiken aus
Derivaten in Form von Swapgeschiften. Fir den EnBW-Konzern und die EnBW AG bestehen diese Risiken haupt-
sachlich in der Eurozone.

Das Nominalvolumen der Zins- und Wahrungsderivate zum 31. Dezember 2009 betrug 3.425,2 Mio.€. Die
Marktwerte dieser Derivate beliefen sich auf -18,5 Mio.€.

Wettbewerbs- und Preisrisiken: Im Geschiftsfeld Gas hat sich das Preisrisiko erhoéht. Ein intensivierter Wettbe-
werb und die Olpreisentwicklung sind die Haupttreiber dieser Risikoposition. Sowohl die Anzahl als auch die
Preisaggressivitdt der Wettbewerber nimmt zu. Auch im Geschéftsfeld Strom sehen wir uns einem dynami-
schen und starken Wettbewerb ausgesetzt, der unsere Mengen- und Preisrisiken verstédrkt. Ein Risiko fir die
Vertriebsergebnisse kann sich durch die Erhohung der Netzkosten ergeben, wenn diese nicht an den Kunden
weitergegeben werden kdnnen.

Verlustenergie: Beim Transport durch die Netze verlorene Energie muss von den Netzgesellschaften der EnBW
am Markt nachbeschafft werden. Zwar ist die Menge der Verlustenergie durch Erfahrungswerte gut abzuschatzen,
die Marktpreise fur die Nachbeschaffung sind allerdings sehr volatil. Das Risiko fiir den EnBW-Konzern besteht
darin, dass die Nachbeschaffungspreise die Planpreise tibersteigen konnen. Im Gegensatz zum Vorjahr konnte
die EnBW Transportnetze AG (TNG) im Jahr 2009 jedoch aufgrund des zum Beschaffungszeitpunkt gesunkenen
Preisniveaus Verlustenergie unter Planpreisen einkaufen.

Politische und regulatorische Risiken

3. Europédisches Binnenmarktpaket: Im Juni 2009 wurde auf européischer Ebene das 3. Binnenmarktpaket
verabschiedet. Gegentiber dem urspringlichen Entwurf sieht es die Moglichkeit fiir Alternativen zur eigentums-
rechtlichen Entflechtung der Ubertragungsnetze (Ownership Unbundling) vor. So bleiben bei der Umsetzung in
nationales Recht weiterhin die Optionen eines Independent System Operators oder eines Independent Trans-
mission Operators (,Dritter Weg"“) bestehen. Ein Verkauf der Transportnetze ist also nicht zwingend vorgeschrieben,
wodurch sich die Risikosituation fiir EnBW reduziert hat.

Richtlinie fiir Industrieemissionen: Auf Ebene der Europédischen Union wurde im Jahr 2009 tiber die Verschér-
fung von Emissionsobergrenzen fiir Stickoxide und Schwefeldioxid bei Industrieanlagen diskutiert und mit
der Erarbeitung einer Richtlinie zur Herabsetzung der Emissionsobergrenzen begonnen. Der bisherige Zeitplan
sieht die zweite Lesung im Parlament fiir Januar 2010 und die Verabschiedung fiir Sommer 2010 vor. Fiir die
EnBW kann sich hieraus je nach Ausgestaltung der Grenzwerte ein Nachristungsbedarf bei bestehenden
Anlagen ergeben. Der Investitionsumfang ist abhéngig von der Anzahl der betroffenen Anlagen sowie den
jeweiligen technischen Gegebenheiten.

Erneuerbare-Energien-Gesetz-Novelle: Im Rahmen der EEG-Novellierung wurde mit Verabschiedung einer
Verordnung zum Erneuerbare-Energien-Gesetz-(EEG-)Walzungsmechanismus die finanzielle Walzung festgelegt.
Unsicherheiten in der Vermarktung der erneuerbaren Energien und bei der Prognose der EEG-Umlagen bergen
Risiken sowohl fur die Ubertragungsnetzbetreiber als auch fiir die Vertriebe. Wahrend der Ubertragungsnetz-
betreiber fir die Einspeisung von Strom aus erneuerbaren Energien einen festen Preis zahlen muss, verkauft er
den Strom zu einem im Vorfeld unvorhersehbaren Preis tiber den Grof8handelsmarkt. Die Vertriebe zahlen zum
Ausgleich eine EEG-Umlage an die Ubertragungsnetzbetreiber. Fur den Ubertragungsnetzbetreiber bestehen
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kurzfristig Risiken, sofern die Zahlungsstrome kurzfristig nicht ausgeglichen werden. Die Saldierung der
Zahlungsstrome erfolgt mit einer Zeitverzégerung von zwei Jahren. Fiir die Vertriebe ergeben sich Planungs-
risiken, da die Festlegung der EEG-Umlage flir das folgende Jahr jeweils erst nach Planungsabschluss stattfindet.

Netznutzungsentgelte: Zum 1. Januar 2009 wurde im Rahmen der Anreizregulierung fiir alle Strom- und
Gasnetzbetreiber in Deutschland eine individuelle Obergrenze fiir die Erlose aus Netznutzungsentgelten fir

die Dauer von vier (fir Gasnetze) und funf Jahren (fiir Stromnetze) festgelegt. Die von der Bundesnetzagentur
(BNetzA) bestimmten Erlosobergrenzen fur die EnBW lagen dabei tiberwiegend tUber den zuletzt anerkannten
Netznutzungsentgelten des Jahres 2008, weshalb wir grundsétzlich von einem positiven Umsatzeffekt ausgehen.
Eine Belastung durch die Mehrerlésabschopfung infolge der Entscheidungen des Bundesgerichtshofs vom
August 2008 wird sich voraussichtlich ab 2010 bemerkbar machen. Dabei handelt es sich um Mehrerldse, die
die Netzbetreiber im Zeitraum vom 1. November 2005 bis zum Zeitpunkt der Genehmigung der Netznutzungs-
entgelte im Jahr 2006 erzielt hatten. Die Ausgestaltung der Anreizregulierung sowie weiterer moglicher Regulie-
rungsmafinahmen verfolgen wir weiterhin aufmerksam.

Missbrauchsverfahren Regelenergie: Das Missbrauchsverfahren der BNetzA gegen die deutschen Ubertra-
gungsnetzbetreiber (UNB) besteht fort. Gegenstand des Verfahrens ist die von den UNB ausgeschriebene
Regelleistung. Die BNetzA untersucht das systembedingte Gegeneinanderregeln zwischen den vier deutschen
Regelzonen. Sollte die BNetzA einen Missbrauch feststellen, besteht das Risiko, dass ein Teil der seit 2006 von
unserem UNB, der TNG, getétigten Regelleistungsausgaben nicht anerkannt und in kiinftigen Entgeltperioden
entgeltmindernd bertcksichtigt wird. Zur zukiinftigen Verminderung des Gegeneinanderregelns wurde der
optimierte Netzbetrieb eingefiihrt. Das weitere Vorgehen der BNetzA bleibt abzuwarten.

Kartellrechtliche Preisiiberpriifungen: Die Preisbildung im Bereich Fernwdrme ist im Laufe des Jahres 2009

in den Fokus der Kartellbehodrden gertickt. Im Rahmen der Sektorenuntersuchung hat auch die EnBW einen
Auskunftsbeschluss erhalten. Die Untersuchung ist ein ergebnisoffenes Verfahren ohne einen Vedacht gegen
unsere Unternehmen und stellt kein Missbrauchsverfahren dar. Wir stehen dabei in Kontakt mit den jeweiligen
Kartellbehérden. Im Bereich Heizstrom sind Unternehmen des EnBW-Konzerns nicht von der kartellrechtlichen
Uberpriifung betroffen, sondern werden vielmehr wegen eines giinstigen Preisniveaus als Vergleichsunter-
nehmen herangezogen.

Strategische Risiken

Wirtschaftlichkeit von Investitionen: Ein wesentliches Element der Konzernstrategie ist ein umfangreiches
Investitionsprogramm. Der strategische Kurs der EnBW ist dabei wie bei jedem Unternehmen naturgemaf3 mit
Risiken verbunden. Den Entwicklungsmoglichkeiten stehen potenzielle Ergebniseinbufien gegentiber. Generell
entstehen diese unter anderem aus der Fehleinschdtzung von Kundenanforderungen und Umfeldbedingungen
sowie technologischen Fehlentscheidungen. Im Rahmen der Umsetzung der strategischen Projekte besteht
dartiber hinaus das Risiko, dass die Phase der Wirtschaftlichkeit nicht oder verspitet erreicht wird. Vor diesem
Hintergrund ergeben sich bei Neubauprojekten im Bereich Erzeugungskapazitdten drei wesentliche Risikoposi-
tionen: Grof3projekte sind von behordlichen Genehmigungen abhingig, die sich fallweise verzdgern oder bei
Nichterteilung zu Projektabbriichen und damit zu einer Abschreibung bereits getatigter Vorleistungen fithren
kdnnen. Zusitzlich ist derzeit zu beobachten, dass bereits erteilte Genehmigungen im Nachgang hinsichtlich
ihrer Rechtmafligkeit infrage gestellt werden. In Zusammenhang mit dem derzeitigen Marktumfeld kénnen
Finanzierungsrisiken mit Folgen fir die Gesamtkosten des Projekts entstehen. Zudem bestehen in der Umset-
zungsphase eines Projekts grundsatzlich Qualitéts-, Termin- und Kostenrisiken. Mit einer vorausschauenden
Vertragsgestaltung und umfassendem Claim Management versucht die EnBW, diesen Risiken entgegenzuwirken.

Beteiligungen: Im Rahmen ihrer Wachstumsstrategie strebt die EnBW auch den Erwerb von Beteiligungen an.
Dabei bestehen grundsatzlich Unsicherheiten tiber den erfolgreichen Abschluss einer Transaktion sowie der
anschlieflend folgenden Integration der Gesellschaft in den Konzern. Dartiber hinaus sind wir dem Risiko einer
Minderung der Werthaltigkeit von Beteiligungen aufgrund von Unsicherheiten zu Annahmen bezglich der
Geschiftsentwicklung ausgesetzt. Dies gilt insbesondere fiir neu erworbene, aber auch fiir bestehende Beteiligungen.
Das Investitionsprogramm der EnBW umfasst neben Akquisitionen auch Verkdufe von Assets und Gesellschaften.
Hierbei besteht ein generelles Risiko, dass am Markt keine adaquaten Verkaufspreise erzielt werden konnen.
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Wiederabschluss von Konzessionsvertrigen: Ein Konzessionsvertrag ist eine Ubereinkunft zwischen einer
Kommune und einem Energieversorgungsunternehmen (EVU), die dem EVU das Recht gewahrt, auf 6ffentlichen
Wegen Leitungen zu verlegen und zu betreiben, mit denen Endverbraucher im Gebiet der Kommune unmit-
telbar versorgt werden. Die Kommune erhilt im Gegenzug eine Konzessionsabgabe. Nach Ablauf eines Konzes-
sionsvertrags hat die Kommune die Moglichkeit, den Betrieb des Leitungsnetzes an andere EVU zu vergeben,
die das Leitungsnetz vom bisherigen Netzbetreiber erwerben. Bis zum Jahr 2013 laufen im Netzgebiet der EnBW
und ihrer wesentlichen Beteiligungen etwa 400 Strom- und Gaskonzessionsvertrage aus und stehen zur Neu-
verhandlung an. Der Verlust eines Konzessionsgebiets kann einen Ertragswertnachteil mit sich ziehen. Des
Weiteren sind Kundenverluste an den neuen Konzessionsnehmer infolge hoheren Wettbewerbs zu befiirchten.
Das Interesse Dritter an von uns gehaltenen Konzessionen hat sich grundsatzlich verstdrkt. Gleichzeitig zeigen
Stadte und Gemeinden vermehrt Interesse daran, ihre Strom-, Gas- und Wassernetze wieder in die 6ffentliche
Hand zurtickzufithren. Diese Rekommunalisierungsbestrebungen erhdhen zusitzlich das Risiko. Mit einem
aktiven Konzessionsvertrags- und Beziehungsmanagement mit den Stadten und Gemeinden unterstreicht die
EnBW ihre Rolle als starke Partnerin in Baden-Wurttemberg. Im Jahr 2009 konnten rund 300 Konzessionsver-
trage neu verhandelt und abgeschlossen werden. Damit hat der EnBW-Konzern im verstdrkten Wettbewerb mit
Stadtwerken die Gesamtzahl der Konzessionen nahezu stabil gehalten.

Status Konzessionsverhandlungen im EnBW-Konzern

2009 abgeschlossene Konzessionsvertrage

Strom Bestand 192
Neu 1
Gas Bestand 104
Neu 4

2010-2013 auslaufende Konzessionsvertrage

Strom 312

Gas 68

Operative Risiken

Die Produktionsprozesse entlang der Wertschopfungskette in den Geschéftsfeldern des EnBW-Konzerns erfor-
dern komplexe und hoch spezialisierte technische Anlagen. Es ist unser Ziel, Schaden an Anlagen zu vermeiden
und Ausfalle zu minimieren. Der Einsatz moderner Technik, Instandhaltungsmafinahmen fiir die Anlagen und
Schulung der Mitarbeiter sind dabei unsere Maffnahmen, um endogene Risiken zu beherrschen. Trotz der hohen
Standards kdnnen Risiken nicht génzlich vermieden werden. Risiken, die sich aus exogenen Faktoren ergeben,
sind schwieriger bestimmbar, da sich externe Einfliisse meist sehr schnell und unvorhergesehen auf unsere
Prozesse auswirken. Dennoch versuchen wir, auch diesen Risiken mit praventiven Mafinahmen zu begegnen.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen operativer Risiken minimieren wir unter anderem, sofern moglich und
wirtschaftlich sinnvoll, durch den Abschluss von Versicherungen. Hierzu fithren wir eine jahrliche Bedarfsana-
lyse des Versicherungsschutzes durch, um gegen eintretende Sachschdden in ausreichendem Umfang versi-
chert zu sein. Die Hohe des zu tragenden Selbstbehalts wéihlen wir nach 6konomisch sinnvollen Mafistédben.
Die Ertragslage des Konzerns kann durch Betriebsunterbrechungen je nach Dauer besonders im Kraftwerks-
bereich deutlich belastet werden.

Kraftwerksriickbau: Langlaufende und komplexe Grof3projekte wie der Kraftwerksriickbau in Obrigheim sind
grundsatzlich risikobehaftet. Im Fokus stehen dabei besonders technische und regulative Risiken sowie Markt-
risiken, die zur Uberschreitung von Kosten- und Zeitplanen fiihren kénnen. Derzeit verlauft der Riickbau nach
Plan.

Kraftwerksneubau: Derzeit realisiert die EnBW unter anderem Kraftwerksneubauprojekte in Karlsruhe, Mann-
heim (iber die Beteiligung an der Grof3kraftwerk Mannheim AG), Eisenhtttenstadt und Rheinfelden. Aufler-
dem erweitert die EnBW die Erzeugungskapazitdten im Bereich der erneuerbaren Energien. Investitionsprojekte
dieser Groflenordnung und Komplexitit sind Qualitéts-, Kosten- und Terminrisiken ausgesetzt, denen wir mit
einem engen Projektrisikomanagement begegnen.
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Neue Eislastkarte: Die Deutsche Kommission fiir Elektrotechnik (DKE) hat zur Einfiihrung einer neuen Eislast-
karte fur Hoch- und Hoéchstspannungsnetze Anfang 2008 einen entsprechenden Normentwurf veroffent-
licht, der unabhédngig vom tatsdchlichen Zustand der Netze an der geografischen Hohenlage orientierte
technische Anforderungen an Masten und Freileitungen zur Eislasttragfahigkeit definiert. Inzwischen wurde
unter anderem mit den Netzgesellschaften der EnBW ein gednderter Kartenentwurf erstellt. Dennoch verzogert
sich die Veroffentlichung infolge von Einwdnden anderer Netzbetreiber. Bis zur Verabschiedung bleibt ein Risiko
aus den noch nicht endgiiltig festgelegten Anforderungen bestehen.

IT-Risiken

Fir den reibungslosen Ablauf zahlreicher Geschaftsprozesse der EnBW sind Kommunikations- und Informations-
systeme von zentraler Bedeutung. Daher liegt ein grof3es Augenmerk darauf, die IT-Netzwerke und -Applika-
tionen ohne Stérungen bereitzustellen und die Durchfithrung der Prozesse optimal zu unterstiitzen. Die
Bereitstellung und die Integration der Soft- und Hardwarel6sungen werden von zentraler Stelle gesichert. Von
hoher Prioritdt ist die IT-Sicherheit im gesamten Konzern.

Mogliche IT-Risiken minimieren wir durch hohe Sicherheitsstandards. Ein fester Bestandteil dieser Standards sind
die EnBW-Konzerngrundsatze zur Sicherheit in der Informations- und Kommunikationstechnologie (EKSIT@), die
ein konzernweites, verbindliches Regelwerk zur Nutzung unserer Informations- und Kommunikationssysteme
darstellen. Dabei wird besonderer Wert auf die Aspekte IT-Sicherheit, Datenschutz und Datensicherheit gelegt.
Unsere Leitlinien basieren auf internationalen und branchenspezifischen Sicherheitsstandards.

Applikationen im IT-Netzwerk werden entsprechend ihrer Bedeutung gemaf} dem identifizierten Schutzbedarf
gesichert. IT-Dienstleister werden durch Service Level Agreements verpflichtet, die gewiinschten Anforde-
rungen zu gewahrleisten. Die Bewertung des IT-Risikos erfolgt tiber einen Abgleich des Sollzustands mit
dem eingerichteten Schutzbedarf. Daraus werden gegebenenfalls Mafnahmen fir die Weiterentwicklung der
IT-Systeme abgeleitet, um die erforderliche Sicherheit herzustellen. Der Analyse- und Bewertungsprozess wird
in Zusammenarbeit von IT- und Risikomanagern durchgefiihrt und kontinuierlich weiterentwickelt.

Personalrisiken

Die Mitarbeiter des EnBW-Konzerns leisten einen wesentlichen Beitrag fiir die Entwicklung des Unternehmens.
Die EnBW ist dabei dem Risiko ausgesetzt, nicht in ausreichendem Maf3e tiber Mitarbeiter mit den erforderlichen
Qualifikationen zu verfiigen, um die operativen und strategischen Anforderungen umsetzen zu kdnnen. Dieses
Risiko resultiert aus dem Wettbewerb auf dem Arbeitsmarkt mit anderen Unternehmen und wird durch demo-
grafische Entwicklungen verschiarft. Die EnBW begegnet diesem Risiko durch zahlreiche interne Personalent-
wicklungsmafinahmen sowie die Positionierung des Unternehmens als attraktiver Arbeitgeber. Die Arbeitge-
bermarke EnBW wurde im Jahr 2009 in zahlreichen Workshops neu definiert.

Ein Vergttungsrisiko bei der Entwicklung des Personalaufwands besteht im Rahmen von Tarifverhandlungen
gegenuber den in der Planung beruicksichtigten Werten. Der Tarifabschluss 2009 sieht eine Fixierung der Perso-
nalvergiitung bis Dezember 2011 vor. Fiir den sich anschlief}enden Zeitraum sind neue Tarifabschliisse zu erwarten.
Die Unsicherheit besteht in Hohe und Dauer der ausstehenden Tarifabschliisse im Planungszeitraum.

SERVICE
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Finanzrisiken

Kontrahentenausfallrisiko

Kontrahentenausfallrisiken entstehen hauptsichlich aus Over-the-Counter-Markt-(OTC-)Geschiften, die
zur Absicherung und Optimierung der Kraftwerkskapazititen im Handelsbereich eingesetzt werden, und aus
Kundengeschéften. Bestandteile des Kontrahentenausfallrisikos auf Handelsseite sind das Settlement Risk und
das Mark-to-Market Risk. Das Settlement Risk entsteht aus unbesicherten Forderungen gegentiber Handels-
partnern. Dieses Risiko besteht auch gegentiber Kunden aus der Vertriebstatigkeit des Konzerns. Das Mark-to-
Market Risk entsteht aus der Marktbewertung der offenen Handelspositionen im Handelsportfolio, woduch
das Risiko beim Ausfall eines Handelspartners dargestellt wird, das durch die Wiedereindeckung der Handels-
position, zu dann aktuellen Marktpreisen, entstehen kann.

Fiir Geschifte an Energieborsen wie EEX oder ICE schliefdt das Clearing der Geschéfte tiber die Borse und die
notwendige Clearingbank ein Kontrahentenausfallrisiko aus. Bei bilateralen Margining-Vereinbarungen im
Handelsbereich werden gegen bestehende Kontrahentenrisiken Sicherheiten gestellt, womit das Kontrahen-
tenausfallrisiko aus der gegebenen Geschiftsbeziehung aktiv begrenzt und innerhalb der akzeptierten Grenzen
gehalten wird. Fiir Handelspartner im OTC-Markt legen wir einen Kreditrahmen in Abhingigkeit von deren
Bonitdt fest. Regelméfdig wird das Kontrahentenausfallrisiko ermittelt und die Einhaltung der Kreditrahmen
beziehungsweise deren Verteilung tiberwacht. Handelsgeschdfte am OTC-Markt schlief3t die ETG grund-
satzlich auf Basis von Rahmenvertragen ab, wie sie zum Beispiel von der European Federation of Energy
Traders (EFET), der International Swaps and Derivatives Association (ISDA) oder der International Emissions
Trading Association (IETA) verdffentlicht werden.

Im Zuge der Wirtschaftskrise ist von einem Anstieg der Zahl der Unternehmensinsolvenzen auszugehen,
wodurch das Risiko von Forderungsausfillen zunimmt. Ebenso ist mit langeren Forderungslaufzeiten zu
rechnen. Dieser Effekt tritt dabei mit zeitlichem Verzug auch nach dem Erreichen der wirtschaftlichen Talsohle
ein, sodass mit dem vollen Umfang der Auswirkungen erst in der Folgezeit zu rechnen ist. Mit einer aktiven
Steuerung der Ausfallrisiken bei Kunden und Handelspartnern begrenzt die EnBW mogliche negative Auswir-
kungen. Ausgeldst durch eine zunehmende Anzahl von Unternehmensinsolvenzen bestehen Unsicherheiten
aus zukUnftigen Verpflichtungen fir den brancheniibergreifenden Pensionssicherungsverein.

Finanzierungs- und Liquiditatsrisiken

Liquiditat/Finanzierung: Aufgrund unserer stabilen Innenfinanzierung und den fest zugesagten Kreditlinien
konnte die EnBW im Geschiftsjahr 2009 jederzeit ihren Mittelbedarf decken. Fiir 2010 ist aus derzeitiger Sicht
keine Refinanzierung notwendig. Des Weiteren sehen wir momentan keine Liquiditatsengpdsse auf den externen
Mérkten.

Asset-Management

Leitlinien der konservativen Anlagestrategie der Finanzmittel der EnBW sind eine gute Bonitét, eine hohe
Liquiditdt und eine breite Diversifikation der Anlagen. Diese Strategie haben wir auch 2009 weiterverfolgt. Im
Jahr 2009 bestand aufgrund der negativen Kursentwicklungen zum Jahresbeginn ein erhéhtes Impairment-
Risiko fiir das Wertpapierportfolio, das sich teilweise realisiert hat. Vor dem Hintergrund der in der Folgezeit
erneut steigenden Kurse nahm dieses Risiko wieder ab. Dessen ungeachtet bleibt hier naturgemaf? die Gefahr
der Verfehlung der Zielrendite und weiterer Impairments bestehen. Der auf Einzeltitelbasis ermittelte Value at
Risk betrug zum Bilanzstichtag 103,2 Mio.€ (95 %/10 Tage). Im Vorjahr betrug dieser 107,0 Mio.€ (95%/10 Tage).

Aufgrund des volatilen Finanzmarktumfelds unterliegen unsere Kapitalanlagen Kursanderungs- und weiteren
Verlustrisiken. Sofern diese Risiken zu Wertminderungen fiihren, die signifikant oder langer anhaltend sind, ist eine
Abschreibung auf die entsprechenden Wertpapiere vorzunehmen. Im Geschéftsjahr 2009 betrugen die Abschrei-
bungen aufgrund signifikanter Wertminderungen 57,0 Mio.€ (Vorjahr: 89,1 Mio. €). Fiir langer anhaltende Wert-
minderungen waren im Geschéftsjahr 2009 keine Abschreibungen vorzunehmen. Bei unverdndertem Kapital-
marktumfeld besteht im Geschéftsjahr 2010 aus langer anhaltenden Wertminderungen ein Abschreibungsrisiko
auf das zum Bilanzstichtag vorhandene Wertpapierportfolio im oberen zweistelligen Millionenbereich.
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Sonstige Risiken

Rechtliche Risiken

Die unternehmerische Tatigkeit der EnBW birgt eine Vielzahl rechtlicher Risiken aus vertraglichen Beziehungen
zu Kunden und Geschiftspartnern sowie aus der rechtspolitischen Entwicklung. Die rechtlichen Risiken im
operativen Geschift bestehen vor allem im Bereich der Preisgestaltung fir Energielieferungen (im Besonderen
§§ 315, 307 BGB) und im Rahmen der Bedingungen der Netznutzung und des Kraftwerksbetriebs.

Zwischenzeitlich sind zu dem Themenkomplex Preisanpassungsklauseln Urteile des BGH ergangen. Bedauer-
licherweise fehlt es aber nach wie vor an einer umfassenden hochstrichterlichen Rechtsprechung, die alle
anstehenden Fragen abdeckt. Soweit notwendig, wurden die im EnBW-Konzern verwendeten Preisanpassungs-
klauseln der aktuellen Rechtsprechung angepasst. Neben zivilrechtlichen Auseinandersetzungen mit Vertrags-
partnern spielen auch kartell- und regulierungsrechtliche Mafinahmen eine Rolle. Hervorzuheben sind insbe-
sondere die im Rahmen von Sektorenuntersuchungen durchgefiihrten kartellrechtlichen Preistiberprifungen
nach §§ 19, 29 GWB. Gerichtliche Verfahren und sonstige rechtliche Auseinandersetzungen haben ihren Schwer-
punkt im zivilrechtlichen Bereich. Auch im 6ffentlich-rechtlichen Bereich werden Gerichtsverfahren mit hoher
wirtschaftlicher Bedeutung gefihrt. In Abstimmung mit den Fachbereichen sowie dem Rechts-bereich wurden
bilanzielle Risikovorsorgen in angemessenem Umfang gebildet.

Gesamtbeurteilung

Das Risikomanagementsystem wurde im Jahr 2009 kontinuierlich weiterentwickelt. Die wirtschaftlichen Auswir-
kungen der Risiken werden regelmaflig bewertet. Die Risikolage des EnBW-Konzerns hat sich unterjdhrig im Jahr
2009 insbesondere durch die Finanz- und Wirtschaftskrise verscharft.

Entwicklung der Risikolage 2009

Finanz- und Wirtschaftskrise

Markt-/Wettbewerbsrisiken

Strategische Risiken

Operative Risiken

Regulatorische Risiken

Sonstige Risiken

Entspannung Verscharfung

Ergebnisseitig waren dabei vor allem die teilweise realisierten Risiken aus Wiedervermarktung und Minder-
absatz deutlich sptrbar. Aufierordentliche Ergebnisbelastungen ergaben sich aus Wertberichtigungen auf
Kapitalanlagen und Forderungen. Das Risikomanagement des EnBW-Konzerns hat die Risiken frihzeitig
erkannt und Mafinahmen zur Risikominimierung ergriffen. Im Ausblick ist bei Risiken, die aus dem konjunk-
turellen und regulatorischem Umfeld entstehen, von einer geringfiigigen Entspannung auszugehen. Im
Gegensatz hierzu erwarten wir eine Zunahme von Wettbewerbs- und Marktrisiken, die die Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage des EnBW-Konzerns beeinflussen kénnen. Auf3erdem tragt die gestiegene Anzahl von Investitions-
vorhaben zu einer Erhéhung der Projektrisiken bei.

Die Risikopotenziale fiir den Konzern vermindern wir durch operative und bilanzielle Mafinahmen. Risiken mit
hoher Eintrittswahrscheinlichkeit werden mit bilanzieller Vorsorge in Form von Riickstellungen und Wertbe-
richtigungen Rechnung getragen. Wesentliche Risiken werden im Rahmen von aktuellen Vorschaurechnungen
berticksichtigt.
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Bestandsgefdhrdende Risiken konnten 2009 weder aus Einzelrisiken noch aus der Gesamtrisikoposition des
EnBW-Konzerns festgestellt werden.

Risikomanagementsystem

Das Konzernrisikomanagement informierte auch im Jahr 2009 in Quartalsberichten sowie monatlichen Risiko-
verdnderungsreports den EnBW-Vorstand, die Geschaftsleitungen der Konzerngesellschaften und die Leiter der
einbezogenen Konzerneinheiten tiber die aktuelle Risikolage. Mittels Eilmitteilung unterrichteten wir die Entschei-
dungstrager bei unvorhersehbar aufgetretenen und realisierten Risiken. Der EnBW-Vorstand informierte seiner-
seits den EnBW-Aufsichtsrat mit detaillierten Quartalsberichten tiber die aktuelle Risikolage des Konzerns. Gemaf3
dem Deutschen Corporate-Governance-Kodex beschiftigte sich der Prifungsausschuss in seinen Sitzungen mit
Risiken, die die Ertrags-, Finanz-, und Vermogenslage des Konzerns wesentlich beeinflussen kdnnen.

Das Risikomanagementsystem im Konzern und in den einzelnen Gesellschaften wird regelméf3ig durch die
Konzernrevision gepriift — sowohl hinsichtlich der Erfulllung gesetzlicher Anforderungen als auch hinsichtlich
seiner Funktionsfahigkeit und Wirksamkeit. Dartiber hinaus wird das Risikofritherkennungssystem ebenfalls
regelmifiig durch den Wirtschaftsprifer gepruft.

Chancenmanagement

Grundlagen

Die Geschaftstatigkeit der EnBW und Entwicklungen im Umfeld eré6ffnen kontinuierlich Chancen fiir das
Unternehmen. Sie kdnnen beispielsweise von Weichenstellungen in der Energiepolitik auf européischer Ebene
bis hin zum einzelnen Verbesserungsvorschlag eines Mitarbeiters im Rahmen des betrieblichen Vorschlags-
wesens reichen. Chancen tragen zum Unternehmenserfolg bei, wenn sie moglichst frithzeitig erkannt und
effektiv genutzt werden. Die EnBW ist von den Vorteilen eines wettbewerbsorientierten Markts zum Wohle ihrer
Kunden Uberzeugt. Daher sind alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, ungeachtet ihres jeweiligen Verantwor-
tungsbereichs und -umfangs, dazu angehalten, unternehmerisch zu denken und zu handeln und somit perma-
nent Chancen zu suchen und wahrzunehmen. Auf operativer Ebene identifizieren somit die Konzerngesellschaften
Chancen, die sich im Rahmen der Betriebstatigkeit beziehungsweise aufgrund verbesserter Marktbedingungen
sowie externer Faktoren in Form einer iberplanméifiigen Ergebnisentwicklung realisieren konnen. Zudem obliegt
es dem Bereich Konzernstrategie, gemeinsam mit den am Markt tatigen Einheiten der EnBW, im Umfeld und
innerhalb der EnBW systematisch strategische Chancen zu erfassen, zu bewerten und Mafnahmen zu deren
Ausschopfen zu entwickeln. Der Vorstand der EnBW erdrtert regelmafig strategische Chancen.

Chancenkategorien

Chancen kénnen sich grundsdtzlich im Umfeld der gesamten EnBW oder im Rahmen einer einzelnen Geschifts-
tatigkeit eréffnen. Dabei stellen sie hdufig die Gegenposition zu entsprechenden Risiken dar. Die Chancen aus
der Entwicklung der Unternehmensumfeldbedingungen lassen sich in Chancen aus Verdanderungen im politi-
schen und regulatorischen Umfeld, in Chancen aus der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und Chancen aus
Marktentwicklungen sowie aus technologischen Entwicklungen untergliedern. Die verdnderten Rahmenbedin-
gungen konnen fiir die EnBW im Vergleich zu Wettbewerbern von unterschiedlicher Relevanz sein. Ausgewdahlte,
unternehmensspezifische Chancen werden nachfolgend beschrieben.
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Unternehmensspezifische Chancen

Eine wesentliche externe Chance besteht fiir die EnBW darin, die in einer fritheren Legislaturperiode beschlossene
Laufzeitverkiirzung fiir Kernkraftwerke zuriickzunehmen. Das Stromerzeugungsportfolio der EnBW weist einen
uberdurchschnittlich hohen Anteil an CO,-effizienten Erzeugungskapazitaten auf, die auf Kernkraft und auf
Wasserkraft basieren. Je nach konkreter Ausgestaltung der Regelungen hinsichtlich der Kernkraftnutzung kénnen
sich fiir den EnBW-Konzern positive Ergebniseffekte ergeben. Eine dauerhafte unternehmensstrategische Chance
beruht auf dem partnerschaftlichen Ansatz, den die EnBW bei der Zusammenarbeit mit anderen Unternehmen
oder Organisationen traditionell verfolgt. Die starke Position der EnBW in der Region Baden-Wirttemberg
beispielsweise stiitzt sich auch auf die enge Verbundenheit mit dem Kernaktionar OEW. Die partnerschaftliche
Zusammenarbeit mit der EDF er6ffnet der EnBW vielféltige Chancen auf den europdischen und auch globalen
Mirkten. Auch die 2008 beschlossene Beteiligung an EWE bietet Kooperationsfelder und damit das Potenzial
zur Ausschopfung von Synergien beispielsweise in den Bereichen Einkauf, Handel, IT, Gas, Tuirkei und erneuer-
bare Energien.

Weitere unternehmensstrategische Chancen erdffnen sich fiir die EnBW aus ihrem Selbstverstandnis, iiber die
klassische Rolle als Versorger hinaus Energieberater und Energiedienstleister zu sein. Das Thema Energieeffizienz
spielt dabei eine entscheidende Rolle. Die wachsende Bedeutung des Faktors Energieeffizienz verschafft der
EnBW voraussichtlich Wachstumspotenziale, da sie sich seit Jahren in diesem Bereich mit Nachdruck engagiert
und bereits eine ganze Reihe von Produkten und Dienstleistungen mit greifbarem Kundennutzen anbietet. Die
EnBW ist sich ihrer Verantwortung fiir den Klima- und Umweltschutz bewusst. Sie setzt daher auf einen Energie-
mix, der die verschiedenen Energietrager sinnvoll verbindet. Unsere Stromeigenerzeugung basiert in zuneh-
menden Mafle auf erneuerbaren Energien wie Wind und Wasserkraft und ist zu 68 % CO,-frei. Die erworbene
Kompetenz in diesem Bereich erdffnet der EnBW zusitzliche Geschéftschancen.

Ebenfalls den unternehmensstrategischen Chancen ist die ErschlieBung neuer Geschéftsfelder durch die EnBW
zuzuordnen. Im Bereich der Elektromobilitat beispielsweise treibt sie ganzheitliche Losungen voran, die nahtlos
mit dem Konzept des Smart Home verkniipft sind. Wir sehen die Chance, durch intelligente Angebote vollig
neue Absatzmarkte fiir EnBW-Strom und -Warme zu gewinnen. Der Eintritt in neue Mérkte bietet der EnBW
weitere unternehmensstrategische Chancen. Im Fokus der EnBW stehen ausgewihlte Linder in Mittel- und
Osteuropa sowie die Turkei. Im Vergleich zu Deutschland und Westeuropa bewegt sich die Wirtschaftsleistung
dort noch auf niedrigerem Niveau, entfaltet aber eine héhere Dynamik. Die EnBW sieht die Chance, durch ein
Engagement vor Ort an dieser Wachstumsdynamik zu partizipieren.
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Gesamtbeurteilung der wirtschaftlichen
Lage des Konzerns

Die wirtschaftliche Lage des EnBW-Konzerns ist trotz der schwierigen Rahmenbedingungen des Jahres 2009
weiterhin solide. Operativ hat die EnBW trotz Absatzriickgdngen im Strom- und Gasbereich das Ertragsniveau
des Vorjahres, gemessen am Adjusted EBIT, erreicht. Insbesondere das Geschiftsfeld Strom Erzeugung und
Handel stiitzte das Ergebnis. Der Adjusted Konzerniiberschuss war hingegen durch Belastungen aus der Finanz-
krise sowie hohere Finanzaufwendungen beeinflusst und erreichte nicht den Wert des Vorjahres. Ein deutlich
positiver Free Cashflow unterstreicht die finanzielle Starke des Unternehmens.

Im Rahmen des Investitions- und Wachstumsprogramms hat die EnBW ihre Position als drittgrofites Energie-
unternehmen in Deutschland weiter gefestigt. Dariiber hinaus engagieren wir uns fokussiert in ausgewéhlten
Landern Mittel- und Osteuropas sowie in der Tiirkei. Unser Ziel ist ein ausgewogenes Geschéftsportfolio, um in
einem sich intensivierenden Wettbewerbsumfeld sowie bei kontinuierlich hohen politischen und regulatorischen
Unsicherheiten zu bestehen. Das zentrale Element unserer Strategie ist ein umfangreiches Investitionsprogramm,
das wir auch in wirtschaftlich schwierigeren Zeiten konsequent fortgesetzt haben. Die 2009 getétigten Investi-
tionen und Akquisitionen legen die Basis fiir das kiinftige Wachstum der EnBW. Effizienzsteigerungen werden
fortlaufend durch das Impuls-Programm realisiert.

Das Investitionsprogramm bedeutet jedoch ebenfalls grofie Anstrengungen fir die EnBW und dufiert sich in
einem Anstieg der Nettofinanzschulden. Neben der Innenfinanzierungskraft aus dem laufenden Cashflow hat
die EnBW im Jahr 2009 erfolgreich den Kapitalmarkt mit der Emission von zwei Anleihen mit einem Gesamt-
volumen von 1,35 Mrd. € in Anspruch genommen. Bisher ungenutzte weitere Finanzierungsinstrumente
erweitern den finanziellen Spielraum des Konzerns. Zudem priifen wir eine Reihe von Desinvestitionen in
einem moglichen Volumen von bis zu 2,8 Mrd.€. Aktuell befinden wir uns in der Endverhandlung mit einem
Bieter flir unsere Beteiligung an der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG. Die aktuellen Ratingeinschdtzungen
des Unternehmens liegen weiterhin im angestrebten A-Bereich. Mit Fitch und Moody’s sehen zwei der drei
Ratingagenturen die EnBW mit einem stabilen Ausblick. Wir beurteilen die finanzielle Lage des Konzerns als
solide. Wir gehen auch in Zukunft von einer starken operativen Ertragskraft des EnBW-Konzerns aus, auf deren
Basis wir weiterhin eine Dividende auf hohem Niveau an unsere Aktiondre ausschiitten kénnen, ohne die
Substanz des Unternehmens zu beanspruchen.

Die bestehenden Regelungen zur Laufzeitverkiirzung von Kernkraftwerken werden sich negativ auf die wirt-
schaftliche Lage der EnBW auswirken. In Abhédngigkeit der anstehenden Verhandlungen zur Riicknahme der
Laufzeitverkiirzung konnen sich diese Effekte jedoch verringern. Trotz der verbesserten gesamtwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen kénnen die niedrigen Preise auf den Grof3handelsmarkten fiir Strom ddmpfend auf die
Ertragskraft des Unternehmens wirken.
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Vergutungsbericht

Der im Corporate Governance Bericht auf den Seiten 234 bis 240 enthaltene Vergiitungsbericht ist Bestandteil
des Lageberichts. Der Vergiitungsbericht fasst die Grundsétze zusammen, die fiir die Festlegung der Vergiitung
der Vorstandsmitglieder maf3geblich sind, und erlautert die Struktur und Hohe der Vorstandsverglitung sowie
die Vergiitung des Aufsichtsrats.
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Nachtragsbericht

Nachdem die EnBW dem Bundeskartellamt die Entscheidung zum Verkauf der GESO Beteiligungs- und Bera-
tungs-AG angezeigt hat, hat sich das Unternehmen zwischenzeitlich fiir die Technischen Werke Dresden (TWD),
eine 100 %-Tochter der Landeshauptstadt Dresden, als préaferierten Bieter entschieden. Die weiteren Verhand-
lungen fuhrt sie nun exklusiv mit der TWD mit dem Ziel, zeitnah einen Kaufvertrag abzuschlieen. Uber die
weiteren Details des Verhandlungsstands haben EnBW und TWD Stillschweigen vereinbart. Ende Januar 2010
hat die EnBW AG ihre 100 %-Beteiligung an der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG in die EnBW Internatio-
nal Finance BV. zur Starkung deren Finanzierungskraft gegen Gewdhrung neuer Anteile eingebracht.

Im Januar unterzeichnete die EnBW einen Vertrag zur vorzeitigen Beendigung eines langfristigen Stromliefer-
vertrags mit einem ausldndischen Vertragspartner. Die Wirksamkeit des Vertrags ist aufschiebend bedingt.
Sofern die aufschiebenden Bedingungen eintreten, erhélt die EnBW eine Ausgleichszahlung im zweistelligen
Millionenbereich, die zu einem Sonderertrag im Geschéftsjahr 2010 fuhrt.
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Angaben nach den §§ 289 Abs. 4, 315
Abs. 4 HGB und erlauternder Bericht des
Vorstands

Der Vorstand macht nachfolgend die nach den §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB vorgeschriebenen Angaben und
erlautert diese zugleich gemaf? § 176 Abs. 1 Satz 1 AktG.

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG (EnBW) betragt 640.015.872,00€ und ist in
250.006.200 auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von
jeweils 2,56 € eingeteilt.

Beschriankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Unter dem Datum vom 17. April 2009 veroffentlichte die Electricité de France (EDF) das Referenzdokument
2008 fiir die franzosische Finanzmarktaufsicht (Autorité des Marchés Financiers), in dem sie auch tiber zwi-
schen EDF und dem Zweckverband Oberschwabische Elektrizitatswerke (OEW) getroffene Vereinbarungen
informierte. Danach verstidndigten sich die beiden EnBW-Hauptaktiondre EDF und OEW in einer Aktiondrs-
vereinbarung vom 26. Juli 2000 tiber die Innehabung und Koordinierung der Austibung der Rechte und der
Einflussmoglichkeiten als Aktiondre. Demnach werden EDF und OEW ihre Stimmrechte aus ihren Aktien
einheitlich nach vorausgehender Beratung in einem von ihnen eingerichteten Aktiondrsausschuss ausiiben.
Insbesondere werden EDF und OEW Kandidaten fiir die Wahl von Aktiondrsvertretern in den aus 20 Mitgliedern
bestehenden Aufsichtsrat vorschlagen und versuchen, mit ihren Stimmen vier von der EDF und drei —darunter
den Aufsichtsratsvorsitzenden — vom OEW vorgeschlagene Aufsichtsratsmitglieder zu wahlen. Auflerdem
wollen die Parteien der Aktiondrsvereinbarung ihren Einfluss dahingehend geltend machen, dass eine von
der EDF benannte Person zum Mitglied des Vorstands bestellt wird.

EDF und OEW haben sich in der Aktiondrsvereinbarung aulerdem Beschriankungen fiir die Ubertragung von
EnBW-Aktien auferlegt. Der OEW kann gebundene Aktien (25,005 % der EnBW-Aktien) nur mit Zustimmung der
EDF an Dritte verduf3ern, wahrend die EDF gebundene EnBW-Aktien (25,005%) nur mit Zustimmung des OEW an
Dritte veraufdern kann, wenn diese nicht bereit sind, EnBW-Aktien des OEW zum gleichen Preis zu erwerben. Der
OEW hat dartiber hinaus ein Vorkaufsrecht auf die von der EDF gehaltenen gebundenen EnBW-Aktien (25,005 %).
In Bezug auf die von EDF und OEW Uiber die gebundenen Aktien (jeweils 25,005%) hinaus gehaltenen EnBW-
Aktien haben sich EDF und OEW fiir jeden Fall einer beabsichtigten Verduflerung wechselseitig Vorkaufsrechte
eingerdumt.

Diese Beschrankungen dauern fur die Laufzeit der Aktiondrsvereinbarung zundchst bis 31. Dezember 2011 und
dartber hinaus, solange EDF und OEW gemeinsam eine Mehrheitsbeteiligung halten und jede Partei wenigstens
17% der EnBW-Aktien hilt.

Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital, die 10 % lberschreiten
Die E.DF. INTERNATIONAL SA mit Sitz in Paris (Frankreich) und die OEW Energie-Beteiligungs GmbH mit Sitz
in Ravensburg halten zum 31. Dezember 2009 jeweils direkt 45,01% am Grundkapital der EnBW.

Alleinige Anteilsinhaberin der ED.F. INTERNATIONAL SA ist die borsennotierte Electricité de France SA mit Sitz
in Paris (Frankreich), die wiederum von der Republik Frankreich kontrolliert wird. Die Electricité de France SA
und die Republik Frankreich sind daher jeweils indirekt tiber die E.D.F. INTERNATIONAL SA mit 45,01% am
Grundkapital der EnBW beteiligt.

Alleiniger Anteilsinhaber der OEW Energie-Beteiligungs GmbH ist der Zweckverband Oberschwibische Elektrizi-
tatswerke mit Sitz in Ravensburg. Dieser ist daher indirekt tiber die OEW Energie-Beteiligungs GmbH mit 45,01%
am Grundkapital der EnBW beteiligt.
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Gesetzliche Vorschriften und Bestimmungen der Satzung iiber die Ernennung und
Abberufung der Mitglieder des Vorstands und iiber die Anderung der Satzung

Die Bestellung und Abberufung von Mitgliedern des Vorstands obliegt dem Aufsichtsrat gemaf3 § 84 AktG in
Verbindung mit § 31 MitbestG. Diese Kompetenz wird in § 7 Abs. 1 Satz 2 der Satzung der EnBW abgebildet.
Sollte ausnahmsweise ein erforderliches Vorstandsmitglied fehlen, hat nach § 85 AktG die Bestellung eines
Vorstandsmitglieds durch das Gericht zu erfolgen, wenn ein dringender Fall vorliegt.

Das Recht zu Satzungsanderungen liegt gemaf § 119 Abs. 1 Nr. 5 AktG bei der Hauptversammlung. Die entspre-
chenden konkretisierenden Verfahrensregeln sind in den §§ 179, 181 AktG enthalten. Aus Praktikabilitatsgesichts-
punkten wurde die Kompetenz fiir Satzungsdnderungen, die lediglich die Fassung betreffen, dem Aufsichtsrat
ubertragen. Diese durch § 179 Abs. 1 Satz 2 AktG erdffnete Moglichkeit ist in § 18 Abs. 3 der Satzung verankert.

Beschliisse der Hauptversammlung zur Anderung der Satzung bediirfen nach § 179 Abs. 2 AktG einer Mehrheit
von mindestens drei Vierteln des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals, sofern die Satzung nicht
eine andere - fur die Anderung des Unternehmensgegenstands jedoch nur eine héhere — Kapitalmehrheit
bestimmt. Nach § 18 Abs. 1 der Satzung bediirfen die Beschliisse der Hauptversammlung der Mehrheit der
abgegebenen Stimmen (einfache Stimmenmehrheit), soweit nicht Gesetz oder Satzung eine grofiere Mehrheit
oder weitere Erfordernisse bestimmen. Schreibt das Gesetz eine grofiere Mehrheit der abgegebenen Stimmen
beziehungsweise des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals vor, so gentigt in den Fillen die ein-
fache Mehrheit, in denen das Gesetz es der Satzung tiberldsst, dies zu bestimmen.

Befugnisse des Vorstands hinsichtlich der Moglichkeit, Aktien auszugeben oder
zuriickzukaufen

Seit 29. April 2004 existiert bei der EnBW keine Erméchtigung der Hauptversammlung nach § 71 Abs. 1Nr. 8 AktG
zum Erwerb eigener Aktien durch die Gesellschaft mehr. Die Gesellschaft kann eigene Aktien daher nur aufgrund
und nach Maf3gabe der ibrigen Erwerbstatbestdnde des § 71 Abs. 1 AktG erwerben. Die Gesellschaft verfigt zum
31. Dezember 2009 Uiber 5.749.677 eigene Aktien, die aufgrund fritherer Ermdchtigungen nach § 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG erworben wurden. Die Verduf3erung eigener Aktien der Gesellschaft kann tiber die Borse oder durch Angebot
an alle Aktionére der Gesellschaft erfolgen. Eine Verwendung — insbesondere Veraufierung — eigener Aktien in
anderer Weise kann nur im Rahmen des Beschlusses der Hauptversammlung vom 29. April 2004 erfolgen. Aus
den von der EnBW gehaltenen eigenen Aktien stehen der Gesellschaft nach § 71b AktG keine Rechte zu.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der Bedingung eines Kontroll-
wechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen, und die hieraus folgenden Wirkungen
Folgende Vereinbarungen der EnBW stehen unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots im Sinne der §§ 289 Abs. 4 Nr. 8, 315 Abs. 4 Nr. 8 HGB:

Ein syndizierter Darlehensvertrag tiber eine bis zum 31. Dezember 2009 noch nicht in Anspruch genommene
Kreditlinie in Hohe von 2,5 Mrd. € und ein bilaterales langfristiges Bankdarlehen in Héhe von 500 Mio.€
kénnen von den Darlehensgebern beim Kontrollerwerb eines Dritten gektindigt und zur Zahlung fallig gestellt
werden. Dies gilt nicht, wenn es sich bei dem Dritten um EDF oder OEW oder eine andere deutsche 6ffentlich-
rechtliche Kérperschaft handelt.

Im Rahmen des Shareholder Agreements zwischen der EnBW und Eni S.p.A. hat Eni S.p.A. im Fall eines Kontroll-
wechsels bei der EnBW das Recht, die 50 %-Beteiligung der EnBW an der EnBW Eni Verwaltungsgesellschaft mbH
zu erwerben. Die EnBW Eni Verwaltungsgesellschaft mbH hilt 100% der Anteile an der Gasversorgung Stiddeutsch-
land GmbH. Der Kaufpreis, den die Eni S.p.A. fiir den Anteil der EnBW an der EnBW Eni Verwaltungsgesellschaft
mbH bezahlen misste, bemisst sich nach einem gutachterlich ermittelten Marktwert.

Im Falle eines Kontrollwechsels bei der EnBW ist die EnBW verpflichtet, ihre Aktienbeteiligung an der EWE
Aktiengesellschaft (EWE) den kommunalen Anteilseignern der EWE, der Weser-Ems-Energiebeteiligungen
GmbH und dem Energieverband Elbe-Weser-Beteiligungsholding GmbH, zum Kauf anzubieten. Kaufpreis ist
der gutachterlich zu ermittelnde Marktpreis. Ein Kontrollwechsel liegt vor, wenn ein anderer Aktiondr als EDF
oder OEW unmittelbar oder mittelbar die Mehrheit der Aktien oder Stimmrechte an der EnBW erlangt.

Die Ziffern 4, 5 und 9 der §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB waren bei der EnBW im Geschiftsjahr 2009 nicht
einschlagig.
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Wesentliche Merkmale des rechnungs-
legungsbezogenen Internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems

Der Vorstand macht nachfolgend die nach § 289 Abs. 5, 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB vorgeschriebenen Angaben.

Grundsatze

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontrollsystem (IKS) der EnBW dient der Sicherstellung einer ordnungs-
gemadfien und verldsslichen Finanzberichterstattung. Die Wirksamkeit des IKS wird gewdhrleistet, indem die
konzernweiten Kontrollmechanismen auf Einzelgesellschafts- und Konzernebene auf Eignung und Funktions-
fahigkeit iberpriift werden. Hierdurch wird die notige Transparenz geschaffen, um bestehende Kontrollschwéchen
zu identifizieren, ihre Relevanz fir den Jahresabschluss zu erértern und zeitnah zu beheben. Die IKS-Methodik
im EnBW-Konzern basiert auf dem COSO-Standard, einem international etablierten Rahmen fir Interne
Kontrollsysteme.

Das rechnungslegungsbezogene IKS wird als wirksam eingestuft, wenn die Kontrollmechanismen einen
standardisierten und tiberwachten Reifegrad erreichen sowie keine wesentlichen Kontrollschwidchen vorhanden
sind. Der Reifegrad bezieht sich auf das Verstiandnis von einem IKS und den Umsetzungsgrad der konzernweiten
IKS-Methodik in den Konzerngesellschaften. Die Wesentlichkeit von Kontrollschwédchen bezieht sich auf die
Eintrittswahrscheinlichkeit und das Ausmaf? einer moglichen Falschaussage im Verhaltnis zu den betroffenen
Jahresabschlussposten.

Das rechnungslegungsbezogene Risikomanagementsystem ist ein Teil des rechnungslegungsbezogenen IKS
und bezeichnet Mafinahmen zur Identifizierung und Bewertung von Risiken, die das Ziel eines regelkonfor-
men Jahresabschlusses gefahrden.

Ein IKS kann keine absolute Sicherheit tiber die Erreichung der verbundenen Ziele sowie der Vollstdndigkeit
geben. Nicht absehbare Verdanderungen im Kontrollumfeld, kriminelle Handlungen oder menschliche Fehler
konnen in Einzelféllen die Leistungsfahigkeit des IKS beeintrachtigen.

Um die Zuverldssigkeit der Finanzberichterstattung sicherzustellen, ist das IKS bezogen auf den Rechnungs-
legungsprozess wie nachfolgend beschrieben ausgestaltet.

Struktur

Das IKS der EnBW besteht aus einer zentralen und einer dezentralen Organisation. In den wesentlichen Gesell-
schaften gibt es einen IKS-Verantwortlichen, der die Wirksamkeit des IKS auf Gesellschaftsebene tiberwacht
und aufgetretene Kontrollschwichen bewertet. Jahrlich wird ein IKS-Gesellschaftsbericht erstellt, der durch die
Geschiftsleitung der Gesellschaften genehmigt wird.

Der IKS-Verantwortliche auf Konzernebene unterstiitzt die Einzelgesellschaften bei der Umsetzung einer
standardisierten Vorgehensweise und konsolidiert die erhobenen Daten. Dem Konzernvorstand wird jahrlich
ein aggregierter IKS-Konzernbericht vorgelegt. Dieser bildet die Grundlage fiir die Berichterstattung des Konzern-
vorstands an den vom Aufsichtsrat gebildeten Prifungsausschuss.
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Organisationsstruktur der IKS-Finanzberichterstattung

Konzernvorstand Prifungsausschuss/Aufsichtsrat
Geschaftsleitung Einzelgesellschaft Geschaftsleitung Einzelgesellschaft
IKS-Verantwortlicher IKS-Verantwortlicher
IKS-Manager IKS-Manager
Prozessverantwortlicher Prozessverantwortlicher
Kontrollverantwortlicher Kontrollverantwortlicher

Prozess

Das IKS durchlduft einen jahrlichen Regelkreislauf, der die Aktualitdt der Dokumentation, die Eignung und
Funktionalitdt der Kontrollen tiberwacht sowie auftretende Kontrollschwichen identifiziert und zur Bewertung

bringt.

IKS-Phasen in der EnBW

1 2 3
Auswahlverfahren Bestandsaufnahme, Beurteilung der
Dokumentation Kontrollaktivitaten
6 5 4
Erklarung zum IKS Konsolidierung Bewertung von
und Berichterstattung der Ergebnisse Kontrollschwachen

Rechnungslegungsbezogenes Risikomanagement (Phase 1)
In einem risikoorientierten Auswahlverfahren werden die aus Konzernsicht wesentlichen Jahresabschlussposten,
relevanten Gesellschaften und Prozesse auf Basis von quantitativen und qualitativen Risikoindikatoren identifiziert.

Im Rahmen dieses zentralen Auswahlverfahrens werden ebenso die aus Konzernsicht relevanten Jahresab-
schlussaussagen definiert. Diese beziehen sich auf die aus Managementsicht wesentlichen Risikobereiche der
identifizierten Jahresabschlussposten. Diese , risikoorientierten” Jahresabschlussaussagen dienen dann als
Basis zur Ableitung konkreter Kontrollziele fiir den einzelnen Jahresabschlussposten. Die Kontrollziele stellen
dabei Anforderungen dar, um die wesentlichen Jahresabschlussaussagen der relevanten Jahresabschlussposten
angemessen abzudecken und somit dem Risiko einer fehlerhaften Finanzberichterstattung zu begegnen.
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> Wesentliche Merkmale des
rechnungslegungsbezogenen
Internen Kontroll- und
Risikomanagementsystems

Internes Kontrollsystem bezogen auf die Rechnungslegung (Phasen 2-6)

Um eine Abdeckung der im zentralen Auswahlverfahren definierten Kontrollziele sicherzustellen, werden
Prozesse und Kontrollaktivitdten bei als wesentlich eingestuften Gesellschaften im Detail dokumentiert und
aktualisiert. An die Dokumentationsphase schlief’t sich die Beurteilung der Wirksambkeit dieser Kontrollaktivi-
taten an. Es wird betrachtet, ob die Aktivitdten geeignet sind, die definierten Kontrollziele zu erfiillen. Dartiber
hinaus erfolgt eine Uberpriifung der Funktionsféhigkeit der identifizierten Kontrollen. Hierbei werden die
Kontrolldurchfithrung und deren geeignete Dokumentation in festgelegten Frequenzen tiberwacht. Ergeben
sich aus der Beurteilung, der Eignung oder der Funktionsfahigkeit so genannte Kontrollschwéchen, erfolgt eine
Bewertung hinsichtlich deren Auswirkungen auf den Jahresabschluss. Die Ergebnisse werden in einem Bericht
auf Gesellschaftsebene sowie in einem aggregierten Konzernbericht dargestellt. Diese Berichte dienen als Grund-
lage fiir die Berichterstattung gegeniiber dem Priifungsausschuss.

Sicherung der Einhaltung maBgeblicher Vorschriften

Uber standardisierte Prozesse werden die Vollstandigkeit und Konsistenz der Jahresabschlusserstellung und
-offenlegung sichergestellt. Das rechnungslegungsbezogene IKS definiert Kontrollen, die die Einhaltung der
Konzernbilanzierungsrichtlinien, Bilanzierungsrichtlinien der Einzelgesellschaften,sowie Verfahrensanwei-
sungen und Zeitpldne der einzelnen Rechnungslegungsprozesse gewdhrleisten sollen.
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Prognosebericht

In unserem Prognosebericht gehen wir, soweit moglich, auf die erwartete kiinftige Entwicklung der EnBW und
des Umfelds des Unternehmens in den nachsten zwei Geschéftsjahren ein.

Erwartete Rahmenbedingungen

Kiinftige gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Das Ende der konjunkturellen Talfahrt scheint im Jahr 2009 erreicht worden zu sein. Ausgehend von einem
niedrigen Niveau wird in Schdtzungen fur die Jahre 2010 und 2011 ein geringes bis moderates BIP-Wachstum
erwartet. Fur die Weltwirtschaft geht der Internationale Wahrungsfonds in seiner Herbstprognose 2009 von
einem Zuwachs der Wirtschaftsleistung von 3,1% im Jahr 2010 und 4,2 % im Jahr danach aus. Dabei durfte sich
das Wachstum in den Entwicklungsldndern deutlich dynamischer entwickeln als in den Industriestaaten. Dies
unterstreichen auch die Annahmen von Eurostat fiir die Eurozone, die fiir 2010 lediglich einen Anstieg von
0,7% sowie von 1,5% im Jahr 2011 vorhersehen. Fiir die Lander Mittel- und Osteuropas geht der Internationale
Wihrungsfonds von einem Plus von durchschnittlich 1,8 % bereits im Jahr 2010 aus. Von hoheren Zuwachsen
geht Eurostat in der Tlrkei aus, einem der Wachstumsmarkte der EnBW. 2010 werden 2,8 % und 2011 3,6 % BIP-
Wachstum prognostiziert. In Deutschland erwartet Eurostat ein Wachstum von 1,2% im Jahr 2010 und 1,7% im
Jahr 2011. Etwas optimistischer ist das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW), das bereits fiir 2010
einen Anstieg der volkswirtschaftlichen Leistung um 2,1% prognostiziert. Einzelne Stimmen warnen jedoch
auch vor neuen Riickschldgen fur das Wirtschaftswachstum, sodass eine Riickkehr auf den Expansionspfad in
vielen Landern noch storanfillig erscheint. Probleme werden dabei weiterhin im Finanzsektor gesehen, aber
auch die Folgen aus dem Ruickzug der Regierungen und Notenbanken aus den Konjunkturprogrammen sowie
der expansiven Geldpolitik werden kritisch diskutiert.

Energienachfrage: Starke Wachstums- oder Schrumpfungsphasen der Gesamtwirtschaft haben auf die Ener-
gienachfrage der Industrie einen grofien Einfluss, wie das Jahr 2009 deutlich gezeigt hat. Aufgrund der Kon-
junkturstabilisierung sollte sich die Industrieproduktion ebenfalls erholen. Im Vergleich zu 2009 diirfte die

Nachfrage nach Strom und Gas in den ndchsten zwei Jahren wieder geringfligig ansteigen.

Kiinftige Entwicklung der Markte

Olmarkt: Die Marktteilnehmer rechnen fiir die kommenden Jahre mit hoheren Olpreisen als 2009. Wahrend
der Durchschnittspreis fir kurzfristige Ollieferungen 2009 62,67 US-$/bbl betrug, lagen die Terminmarktpreise
fir 2010 und 2011 Mitte Dezember 2009 bei 77 US-$/bbl beziehungsweise 83 US-$ /bbl. Ausschlaggebend fiir
das hohere Preisniveau in den kommenden Jahren sind die Erwartungen, dass sich die globale Konjunktur und
infolgedessen auch die globale Olnachfrage zunehmend erholen wird. Inwiefern die derzeitige Preiserwartung
in den jeweiligen Jahren tatsdchlich eintreten wird, hangt mafigeblich von der tatsdchlichen Entwicklung von
Angebot und Nachfrage, dem zukiinftigen Wert des US-Dollar sowie der Attraktivitdt von Rohol als Anlageklasse ab.

Kohlemarkt: Gegen Ende 2009 lagen die Marktpreise fir Terminlieferungen von Steinkohle in den ARA-
(Amsterdam, Rotterdam, Antwerpen-)Raum fiir die Jahre 2010 beziehungsweise 2011 mit 87,16 US-$/t und
99,54 US-$/t auf einem hoheren Niveau als die Spotnotierungen mit 84,73 US-$/t. Dies ist aus unserer Sicht auf
die erwartete Entwicklung der weltweiten Wirtschaftsleistung, insbesondere des Wirtschaftswachstums in
Asien zurtickzufuihren. Je hoher dieses ausfillt, desto grofier ist tendenziell die weltweite Kohlenachfrage und
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damit die preisstiitzende Wirkung auf die Kohlenotierungen. Ein wesentlicher Unsicherheitsfaktor fiir die
Kohlemarktentwicklung ist die Importmenge von China und Indien, die durch eine schnell wachsende Inlands-
nachfrage bei gleichzeitigem Ausbau der Inlandsférderung beeinflusst wird. Ein weiterer Faktor fir die Preise
ist die Entwicklung der Wechselkurse: Sollte der US-Dollar weiter an Wert verlieren, so erwarten wir daraus auch
einen preistreibenden Effekt fur die in US-Dollar notierten Kohlepreise und umgekehrt.

Gasmarkt: Wahrend das Preisniveau in den langfristigen Bezugsvertragen in der Regel zeitversetzt den Olpreisen
folgt, hingt die Preisentwicklung auf den Grofshandelsmarkten von der Angebots- und Nachfragesituation ab.
Auf dem niederldndischen Gro$handelsmarkt TTF betrugen im Dezember 2009 die Preise fiir Gaslieferungen
im Jahr 2010 durchschnittlich 12,96 €/MWh und fir das Jahr 2011 durchschnittlich 18,00€/MWh. Dies entspricht
gegeniiber dem durchschnittlichen Spotmarktpreis des Jahres 2009 von 12,12€/MWh einem Aufschlag in Héhe
von rund 7% fur das Jahr 2010 beziehungsweise rund 49 % fur das Jahr 2011. Ein stabiles Angebot von Pipeline-
gas sowie eine weiterhin kontinuierliche Lieferung von verfliissigtem Erdgas (LNG) nach Europa kdnnten auch
in Zukunft ein niedriges Preisniveau begiinstigen. Allerdings diirfte ein konjunktureller Aufschwung das Preis-
niveau nachhaltig erhdhen. Zudem wiirde ein erneuter Gasstreit zwischen Russland und der Ukraine vermut-
lich kurzfristig zu Preisaufschlagen fithren.

CO0,-Zertifikate: In Abhdngigkeit von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung sind die kiinftige Energienach-
frage und das damit verbundene Emissionsaufkommen wesentliche Faktoren fir die Preisentwicklung von
CO,-Zertifikaten. Preisrelevant fur die Zertifikate (EUA) sind ebenfalls die Fuelswitch-Kosten (Kosten fiir den
Wechsel von Kohle auf den CO,-drmeren Energietrdger Gas), die sich aus der Entwicklung der Kohle- und
Gaspreise bestimmen. Zwei weitere wesentliche Einflussgrofien auf die kiinftige Preisbildung ergeben sich aus
den folgenden Entwicklungen: Im Falle des Zustandekommens eines Kyoto-Nachfolgeabkommens wird die EU
das bereits ambitionierte Ziel der CO,-Reduktion von 20 % auf 30 % bis zum Jahr 2020 im Vergleich zu 1990
erhoéhen. Dies wére einhergehend mit einer geringeren Gesamtzuteilung von CO,-Zertifikaten und hitte eine
preiserhéhende Wirkung. In diesem Jahr wird auflerdem die Entscheidung zur genauen Ausgestaltung des
Auktionsmechanismus der EUA ab dem Jahr 2013 erwartet. Dies ist insbesondere flr Stromversorgungsunter-
nehmen von Bedeutung, da diese ab 2013 keine kostenlose Zuteilung von Zertifikaten mehr erhalten.

Strommarkt: Die Preise der Primdrenergietrager und der CO,-Zertifikate bestimmen die Grenzkosten der
Stromproduktion und sind somit entscheidend fuir die Hohe des Strompreises an einem wettbewerblichen
Markt. Dies verdeutlicht der simultane Riickgang der Preise von Strom und Primérenergietragern ab der
zweiten Jahreshalfte 2008. Auch zukunftig wird daher die Preisentwicklung der Brennstoff- und CO,-Preise
entscheidend fir die Entwicklung des Strompreises am Grof8handelsmarkt sein. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass ungeplante Kraftwerksausfélle oder extreme Witterungsverhaltnisse kurzfristig auf den Spot-
marktpreis einwirken.

Das Preisniveau wird ebenfalls von den politischen Rahmenbedingungen wie dem Ausbau der erneuerbaren
Energien oder der Laufzeitverlangerung fiir Kernkraftwerke beeinflusst. Die Wirkung der Laufzeitverldngerung der
Kernkraftwerke ist aufgrund der zu diesem Zeitpunkt noch nicht bekannten Ausgestaltung nur schwer einschétzbar.

Der prognostizierte wachsende Anteil erneuerbarer Energiequellen an der Stromerzeugung wird einen sen-
kenden Einfluss auf den Grofthandelsmarktpreis ausiitben. Dem preissenkenden Einfluss auf der Grof3handels-
seite stehen allerdings auf der Endkundenseite hohere Kosten infolge des Erneuerbare-Energien-Gesetzes
gegeniiber. Am Spotmarkt ist dabei weiterhin von einer hohen Volatilitat auszugehen, die vor allem auch auf
die zunehmende Einspeisung der Windenergie zurtickzuftihren ist.

Die Terminmarktnotierungen bilden die Erwartungen der Marktteilnehmer in Bezug auf das kiinftige Preis-
niveau am Spotmarkt ab. Aufgrund ansteigender Terminpreiskurven bei den Priméarenergietragern und CO,-
Zertifikaten zeigte zum Jahresende 2009 auch die Terminpreiskurve fiir Strom fur Lieferungen in den Folge-
jahren einen ansteigenden Verlauf. Dies ldsst ein steigendes Preisniveau am Spotmarkt fiir die Jahre 2010 und
2011 erwarten. Die Preise fir die Baseprodukte der Jahre 2010 und 2011 lagen am 28. Dezember 2009 bei
44,36€/MWh beziehungsweise 51,93€/MWh. Dies wiirde im Vergleich zum durchschnittlichen Strompreis am
Spotmarkt im Jahr 2009 einen von den Marktteilnehmern erwarteten Preisanstieg von rund 14 % beziehungs-
weise 34 % bedeuten.
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Kinftige politische und regulatorische Rahmenbedingungen

Die europdische und deutsche Energiepolitik wird auch in den néchsten Jahren einen grofien Einfluss auf die
Geschaftstdtigkeit der ENBW haben.

Europa: In Abhédngigkeit von der Ausgestaltung der Richtlinie fiir Industrieemissionen kann sich ein Nach-
rustungsbedarf fur Anlagen der EnBW ergeben. Die Verabschiedung der Richtlinie ist fiir den Sommer 2010
geplant. Der Klimaschutz wird auch weiterhin im Zentrum von Initiativen der Europdischen Kommission
stehen. Weitere konkrete Vorhaben zeichnen sich derzeit noch nicht ab.

Deutschland: Die Umsetzung des Energieeffizienzgesetzes (EnEffG) und des Gesetzes zu Abscheidung, Trans-
port und Lagerung von CO, (CCS-Gesetz) stehen fiir die aktuelle Legislaturperiode erneut auf der Tagesordnung.
Die Umsetzung des 3. Binnenmarktpakets in Deutschland ist insbesondere vor dem Hintergrund des Vorgehens
bei den Ubertragungsnetzen fiir die EnBW von Bedeutung. Welche Position die neue Bundesregierung in dieser
Fragestellung einnimmt, ist aktuell noch nicht zu beurteilen. Nach den Vorgaben der EU ist eine eigentums-
rechtliche Entflechtung nicht notwendig. Die EnBW spricht sich fir den Verbleib der Netze im Konzern aus.
Eine enge Kooperation mit anderen Netzbetreibern unter Beibehaltung der vier Regelzonen ist erstrebenswert.
Auch der Klimaschutz bleibt weiterhin auf der Agenda der Bundesregierung: Der Koalitionsvertrag setzt sogar
das Ziel einer Reduktion der Treibhausgasemissionen bis 2020 um 40 % gegeniiber 1990 — unabhéngig von
Beitragen anderer europdischer oder auf3ereuropdischer Lander.

Dartiiber hinaus hat die Bundesregierung angekiindigt, bis zum Herbst 2010 ein umfassendes Energiekonzept

vorzulegen, das die Frage nach dem zukinftigen Energiemix beantworten soll. Von besonderer Bedeutung fur
die EnBW ist die eventuelle Riicknahme der Laufzeitverkiirzung fr Kernkraftwerke. Die konkrete Ausgestaltung
der Bedingungen, zu denen diese erfolgen kann, ist bisher noch unklar.

Regulatorische Rahmenbedingungen: Die individuellen Erlésobergrenzen fir Netzentgelte der Strom- und
Gasnetze sind bis zu den Jahren 2013 beziehungsweise 2012 festgelegt. Damit ist die Umsatzentwicklung im
Netzbereich vorgezeichnet. Eine Belastung aus der Mehrerldsabschopfung wird sich aufgrund eines Urteils des
Bundesgerichtshofs ab 2010 (Stromnetze) beziehungsweise 2011 (Gasnetze) bemerkbar machen.

Es ist davon auszugehen, dass die Anzahl der Gasmarktgebiete weiter reduziert wird.

Kinftige Branchenentwicklung

In Europa wéchst die Zahl der Energieunternehmen, die tiber ihre angestammten Heimatmarkte hinaus operieren.
Dies erfolgt entweder tiber den Erwerb von Beteiligungen oder den eigenen Markteintritt. Dabei steht die Errich-
tung von Erzeugungskapazitdten fur Strom im Mittelpunkt der Aktivitdten. Auch im Gasbereich wird es weitere
Verdnderungen beispielsweise im regulatorischen Umfeld, bei der Nachfrage der einzelnen Verbrauchergruppen,
beim Angebot im europdischen Markt und bei den notwendigen Flexibilitdten geben. Auf deren Grundlage
werden die Gasversorgungsunternehmen dann ihre zukiinftigen Investitionen planen. Die EnBW wird den
Herausforderungen gerecht und schaut neben dem kurzfristigen Wandel zum Beispiel im Gasmarkt auch auf
die langfristige Perspektive. Dies sieht man an den langfTristigen Investitionen der EnBW in das Gas-Midstream-
Geschaft.

Die EnBW geht von einem weiter verschirften Wettbewerb um Privat- und Industriekunden aus. Dazu tragt die
Preissensibilitdt der Kunden bei. Eine grofie Anzahl von Anbietern bemiiht sich um die Gewinnung von Markt-
anteilen. Zusitzlich wird der Wettbewerb in den nidchsten Jahren durch ein erweitertes Produktangebot gekenn-
zeichnet sein. So sehen gesetzliche Vorgaben einen verstarkten Einbau von intelligenten Zahlern bei Privat- und
Gewerbekunden vor. Das wachsende Bewusstsein fiir Energieeffizienz in allen Kundengruppen wird sich grund-
satzlich in erweiterten Anspriichen an das Angebot der Energieversorgungsunternehmen duflern.

Der Markt fiir Energie- und Umweltdienstleistungen wird vor diesem Hintergrund aus Sicht der EnBW weiter
wachsen. Weitere Energieunternehmen werden ihre Aktivitaten in diesem Bereich verstdrken. Dabei ist zum
Beispiel der verstédrkte Einbau von intelligenten Stromzahlern zu nennen, bei dem die EnBW fiihrend ist. In
einem zweiten Schritt kann sich daraus eine Produktwelt rund um das Smart Home der Zukunft entwickeln,
also zum Beispiel die energieoptimierte Steuerung von Haushaltsgeréten, zeitvariable Stromtarife sowie die
Vernetzung von dezentraler Erzeugung, Verbrauch und Speicherung von Energie.
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Unternehmensstrategie und kinftige Unternehmensentwicklung

Kiinftige Unternehmensentwicklung

Investitions- und Wachstumsprogramm

Mit dem Ziel, das Bestandsgeschift zu sichern und Wachstumschancen zu ergreifen, hat die EnBW in den
vorangegangenen Jahren begonnen, ihr Investitionsvolumen schrittweise auszuweiten. Im Jahr 2009 erreichte
die Investitionssumme mit 4,4 Mrd. € einen Hochstwert in der Unternehmensgeschichte. Fiir den Zeitraum
2010 bis 2012 planen wir Bruttoinvestitionen von 7,9 Mrd.€. Davon entfallen 5,2 Mrd. € auf Sachinvestitionen
und 2,7 Mrd.€ auf Finanzinvestitionen. Die Bruttoinvestitionen verteilen sich wie folgt auf die strategischen
Stofirichtungen des Konzerns:

Entwicklung Erzeugungskapazitaten: 2,9 Mrd.€: Die Schwerpunkte liegen dabei auf dem Bau neuer thermi-
scher Kraftwerke (1,5 Mrd. €) und Anlagen zur Nutzung erneuerbarer Energien (1,5 Mrd. €), in erster Linie
Wind und Wasserkraft.

Ausbau des Gasgeschifts: 1,6 Mrd.€: Schwerpunkte dabei sind unser Gasspeicherprojekt in Etzel und die
Option auf den Erwerb eines 48 %-Anteils an der VNG im Rahmen unserer Aktivitdten im Bereich Gas
Midstream.

Kernmarkt Deutschland, selektives Wachstum im Ausland: 1,0 Mrd.€: Schwerpunkte hier sind Wasser- und
Windkraftanlagen in der Tiirkei. Daneben ist die Aufstockung unserer Anteile an der PRE in Prag vorgesehen.
Etablierung neuer Geschiftsfelder: 0,4 Mrd.€: Wesentliche Investitionsvorhaben sind hier der Ausbau des
Energiedienstleistungs- und Contractinggeschafts.

Erhalt und Optimierung des Bestandgeschifts: 2,0 Mrd.€.

Der Anteil der Investitionen fir Wachstumsprojekte betrdgt 59 %. Die verbleibenden 41% entfallen jeweils zur
Halfte auf Ersatz- und Erneuerungsmafinahmen, insbesondere fiir Kraftwerke und Netze.

Das Investitionsprogramm wird von Desinvestitionen begleitet. Beteiligungen werden auf ihre Zugehorigkeit
zum Kerngeschiaft der EnBW geprift. Vor diesem Hintergrund sehen wir Desinvestitionen von 2,8 Mrd.€ vor.

Um Auflagen des Bundeskartellamts im Rahmen des Anteilserwerbs an der EWE Aktiengesellschaft zu erfllen,

planen wir auch die Verduf’erung der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG. Per Saldo ergibt sich daraus eine
Nettoinvestitionssumme fiir den Zeitraum 2010 bis 2012 von 5,1 Mrd.€.

Kiinftige Erzeugungskapazitaten, Absatzmarkte, Produkte, Dienstleistungen und Verfahren

Im Rahmen der Entwicklung der Erzeugungskapazititen treibt die EnBW derzeit den Bau einer Vielzahl neuer
Anlagen voran. Zu den thermischen Kraftwerken zahlt dabei insbesondere RDK 8 (912 MW). Die Erzeugungs-
kapazitdten aus erneuerbaren Energien sollen ebenfalls steigen. Wasser- und Windkraftanlagen in der Nord-
und Ostsee und in Baden-Wirttemberg tragen hierzu einen Hauptteil bei. Ein Ausbau der Erzeugungskapazitaten
Uber 2012 hinaus erfolgt durch bereits begonnene Kraftwerksprojekte, zum Beispiel GKM 9 in Mannheim, das
bis 2013 mit einem EnBW-Anteil von 290 MW den Betrieb aufnehmen soll. Fiir die Offshore-Windparks in der
Nord- und Ostsee streben wir bis zum Jahr 2015/16 den Betrieb sdmtlicher derzeit geplanter Anlagen mit einer
Leistung von 1.200 MW an. Neuen Erzeugungsanlagen steht die Aufgabe bestehender Erzeugungskapazitdten
gegeniiber. Unter Berlcksichtigung dieser Faktoren ist es unser Ziel, das Erzeugungsportfolio langfristig in
einer Gréfienordnung von 14.000 bis 15.000 MW stabil zu halten.

Beim Ausbau des Gasgeschifts ist der Erwerb der VNG-Anteile weiterhin eine Option. Daneben erweitern wir
unsere Speicherkapazitaten durch unser Gasspeicherprojekt in Etzel in Hohe von bis zu 200 Mio.m’.

Im Ausland sollen die Erzeugungskapazitdten des Joint Ventures in der Tirkei, vorrangig im Bereich der
erneuerbaren Energien, langfristig insgesamt auf bis zu 2.000 MW wachsen. Nach dem erfolgreichen Einstieg
in die Turkei priifen wir fir den Ausbau der internationalen Geschéftstatigkeiten der EnBW in Abstimmung
mit unserem Partner EDF den Markteintritt oder die Intensivierung eines bestehenden Engagements in
ausgewdhlten Lindern Mittel- und Osteuropas.

Im Rahmen der Etablierung neuer Geschéftsfelder bieten wir als Energieberater und Energiedienstleister
innovative Produkte und Dienstleistungen, die einen Mehrwert beim Kunden erzielen. Das Thema Energie-
effizienz spielt dabei eine entscheidende Rolle. Der intelligente Stromzahler war dabei nur der Beginn einer
Reihe von Neuerungen. Im Bereich Smart Home planen wir den Einsatz einer umfassenden Energiemanage-
mentplattform fir Privathaushalte. Daran kntpft ebenfalls unser Engagement bei der Elektromobilitat im
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Rahmen eines Modellprojekts in Stuttgart. Wir beteiligen uns ebenfalls an einem Projekt zur Priifung des
Betriebs von Elektrofahrzeugen mit Wasserstoff. Bei Projekten wie Smart Home sind eine Reihe neuer Produkte
und Dienstleistungen wie beispielsweise zur dezentralen Erzeugung und zur Unterstiitzung von Energieeffizienz-
mafinahmen geplant. Des Weiteren intensivieren wir den Direktvertrieb fir Strom in Baden-Wirttemberg.
Ausbauen wollen wir zusétzlich unsere Aktivitdten in den Feldern Warme und Contracting.

Im Rahmen der EDF-Gruppe priifen wir kontinuierlich gemeinsame Projekte, die zur Umsetzung der Strategien
beider Unternehmen beitragen. So streben wir eine gemeinsame Weiterentwicklung im Marktgebiet Polen an.
Auch die Realisierung von Synergien steht weiterhin im Fokus beider Unternehmen. In der Zusammenarbeit
mit der EWE Aktiengesellschaft werden neue gemeinsame Tatigkeitsfelder definiert. Zunachst konzentrieren
wir uns auf die Bereiche Einkauf, Handel, IT, Gas, Ttrkei und erneuerbare Energien. Im Teilprojekt erneuerbare
Energien soll zum Beispiel die Entwicklung neuer Technologien vorangetrieben werden. In weiteren Schritten
folgen auch die Themen Erzeugung, Vertrieb, Netze, Forschung und Entwicklung sowie Telekommunikation.

Finanzierung

Die beschriebene Wachstumsstrategie der EnBW, die einhergeht mit der Uberpriifung unseres Minderheiten-
anteilsportfolios, kann voraussichtlich in den kommenden Jahren vollstindig aus dem laufenden Cashflow
finanziert werden. Somit wird die Nettofinanzverschuldung, mit Ausnahme eventuell kurzfristiger Mittelauf-
nahmen, sich voraussichtlich bis zum Jahresende 2012, trotz des geplanten Investitionsprogramms von circa
7,9 Mrd.€, reduzieren. Die 2012 fallige EMTN-Anleihe wird wahrscheinlich zu refinanzieren sein. Um diesen
Bedarf zu decken, bedient sich die EnBW verschiedener Finanzierungsquellen. Die Nutzung der Produkte wird
unter Abwédgung von finanzstrategischen Anforderungen einer kostenglinstigen Finanzierung und jederzeitiger
Sicherstellung von Liquiditdt entschieden.

Erwartete Unternehmensentwicklung

In der folgenden Darstellung der wirtschaftlichen Aussichten des Unternehmens stellen wir in erster Linie auf
die operative organische Entwicklung des EnBW-Konzerns ab. Konsolidierungseffekte aus den im Jahr 2009
erworbenen Kraftwerksanteilen und samtliche seit Anfang 2010 voll beziehungsweise quotal konsolidierte
Gesellschaften (inklusive Kraftwerken) werden separat als Konsolidierungseffekt ausgewiesen. Die Vergleichs-
periode 2009 wurde um das operative Ergebnis der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG sowie der tschechischen
Fernwdrmeaktivitdten bereinigt und in die Ermittlung des Ergebnisses aus der Konsolidierung einbezogen. Die
Ergebnisse aus dem Verkauf von Beteiligungen werden als aufierordentliche Effekte im neutralen Ergebnis des
EnBW-Konzerns abgebildet.

Erwartete Absatz- und Umsatzentwicklung'

Die absolute Hohe des Umsatzes des EnBW-Konzerns ist fuir die Ergebnisentwicklung von untergeordneter
Bedeutung. Zum einen wird der Umsatz im Geschéftsfeld Strom Erzeugung und Handel insbesondere von den
Handelsaktivitdten unserer Tradinggesellschaft bestimmt. Er kann in Abhédngigkeit von der unterjahrigen
Marktentwicklung durchaus hohen Schwankungen unterworfen sein, ohne dass sich dies entsprechend im
Ergebnis niederschldgt. Zweitens wird die Entwicklung der Umsatzerldse im Geschiftsfeld Gas durch die
Kopplung des Gaspreises an den Olpreis beeinflusst. Fur die erzielte Rohmarge des Segments Gas ist dieser
Zusammenhang jedoch nicht entscheidend.

Bei den Umsitzen des Geschéftsfelds Energie- und Umweltdienstleistungen in den Bereichen Wasser, thermische
Entsorgung und Contracting gehen wir fiir 2010 von einem geringfiigigen Anstieg von 1 bis 3% aus.

! Geschaftsfelder bereinigt um Anderungen des Konsolidierungskreises.
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Fur die kiinftige Ertragslage des Unternehmens ist der Absatz im B2C- und B2B-Bereich der Geschiftsfelder
Strom Netz und Vertrieb sowie Gas relevant: Der verschérfte Wettbewerb auf dem Strommarkt in Deutschland
ist ein Hauptgrund fiir den im Jahr 2010 erwarteten geringfuigigen Riickgang der Absidtze an B2C-Kunden.
Zusdtzlich machen sich die Bestrebungen in Richtung einer hoheren Energieeffizienz bemerkbar. Auch 2011
rechnen wir noch nicht mit einer Umkehr der ruckldufigen Absatzentwicklung. Im Geschaft mit B2B-Kunden
gehen wir trotz eines intensiven Wettbewerbs von einer Absatzmenge auf dem Niveau des Vorjahres fir die
ndchsten zwei Jahre aus. Der EnBW-Konzern verfolgt dabei weiterhin eine konsequente Kostendeckung. Im
Geschéftsfeld Gas planen wir im B2C-Segment trotz des sich andernden Kundenverhaltens fiir die ndchsten
zwei Jahre mit Absatzmengen auf dem Niveau des Jahres 2009. Trotz des verscharften Wettbewerbs erwarten
wir aufgrund der Normalisierung der Spotmarktpreise fiir Gas im B2B-Segment leicht steigende Absatzmengen
im Geschéftsjahr 2010, da Kunden Gas in geringerem Umfang direkt tiber den Grof3handelsmarkt beziehen, als
dies beispielsweise im Jahr 2009 der Fall gewesen ist. 2011 sehen wir dartiber hinaus gute Chancen, den Absatz
durch die Gewinnung von Neukunden steigern zu kénnen.

(AuBen-)Absatz B2C und B2B oder Umsatz der Geschiftsfelder 2010
gegeniiber Vorjahr

Geschaftsfeld Strom Netz und Vertrieb (Absatz) konstant (-1 bis +1 %)
Geschaftsfeld Gas ohne Handel (Absatz) geringfiigig steigend (+1 bis +3 %)
Geschaftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen (Umsatz) geringfigig steigend (+1 bis +3 %)

Erwartete Ergebnisentwicklung (Adjusted EBIT)'

Im Geschiftsfeld Strom Netz und Vertrieb wirkt eine Vielzahl von Faktoren auf die Ergebnisentwicklung: So
gehen wir im regulierten Bereich (Netze) von sinkenden Netzentgelten in diesem Jahr aus. Zum einen wirkt
sich weitgehend ergebnisneutral die Anderung von der physikalischen hin zur finanziellen Walzung der EEG-
Umlage mindernd auf die Netznutzungsentgelte aus. Zum anderen entsteht eine Ergebnisbelastung aus der
Mehrerlosabschépfung. Den ruckldufigen Erldsen stehen sinkende Aufwendungen unter anderem fur Verlust-
energie und aus weiteren Effizienzprogrammen gegeniiber. Der Vertrieb ist ausgehend von einem nicht
zufriedenstellenden Ergebnis aufgrund deutlich gestiegender Belastungen beim Strombezug und aus dem
EEG im Jahr 2009 im aktuellen Geschiftsjahr weiterhin mit signifikant steigenden Belastungen aus dem EEG
konfrontiert — zum Teil als Folge des deutschlandweit verringerten Absatzes an Endkunden im Rahmen der
Wirtschaftskrise. Positive Effekte werden sich hingegen aus der bereits begonnenen strategischen Neuausrich-
tung der Vertriebe ergeben. Zudem werden die im Jahr 2009 vorgenommenen beziehungsweise angekiindigten
Strompreiserh6hungen 2010 ganzjahrig wirksam. Daher gehen wir fiir 2010 fiir das Geschéftsfeld Strom Netz
und Vertrieb von einer Ergebnissituation auf dem Niveau des Vorjahres aus. Ein geringfiigig positiver Trend
sollte sich fiir 2011 ergeben.

Den Erwartungen fur die Ergebnisentwicklung im Geschaftsfeld Strom Erzeugung und Handel liegt die derzeit
gultige Kernenergievereinbarung zugrunde. Die auf dieser Basis 2010 nur begrenzt zur Verfiigung stehenden
Erzeugungskapazitaten von GKN I haben einen erheblich niedrigeren Ergebnisbeitrag dieses Kraftwerks zur
Folge. Kompensiert wird diese Entwicklung durch eine im Vergleich zum Vorjahr verbesserte Erzeugungsmarge.
Die Verbesserung ergibt sich aus den stark angestiegenen Strompreisen auf dem Grofthandelsmarkt im ersten
Halbjahr 2008, auf deren Grundlage ein grofier Teil der Strommengen fiir 2010 gesichert wurde. Insgesamt
sollte das Ergebnis 2010 geringfligig iiber dem Niveau von 2009 liegen. Im Jahr 2011 gehen wir gegeniiber 2010
von einem konstanten Ergebnis aus.

Im Geschiftsfeld Gas erwarten wir, dass infolge des Preisdrucks das Ergebnis belastet wird. Gleichzeitig gehen
wir von riickldufigen Netzentgelten durch die Mehrerlésabschdpfung aus. Aufwendungen fir die Entwicklung
des Bereichs Gas-Midstream in der Form von Beratungsaufwand oder Ausgaben im Zusammenhang mit den
im Bau befindlichen Gasspeichern machen sich zusétzlich bemerkbar. In Summe planen wir 2010 mit einem
signifikanten Ergebnisriickgang. Ein Ergebniswachstum des Geschéftsfelds Gas aufgrund hoherer Absatzmen-
gen erwarten wir dann im Jahr 2011.

' Bereinigt um Anderungen des Konsolidierungskreises.
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Steigende Ergebnisse im Contractingbereich dirften 2010 zu einem deutlichen Ergebnisplus im Geschéftsfeld
Energie- und Umweltdienstleistungen fithren. Auch fir 2011 gehen wir von einem dhnlichen Zuwachs aus. Zu
der positiven Entwicklung des Contractinggeschifts tragt unter anderem die Inbetriebnahme des Heizkraft-
werks in Eisenhittenstadt im Jahr 2011 bei.

Aus den Zu- und Abgdngen im Konsolidierungskreis des Unternehmens ergibt sich ein negativer Effekt, der
sich in etwa auf -1% des Adjusted EBIT im Konzern belduft. Negative Effekte fiir das operative Ergebnis ergeben
sich aus dem geplanten Verkauf der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG und der Fernwdrmeaktivitaten in
Tschechien. Teilweise werden diese durch die Ergebnisbeitrdge der im Jahresverlauf 2009 beziehungsweise
Anfang 2010 erworbenen Erzeugungskapazititen und die geplante Ausweitung der tschechischen Stromaktivi-
tdten kompensiert.

Auf Ebene des EnBW-Konzerns gehen wir im Jahr 2010 von einem Adjusted EBIT aus, das auf dem Niveau des
Vorjahres liegt. Im Jahr 2011 rechnen wir mit einem Ergebnisanstieg. Angestof3ene Effizienzprogramme in den
Konzerngesellschaften mit einem Volumen von gesamt etwa 250 Mio.€ bis 2011 werden sich positiv in der
Ergebnisentwicklung bemerkbar machen.

Ergebnisentwicklung 2010
(Adjusted EBIT) gegeniiber dem Vorjahr'

Geschéftsfeld Strom Erzeugung und Handel geringfuigig steigend (+1 bis +3 %)
Geschéftsfeld Strom Netz und Vertrieb konstant (-1 bis +1 %)
Geschéftsfeld Gas fallend (zweistellig)
Geschaftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen steigend (zweistellig)
Konsolidierungskreis -1% des Adjusted EBIT Konzern
Adjusted EBIT Konzern konstant (-1 bis +1%)

! Geschaftsfelder bereinigt um Anderungen des Konsolidierungskreises.

Adjusted Konzerniberschuss, Dividende, neutrales Ergebnis und ROCE

Das Adjusted Beteiligungsergebnis und das Adjusted Finanzergebnis werden sich entsprechend unserer Erwar-
tung 2010 gegeniiber dem Vorjahr verbessern. Die Investitionen der Jahre 2010 und 2011 werden aus dem
laufenden Cashflow finanziert werden. Die Adjusted Steuerquote normalisiert sich 2010 und sollte 28 %
betragen, nachdem sie 2009 aufgrund erhohter periodenfremder Steuern bei 30,2% lag. Unserer Planung
zufolge steigt der Adjusted Konzerniiberschuss 2010 im Vergleich zu 2009 an. Fur die Folgejahre streben wir
ein weiteres kontinuierliches Wachstum an. Unter Berticksichtigung des Nettoinvestitionsvolumens und des
erwarteten Riickgangs der Nettoschulden halten wir an einer Ausschiittungsquote von 40 % bis 60 % —bezogen
auf den Adjusted Konzerniiberschuss —fest. Im neutralen Ergebnis gehen wir aufgrund des Verkaufs der GESO
Beteiligungs- und Beratungs-AG und weiterer geplanter Desinvestitionen von einem deutlich positiven Ergebnis
fr 2010 aus.

Der Return on Capital Employed (ROCE) wird im Jahr 2010 tendenziell sinken. Der Grund hierfir ist eine
steigende Mittelbindung im Capital Employed im Rahmen des Investitions- und Wachstumsprogramms. Zu
bereits weitgehend abgeschriebenen Anlagen kommen dabei im Rahmen unserer Wachstumsstrategie neue
Anlagen (mehrjéhrige Bauvorhaben wie RDK 8, Offshore-Windparks) hinzu, die jedoch erst nach ihrer Inbetrieb-
nahme kiinftig einen Ertrag generieren. Aulerdem wirken sich Veranderungen im Konsolidierungskreis
belastend auf den ROCE aus.

Wesentliche Chancen und Risiken der nachsten zwei Jahre

Das kiinftige Ergebnis der EnBW ist wesentlich von der Entwicklung der Rohstoff- und Strompreise, die sich in
der Erzeugungsmarge niederschlagen, abhdngig. Durch die im Rahmen unserer Sicherungsstrategie getédtigten
Termingeschifte sind jedoch die wesentlichen Volumina fiir das Jahr 2010 und das Folgejahr gesichert. Grund-
satzlich steigen in den Folgejahren naturgemaf: die offenen Mengen und somit sowohl die Chancen als auch
die Risiken.
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Die Verfuigbarkeit unserer Kraftwerke stellt einen weiteren Risikofaktor fiir die Ertragslage dar. In der Vergangen-
heit konnten unsere Kraftwerke im nationalen Vergleich stets tiberdurchschnittliche Werte in Bezug auf die
Verfuigbarkeiten erzielen.

In Abhédngigkeit von der Ausgestaltung der angektndigten Riicknahme der Laufzeitverkiirzung von Kernkraft-
werken besteht fir die EnBW die Chance, zusatzliche Ergebnisbeitrige zu erzielen.

Die nicht absehbaren Aktivitaten der Wettbewerber sowie der durch Unsicherheit gepréigte politische und
rechtliche Rahmen fur Preismainahmen stellen eher Risiken als Chancen fir die Realisierung des von uns
angestrebten Vertriebserfolgs und den Ausbau des Kundenbestands im Strom- und Gasbereich dar. Der
Gasabsatz ist grundsatzlich in hohem Maf3e von Temperaturschwankungen abhingig. Zusatzlich wirken auf
den Strom- und Gasabsatz mogliche Anderungen des Verbraucherverhaltens (Férderprogramme zur Energie-
effizienz) und die konjunkturelle Entwicklung, insbesondere beim Verbrauch von Industrie und Gewerbe. Die
Risiken sind hierbei tendenziell hdher einzustufen als die Chancen.

Das 3. Binnenmarktpaket der EU erdffnet der Bundesregierung bei der Umsetzung die Moglichkeit, die Netze
bei den Unternehmen zu belassen. Als Risiko ist naturgemaf3 nicht auszuschlief3en, dass es dennoch zu einem
Ownership Unbundling kommt.

Ausgehend von den Bestrebungen fir den Klimaschutz und bei der Energieeffizienz sehen wir zusétzliches
Wachstumspotenzial im Contractingmarkt, insbesondere im Bereich der dezentralen Erzeugung. Dabei kommt
der kombinierten Erzeugung von Warme und Strom sowie der Einsatzmoglichkeit von biogenen Brennstoffen
fir dezentrale Erzeugungslosungen eine besondere Bedeutung zu. Wir beobachten ein wachsendes Interesse
von Unternehmen tiber alle Branchen hinweg nach gesamthaften und komplexen Contractingmodellen. Als
einer fiihrenden Contractinggesellschaft in Deutschland bietet sich uns hier die Chance, in den ndchsten
Jahren verstdrkt zu expandieren.

In Abhéngigkeit von der Entwicklung der volatilen Kapitalmarkte ergeben sich fur die Kapitalanlagen der

EnBW sowohl Chancen als auch Risiken. Sofern diese Risiken zu Wertminderungen fithren, die signifikant oder
langer anhaltend sind, ist eine Abschreibung auf die entsprechenden Wertpapiere vorzunehmen. Abschrei-
bungsrisiken bestehen insbesondere bei unverdndertem Kapitalmarktumfeld aufgrund dann vorliegender
langer anhaltender Wertminderungen.

Entwicklungen im Personal- und Sozialbereich

Kompetente und engagierte Mitarbeiter tragen einen wesentlichen Teil dazu bei, die Ziele der Unternehmens-
strategie der EnBW zu erreichen. Gleichzeitig ist die Gewinnung von Mitarbeitern auf dem Arbeitsmarkt, insbe-
sondere in bestimmten Berufsgruppen, schwieriger geworden, da hier weniger Arbeitskrifte zur Verfigung
stehen. Zusdtzlich wird die EnBW auch mit den Herausforderungen der demografischen Entwicklung konfrontiert.
Die Mafinahmen der Personalstrategie der EnBW sind vor diesem Hintergrund entsprechend der Bausteine
Personalgewinnung, -entwicklung und -bindung ausgerichtet. Ziel ist, die Attraktivitat der EnBW als Arbeitgeber
nach innen und auf3en weiter zu steigern. Eine intensive Nachwuchsférderung, gezielte Personalentwicklungs-
mafinahmen und Seminare unterstiitzen unsere Mitarbeiter und erdffnen Potenziale fiir morgen. Die perso-
nalwirtschaftlichen Instrumente der EnBW werden regelmafig an die aktuellen Arbeitsmarktentwicklungen
angepasst.

Kompetenzmanagement: Der demografische Wandel und die damit verbundene langfristige Verknappung des
Angebots junger Menschen am Arbeitsmarkt erschwert die Personalplanung. Zu welchem Zeitpunkt miissen
wie viele Mitarbeiter mit welchen Qualifikationen und Kompetenzen dem Unternehmen zur Verfigung
stehen? Diese Fragestellung ist ein zentraler Dreh- und Angelpunkt des Kompetenzmanagements. Hier hat die
EnBW bereits erste Erfahrungen in der Durchfithrung von Pilotanwendungen in technisch gepragten Unter-
nehmenseinheiten ssmmeln kénnen. Unsere Erfahrungen bei der Lésung der Herausforderungen in Zusam-
menhang mit dem demografischen Wandel werden in Zukunft in die weitere Konzeptionierung des Kompetenz-
managements einfliefen.

Talentmanagement: Zur Forderung der Talente der EnBW — vom Auszubildenden bis zur Fihrungskraft —
werden die Berufseinstiegs- und Mitarbeiterentwicklungsprogramme kontinuierlich weiterentwickelt. Ziel
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ist es, Leistungstrager langfristig an die EnBW zu binden, indem man ihnen dafiir frithzeitig Perspektiven
innerhalb des Konzerns aufzeigt. Das Traineeprogramm des EnBW-Konzerns wird auch im Jahr 2010 fortge-
setzt. Die bewahrten Personalinstrumente zur Identifikation und Entwicklung von Fithrungs(nachwuchs)-
kréften, wie beispielsweise Fithrungskonferenzen und Forderkreise, werden weiterhin konzernweit Anwendung
finden. Besetzungsrisiken werden mithilfe einer gesellschaftsiibergreifenden Nachfolgeplanung reduziert.
Dadurch bietet die EnBW ihren Fithrungskraften auch kunftig interessante Entwicklungsperspektiven.

Fiihrungskraftemanagement: Mit der Einfilhrung des systematischen Prozesses zur ,Managemententwicklung
EnBW (MEEnBW)“ wird die weitere Starkung der Managementkompetenzen auf allen Ebenen fortgesetzt. Die
bewdhrten Personalinstrumente zur Identifikation und Entwicklung von Fithrungs(nachwuchs)kraften, wie
Fithrungskonferenzen und Forderkreise, werden in diesen Prozess integriert und um MafSnahmen zur flichen-
deckenden Nachfolgeplanung und individuellen Karriereplanung sowie verbindliche Qualifizierungsprogramme
erweitert. Hierdurch werden die Fiihrungs- und Managementfahigkeiten der Fihrungskréfte nachhaltig verbessert,
Entwicklungsperspektiven planbar und Besetzungsrisiken vermieden.

Unternehmens- und Fiihrungskultur: Die positive Entwicklung der Unternehmens- und Fithrungskultur im
EnBW-Konzern bleibt ein zentrales Element der Personalstrategie. Hierzu sollen auch zukiinftig regelmafiige
Mitarbeiterbefragungen durchgefhrt werden. Zur Umsetzung der strategischen Ausrichtung der EnBW sind
Fuhrungskrafte mit breitem Erfahrungshintergrund und fundiertem Management-Know-how notwendig. Die
Anpassung der Fiilhrungsgrundsatze als Basis fiir das gemeinsame Fiihrungsverstandnis bildet die Leitlinie
und das verbindende Element im EnBW-Konzern.

Manteltarifvertrag: Die EnBW ist bestrebt, die Verhandlungen tiber die strukturelle Neuausrichtung des 2008
gekiindigten Tarifvertrags konstruktiv voranzutreiben und erfolgreich zum Abschluss zu bringen. Schwer-
punkte der Neuordnung sind die Abbildung aktueller Berufsbilder und heute tiblicher Arbeitsformen, die
Neugestaltung der Verglitungsstrukturen, weitere Flexibilisierungen bei der Verteilung der Arbeitszeit sowie
Anpassungen an die aktuelle Rechtslage.

Beruf und Privatleben: Ende 2009 startete der Reauditierungsprozess fir die erneute Erlangung des Zertifikats
Audit ,berufundfamilie” der Hertie-Stiftung. Zur Verbesserung der Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben
wird bis zum Beginn des Jahres 2011 das Angebot an Kinderbetreuung auf 80 Pldtze ausgebaut werden. Durch
den Bau einer 6ffentlichen Kindertagesstitte auf dem Stuttgarter Firmengelande entstehen rund 35 neue
Betreuungsplatze fiir Kinder im Alter von sechs Monaten bis sechs Jahren. Auch in Karlsruhe beteiligt sich die
EnBW am Bau einer Kindertagesstétte und steigert so die Anzahl an Betreuungsplatzen auf 35.

Ausbildung und Hochschulprésenz: Auch 2010 bietet die EnBW zahlreichen Schulabgangern die Chance auf eine
qualifizierte Berufsausbildung. Mit 334 Pldtzen fir Auszubildende sowie Studierende der Dualen Hochschule
(DH) und Fachhochschulen (FH) ist das Angebot so hoch wie in den Vorjahren. Die Zusammenarbeit mit
Hochschulen ist ein wichtiger Erfolgsfaktor, um Talente frithzeitig fiir den Konzern begeistern zu kénnen.
Dieses Engagement gilt es deshalb weiter auszubauen.

Analyse Arbeitgeberattraktivitat: Die Arbeitgeberattraktivitdt der EnBW wird 2010 erneut durch die externe
Studie ,Top Arbeitgeber Deutschland” bewertet werden. Auch unsere Mitarbeiter werden wir 2010/2011 erneut
zu ihrer Verbundenheit mit der EnBW befragen.

Mitarbeiter- und Aufwandsentwicklung: In den Folgejahren wird eine zielgerichtete Erhéhung der Mitarbeiter-
zahl entlang der strategischen Zielsetzungen der EnBW stattfinden. Dies umfasst sowohl organische wie
anorganische Wachstumsfelder, aber auch die zielgerichtete Erweiterung der Personalkapazititen vor dem
Hintergrund der demografischen Verdnderungen.

Internationale Mobilitat der Mitarbeiter: Seit Jahren besteht eine Zusammenarbeit von EnBW und EDF, in deren
Rahmen die Mitarbeiter beider Unternehmen oft mehrere Jahre im jeweiligen Partnerunternehmen oder in
einer EnBW-Auslandsbeteiligung arbeiten. Ebenso gibt es auch kurzfristige Austauschmoglichkeiten (Twin-
ningprogramme) zwischen EDF und EnBW und Projekte mit neuen, gemeinsam rekrutierten Mitarbeitern (so
genannte Co-Recruitments).
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Entwicklung von Forschung und Innovation

Die F&E-Aufwendungen in den Jahren 2010 und 2011 werden voraussichtlich auf dem Niveau des Jahres 2009
in Hohe von 32,0 Mio. € liegen. Die Zahl der Mitarbeiter wird dabei ebenfalls weitgehend unverdndert bleiben.
Die EnBW treibt in den nichsten zwei Jahren die bestehenden Projekte entlang der Innovationsschwerpunkte
voran. Neue Vorhaben fokussieren sich insbesondere auf solche, die fur den Klimaschutz relevant sind. Nach-
dem die Versuche zur CO,-Abtrennung mit Membranfiltern im Kraftwerk abgeschlossen wurden, soll im
ndchsten Schritt mit der Entwicklung grofierer Membranen begonnen werden. Damit wollen wir die Chancen
von einfacheren Methoden zur CO,-Abtrennung besser bewerten. Das Engagement im Bereich E-Mobilitdt wird
ausgebaut. Der Schwerpunkt der EnBW liegt dabei auf der kundenorientierten Entwicklung eines offenen
Systems fiir Aufladung und Abrechnung. Untersuchungen dazu wurden 2009 im Rahmen der regierungsge-
forderten Projekte MeRegio mobil und Modellregion Stuttgart bereits begonnen und werden kiinftig weiter
intensiviert. Beim Einsatz von Elektrofahrzeugen auf Basis von Brennstoffzellen werden im Rahmen der
Initiative H,-Mobility mogliche kiinftige Geschéftsfelder verstirkt analysiert. Des Weiteren werden die For-
schungsaktivitaten bei der Offshore-Windenergienutzung verstarkt.

Gesamtbeurteilung der voraussichtlichen Entwicklung

Aufgrund der unsicheren politischen Rahmenbedingungen und der derzeitigen Kernenergievereinbarung
gehen wir fur das Jahr 2010 von einem Adjusted EBIT auf dem Niveau des Vorjahres aus. Mittelfristig planen
wir ein nachhaltiges profitables Wachstum. Im Rahmen unseres Investitionsprogramms werden wir bis 2012
netto rund 5 Mrd.€ in unsere Geschaftsfelder investieren. Das Investitionsvolumen finanzieren wir dabei aus
dem Cashflow des Unternehmens; die Nettofinanzverschuldung wird somit voraussichtlich deutlich abneh-
men. Damit wird die EnBW ihre solide Finanzsituation zusatzlich verbessern. Ein Rating im A-Bereich bleibt
weiterhin unser Ziel.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Bericht enthilt in die Zukunft gerichtete Aussagen, die auf den gegenwartigen Annahmen und Prognosen
der Unternehmensleitung der EnBW beruhen. Solche Aussagen sind Risiken und Ungewissheiten unterworfen.
Diese und andere Faktoren konnen dazu fithren, dass die tatsdchlichen Ergebnisse, die Finanzlage, die Entwick-
lungen oder die Performance der Gesellschaft wesentlich von den hier abgegebenen Einschdtzungen abweichen.
Die EnBW uibernimmt keinerlei Verpflichtung, solche zukunftsgerichteten Aussagen fortzuschreiben und an
kinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen.
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Das schlaue Netz setzt sich auch im Haushalt fort.
Hier kann der Verbraucher kiinftig durch automatische
Steuerung die Effizienz erhohen.

Das schlaue Netz




Die Energieversorgung von morgen ist
vernetzt. Das Stromnetz der Zukunft regelt
automatisch Angebot und Nachfrage und
koordiniert private und industrielle Strom-
erzeugung.

In einer Modellregion in Baden-Wirttemberg
(Minimum Emission Region - MeRegio) testen
bereits die ersten 100 von insgesamt 1.000
privaten und gewerblichen Kunden das ,Netz
der Zukunft”. Der Tarif ist variabel, also in
verbrauchsarmen Zeiten glinstiger als in ver-
brauchsstarken. Die Vernetzung andert die
Rolle der Stromkunden komplett: Jeder wird
sein eigener Energiemanager. Eine Schlissel-
funktion hat dabei der intelligente Stromzahler,
den die EnBW als erstes Energieversorgungs-
unternehmen eingefiihrt hat.

2020

1990

Der nachste Schritt ist dann die vollstandige
IT-Vernetzung von Stromerzeugung, -vertei-
lung und -verbrauch. Die Idee: Alle Komponen-
ten des Systems von der Solaranlage bis zum
Gefrierfach des Endverbrauchers sollen iiber
eine zentrale Systemplattform miteinander
verbunden und gesteuert werden, um so Wirt-
schaftlichkeit, Umweltvertraglichkeit und Ver-
sorgungssicherheit der Stromversorgung zu
optimieren. Im Idealfall entsteht am Ende ein
sich selbst regelndes System.

WEITERE INFORMATIONEN
www.meregio.de
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Gewinn- und Verlustrechnung

des EnBW-Konzerns

CORPORATE GOVERNANCE

Mio. €' Anhang 2009 2008
Umsatzerlése inklusive Strom- und Erdgassteuer 16.537,5 17.367,5
Strom- und Erdgassteuer -973.3 -1.062,1
Umsatzerlose (1) 15.564,2 16.305,4
Bestandsveranderung -2,1 16,2
Andere aktivierte Eigenleistungen 69,6 53,6
Sonstige betriebliche Ertrage (2) 1.014,2 815,8
Materialaufwand (3) -11.121.1 -12.099.1
Personalaufwand (4) -1.617,6 -1.480,4
Sonstige betriebliche Aufwendungen (5) -1.159,0 -1.071,4
EBITDA 2.748,2 2.540,1
Abschreibungen (6) -858,9 -1.071,9
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) 1.889,3 1.468,2
Beteiligungsergebnis (7) 82,3 251,3

davon Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen (80,7) (142,8)

davon Ubriges Beteiligungsergebnis (1,6) (108,5)
Finanzergebnis (8) -714,4 -473,1

davon Finanzertrage (374,3) (457,8)

davon Finanzaufwendungen (-1.088,7) (-930,9)
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 1.257,2 1.246,4
Ertragsteuern (9] -432,8 -338,3
Konzerniiberschuss 824.,4 908,1

davon Gewinnanteile anderer Gesellschafter (56,2) (28,8)

davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG (768,2) (879,3)
Aktien im Umlauf (Mio. Stiick), gewichtet 244,257 244,257
Ergebnis je Aktie aus fortzufilhrenden Aktivitdten (€)2 3,15 3,60
Ergebnis je Aktie aus Konzerniiberschuss (€)? 3,15 3,60

! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Verwassert und unverwassert; bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG.

SERVICE
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Gesamtperiodenerfolgsrechnung
des EnBW-Konzerns

Mio. €' 2009 2008
Konzerniiberschuss 824,4 908,1
Unterschiedsbetrag aus der Wahrungsumrechnung 1,5 -25,1
Cashflow Hedge 11,5 -314,8
Zur VeraduBerung verfigbare finanzielle Vermdégenswerte 3479 -531,8
At equity bewertete Unternehmen -108,0 22,3
Ertragsteuern auf ergebnisneutral erfasste Aufwendungen und Ertrage 23,2 491
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertrage 276,1 -800,3
Gesamtperiodenerfolg 1.100,5 107,8

davon Gewinnanteile anderer Gesellschafter (67,8 (23,8

davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG (1.032,7) (84,0)

! Vorjahreszahlen angepasst.
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des EnBW-Konzerns
Bilanz
des EnBW-Konzerns
Mio. €' Anhang 31.12.2009 31.12.2008 01.01.2008
Aktiva
Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte (10) 1.806,4 1.702,6 1.666,7
Sachanlagen (11) 11.925,2 11.585,3 11.417,2
Investment Properties (12) 70,3 86,6 87,7
At equity bewertete Unternehmen (13) 3.756,7 1.932,2 1.856,5
Ubrige finanzielle Vermégenswerte (14) 5.691.4 4.960,3 5.734,4
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (15) 4259 400,7 372,6
Ertragsteuererstattungsanspriiche (16) 215,9 228,2 253,8
Sonstige langfristige Vermogenswerte (17) 203,8 204,1 179,8
Latente Steuern (23) 29,2 28,7 6,0
24.124,8 21.128,7 21.574,7
Kurzfristige Vermogenswerte
Vorratsvermagen (18) 9448 862,9 732,7
Finanzielle Vermdgenswerte (19) 771,7 584,7 727.6
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (15) 2.807,5 3.147,0 2.073,6
Ertragsteuererstattungsanspriiche (16) 2412 305,0 255,1
Sonstige kurzfristige Vermogenswerte (17) 2.639.5 3.642,1 1.557,8
Flissige Mittel (20) 1.470,8 3.084,5 1.317,8
8.875,5 11.626,2 6.664,6
Zur VeraufBerung gehaltene Vermdgenswerte (25) 1.698,0 4,0 3.4
10.573,5 11.630,2 6.668,0
34.698,3 32.758,9 28.242,7
Passiva
Eigenkapital (21)
Anteile des Konzerns
Gezeichnetes Kapital 640,0 640,0 640,0
Kapitalricklage 22,2 22,2 22,2
Gewinnriicklagen 4.596,9 4.319,7 3.788,4
Neubewertungsricklage gemaB IFRS 3 49,6 49,6 49,6
Eigene Aktien -204,1 -204,1 -204,1
Kumulierte erfolgsneutrale Verdnderungen 225,2 -39.3 756,0
5.329,8 4.788,1 5.052,1
Anteile anderer Gesellschafter 1.077,9 803,4 950,3
6.407,7 5.591,5 6.002,4
Langfristige Schulden
Riickstellungen? (22) 9.399.8 9.307,8 8.989,1
Latente Steuern (23) 1.677,0 1.634,8 1.617,1
Finanzverbindlichkeiten (24) 6.737,0 4.925,1 3.364,2
Ubr\'ge Verbindlichkeiten und Zuschisse (24) 1.993,0 2.091,9 2.127,0
19.806,8 17.959,6 16.097,4
Kurzfristige Schulden
Riickstellungen® (22) 1.006,2 1.109.1 1.131,3
Finanzverbindlichkeiten (24) 447,3 394,7 588,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (24) 2.803,4 3.241,1 2.155,5
Ertragsteuerverbindlichkeiten (24) 27,1 12,3 6,3
Ubrige Verbindlichkeiten und Zuschiisse (24) 3.431,7 4.450,6 2.253,6
7.715,7 9.207,8 6.135,0
Schulden in Verbindung mit zur VerauBerung gehaltenen
Vermogenswerten und nicht fortzufiihrenden Aktivitaten (25) 7681 0,0 7.9
8.483,8 9.207,8 6.142,9
34.698,3 32.758,9 28.242,7

! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Davon langfristige Ertragsteuerriickstellungen: 143,3 Mio. € (31.12.2008: 127,2 Mio. €; 01.01.2008: 37,3 Mio. €].
3 Davon kurzfristige Ertragsteuerrickstellungen: 84,2 Mio. € (31.12.2008: 139,8 Mio. €; 01.01.2008: 192,6 Mio. €).
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Cashflow-Rechnung
des EnBW-Konzerns

Mio.€"? 2009 2008
1. Operativer Bereich
EBITDA 2.748,2 2.540,1
Veranderung der langfristigen Riickstellungen -393,0 -228,9
Ergebnis aus Anlagenabgangen -14,6 -3,2
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 87,1 17,6
Funds from Operations (FFO) vor Steuern und Finanzierung 2.427,7 2.325,6
Veranderung der Vermdgenswerte und Schulden aus operativer Geschéftstatigkeit 212,7 -536,1
Vorrate (-64,1) (-164,4)
Saldo aus Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (-194,6) (-55,9)
Saldo aus sonstigen Vermdgenswerten und Schulden (513,1) (-309,5)
Kurzfristige Rickstellungen (-41,7) (-6,3)
Gezahlte Ertragsteuern -197,0 -265,6
Operating Cashflow 2.443,4 1.523,9
2. Investitionsbereich
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen -1.309.,4 -1.256,6
Einzahlungen aus Verkdufen immaterieller Vermégenswerte und Sachanlagen 93,0 58,2
Zugange von Baukosten- und Investitionszuschiissen 65,1 79,0
Auszahlungen aus dem Erwerb von voll- und quotenkonsolidierten
und at equity bewerteten Unternehmen -3.016,7 -104,0
Einzahlungen aus dem Verkauf von voll- und quotenkonsolidierten
und at equity bewerteten Unternehmen 45,0 60,2
Investitionen in sonstige finanzielle Vermdégenswerte -1.2275 -616,4
Einzahlungen aus dem Verkauf sonstiger finanzieller Vermdgenswerte 572,2 973,5
Einzahlungen/Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der
kurzfristigen Finanzdisposition -229.8 26,5
Erhaltene Zinsen 235,8 265,7
Erhaltene Dividenden 1427 1475
Cashflow aus Investitionstatigkeit -4.629,6 -366,4

! Vorjahreszahlen angepasst.
2 Weitere Angaben im Anhang unter Sonstige Angaben.



GEMEINSAM WACHSEN LAGEBERICHT CORPORATE GOVERNANCE
> Cashflow-Rechnung
des EnBW-Konzerns

Mio.€"2 2009 2008
3. Finanzierungsbereich
Gezahlte Zinsen Finanzierungsbereich -357,4 -246,0
Gezahlte Dividenden -542,3 -436,5
Aufnahme von Finanzverbindlichkeiten 2.084,9 1.956,7
Tilgung von Finanzverbindlichkeiten -506,6 -667,8
Kapitalherabsetzung fir Anteile anderer Gesellschafter 0,0 -7.8
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 678,6 598,6
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel -1.507,6 1.756,1
Wahrungskursverdnderung der flissigen Mittel 2,0 10,6
Veranderung der fliissigen Mittel -1.505,6 1.766,7
Flussige Mittel am Anfang der Periode 3.084,5 1.317,8
Fliissige Mittel am Ende der Periode 1.578,9 3.084,5

davon flissige Mittel innerhalb der kurzfristigen Vermogenswerte (1.470,8) (3.084,5)

davon flissige Mittel der zur VerduBerung gehaltenen Vermdégenswerte (108,1) (0,0
! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Weitere Angaben im Anhang unter Sonstige Angaben.

Mio. €' 2009 2008
Gezahlte Zinsen Investitionsbereich (aktivierte Fremdkapitalkosten) -22,7 -10,6
Gezahlte Zinsen Finanzierungsbereich -357,4 -246,0
Gesamtbetrag der in der Periode gezahlten Zinsen -380,1 -256,6

! Vorjahreszahlen angepasst.
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Eigenkapitalspiegel
des EnBW-Konzerns

Mio. €’
Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Neubewer- Eigene Aktien
Kapital riicklage riicklagen tungsriicklage
gemaf IFRS 3
Stand: 01.01.2008 640,0 22,2 3.787,7 49,6 -204,1

Anderung der
Bilanzierungs- und
Bewertungsmethode 0,7

Stand: 01.01.2008 nach
Anderung der
Bilanzierungs- und

Bewertungsmethode 640,0 22,2 3.788,4 49,6 -204,1
Kumulierte

erfolgsneutrale

Veranderungen

Konzerniiberschuss? 879.3

Gesamtperiodenerfolg 0,0 0,0 879,3 0,0 0,0
Gezahlte Dividenden -368,8

Ubrige Veranderungen 20,8

Stand: 31.12.2008 640,0 22,2 4.319,7 49,6 -204,1
Kumulierte

erfolgsneutrale

Veranderungen

Konzerntberschuss 768,2

Gesamtperiodenerfolg 0,0 0,0 768,2 0,0 0,0
Gezahlte Dividenden -491,0

Ubrige Veranderungen

Stand: 31.12.2009 640,0 22,2 4.596,9 49,6 -204,1

! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Der Konzerniiberschuss enthalt rickwirkende Anpassungen vom 01.01.2008 bis 31.12.2008 in Hohe von 7,5 Mio. €.

% Davon kumulierte erfolgsneutrale Veranderungen in Verbindung mit zur VerduBerung gehaltenen Vermégenswerten zum 31.12.2009 in Héhe von
22,1 Mio. € (davon Anteile der Gesellschafter der EnBW AG: 19,0 Mio. €; Anteile anderer Gesellschafter: 3,1 Mio. €).
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> Eigenkapitalspiegel
des EnBW-Konzerns

CORPORATE GOVERNANCE

Kumulierte erfolgsneutrale Verénderungen®

Unterschieds- Cashflow Zur At equity Anteile des Anteile Summe
betrag aus der Hedge VerduBerung bewertete Konzerns anderer
Wahrungs- verfliigbare ~ Unternehmen Gesellschafter

umrechnung finanzielle
Vermogens-
werte

21,9 75,6 549,0 109,5 5.051,4 950,3 6.001,7

0,7 0,7

21,9 75,6 549,0 109,5 5.052,1 950,3 6.002,4

=28, -260,3 -532,2 22,3 -795,3 -5,0 -800,3

879.3 28,8 908,1

-25,1 -260,3 -532,2 22,3 84,0 23,8 107,8

-368,8 -67,7 -436,5

20,8 -103,0 -82,2

-3,2 -184,7 16,8 131,8 4.788,1 803,4 5.591,5

=11 54,4 319.2 -108,0 264,5 11,6 276,1

768,2 56,2 8244

-11 54,4 319,2 -108,0 1.032,7 67,8 1.100,5

-491,0 -51,3 -542,3

0,0 258,0 258,0

-4,3 -130,3 336,0 23,8 5.329,8 1.077,9 6.407,7
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Anhang des EnBW-Konzerns zum
Jahresabschluss 2009

Allgemeine Grundlagen

Der Konzernabschluss der EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG (EnBW) wird entsprechend § 315a Abs. 1 HGB
zu den am Bilanzstichtag verpflichtend in der Europdischen Union anzuwendenden International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellt. Zusatzlich werden die Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) beachtet. Noch nicht verpflichtend in Kraft getretene IFRS und
IFRIC werden nicht angewendet. Der Konzernabschluss entspricht damit den vom International Accounting
Standards Board (IASB) veroffentlichten IFRS und IFRIC, soweit diese in EU-Recht ibernommen wurden.

Der Konzernabschluss wird in Millionen Euro (Mio.€) ausgewiesen. Neben der Gewinn- und Verlustrechnung
werden die Gesamtperiodenerfolgsrechnung, die Bilanz, die Cashflow-Rechnung sowie die Eigenkapitalent-
wicklung des EnBW-Konzerns gesondert dargestellt.

Zur Ubersichtlicheren Darstellung sind in der Gewinn- und Verlustrechnung sowie in der Bilanz Posten
zusammengefasst und im Anhang gesondert aufgefithrt und erldutert.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Der Konzernabschluss wird auf den Stichtag des Jahresabschlusses des Mutterunternehmens aufgestellt.
Das Geschéftsjahr des Mutterunternehmens ist das Kalenderjahr.

Der Sitz der Gesellschaft ist Karlsruhe, Deutschland. Die Anschrift lautet EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG,
Durlacher Allee 93, 76131 Karlsruhe.

Die Hauptaktivitdten der EnBW sind den Angaben zur Segmentberichterstattung zu entnehmen.
Der Vorstand der EnBW hat den Konzernabschluss am 5. Februar 2010 aufgestellt.

Konsolidierungsgrundsatze

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschlusse der in- und ausldndischen Tochter- und Gemeinschafts-
unternehmen wurden einheitlich nach den bei der EnBW geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode durch Verrechnung der Anschaffungskosten mit
dem anteiligen, neu bewerteten Eigenkapital der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt ihres Erwerbs. Dabei
werden Vermogenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkeiten mit ihrem beizulegenden Zeitwert ange-
setzt. Danach noch verbleibende positive Unterschiedsbetrdge werden als Geschifts- oder Firmenwert aktiviert.
Negative Unterschiedsbetrige werden nach nochmaliger Uberpriifung ihrer Berechnung sofort erfolgswirksam
erfasst.

Bei der Konsolidierung erworbener Anteile anderer Gesellschafter von Unternehmen, die bereits vollkonsoli-
diert sind, wird keine Neubewertung des Nettovermogens durchgefiihrt. Ein positiver Unterschiedsbetrag
zwischen den Anschaffungskosten des zusitzlichen Anteils und dem korrespondierenden Buchwert des
Nettovermogens wird als Geschifts- oder Firmenwert ausgewiesen. Ein negativer Unterschiedsbetrag wird
erfolgswirksam vereinnahmt.

Forderungen, Verbindlichkeiten, Riickstellungen und Eventualverbindlichkeiten zwischen konsolidierten
Unternehmen werden aufgerechnet. Konzerninterne Ertrage werden mit den entsprechenden Aufwendungen
verrechnet. Zwischenergebnisse werden eliminiert, sofern sie nicht von untergeordneter Bedeutung sind.

Steuerabgrenzungen werden vorgenommen.
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> Anhang des EnBW-Konzerns
zum Jahresabschluss 2009

Die Konsolidierung der Gemeinschaftsunternehmen erfolgt nach den gleichen Grundsatzen wie bei den
Tochterunternehmen.

Die gleichen Bilanzierungsgrundsatze gelten auch fiir die nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen.
Ein Geschifts- oder Firmenwert ist im Beteiligungsansatz enthalten. Negative Unterschiedsbetrdge werden im
Beteiligungsergebnis erfolgswirksam erfasst.

Konsolidierungskreis

Nach der Vollkonsolidierungsmethode werden alle Tochterunternehmen einbezogen, auf deren Finanz- und
Geschéftspolitik nach dem sogenannten Control Concept ein beherrschender Einfluss ausgetibt werden kann.
Bei der Vollkonsolidierung werden die Vermogenswerte und Schulden einer Tochtergesellschaft vollstdndig in
den Konzernabschluss tibernommen.

Gemeinschaftlich gefithrte Unternehmen werden anhand der Quotenkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen. Bei der Quotenkonsolidierung werden die Vermogenswerte und Schulden des Tochterunterneh-
mens entsprechend der Hohe der Beteiligung des Mutterunternehmens im Konzernabschluss berticksichtigt.

Die Equity-Bewertung kommt zur Anwendung, wenn die Moglichkeit eines mafigeblichen Einflusses auf die
Geschéftspolitik des assoziierten Unternehmens besteht, aber weder die Voraussetzungen eines Tochter- noch

die eines Gemeinschaftsunternehmens vorliegen. Bei der Bewertung von Anteilen bedeutet dies, dass nicht die
Vermogenswerte und Schulden des Unternehmens im Konzernabschluss dargestellt werden, sondern nur sein

anteiliges Eigenkapital.

Anteile an Tochterunternehmen, an gemeinschaftlich geftihrten Unternehmen oder nach der Equity-Methode
bilanzierte Unternehmen, die aus Konzernsicht von untergeordneter Bedeutung sind, werden nach IAS 39
bilanziert.

Der Anteilsbesitz des EnBW-Konzerns wird entsprechend § 313 Abs. 4 HGB in einer gesonderten Aufstellung
angegeben, die zusammen mit dem Jahresabschluss im elektronischen Bundesanzeiger veroffentlicht wird.
Die Liste der wesentlichen Beteiligungen ist Bestandteil des Anhangs.

Wechselseitige Beteiligungen nach § 19 Abs. 1 AktG liegen im EnBW-Konzern nicht vor.

Der Konsolidierungskreis setzt sich wie folgt zusammen:

Art der Konsolidierung und Anzahl 31.12.2009 31.12.2008
Vollkonsolidierung 99 90
Quotenkonsolidierung (Gemeinschaftsunternehmen) 36 10
Assoziierte Unternehmen 17 17

Anderungen des Konsolidierungskreises

Von den im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen wurden im
Berichtsjahr 11 (Vorjahr: 3) inldndische Gesellschaften und 1 (Vorjahr: 2) auslandische Gesellschaft erstmals
konsolidiert. Keine Gesellschaft (Vorjahr: 7) wurde entkonsolidiert, 3 (Vorjahr: 3) Gesellschaften wurden
verschmolzen. Im Vorjahr waren von den entkonsolidierten Gesellschaften alle 7 Unternehmen aus dem
Inland, davon wurden 6 Gesellschaften aufgrund untergeordneter Bedeutung entkonsolidiert.

Von den Gemeinschaftsunternehmen, die entsprechend unserer Anteilshohe in den Konzernabschluss ein-
bezogen werden, wurde im Berichtsjahr 1 (Vorjahr: 0) inldndische Gesellschaft erstmals vollkonsolidiert und
2 (Vorjahr: o) inlandische Gesellschaften erstkonsolidiert. Dartiber hinaus wurde die auslandische Gesellschaft
Borusan EnBW Enerji yatirimlari ve Uretim A. $. erstmals als Teilkonzern quotenkonsolidiert. Der Teilkonzern
umfasst 24 auslandische Tochtergesellschaften der Borusan EnBW Enerji yatirimlarive Uretim A. S.

Im Bereich der assoziierten Unternehmen wurde im Berichtsjahr keine (Vorjahr: 0) auslandische Gesellschaft
und 1 (Vorjahr: 1) inlandische Gesellschaft erstmals konsolidiert. Es wurde 1 (Vorjahr: 1) inlandische und keine
(Vorjahr: o) auslandische Gesellschaft entkonsolidiert.
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Unternehmenserwerbe

Onshore-Windparks

Die EnBW erwarb mit Wirkung zum 31. Mirz beziehungsweise 21. April 2009 Anteile von jeweils 100 % an der
Plambeck Neue Energien Windpark Fonds LX GmbH & Co. KG, Cuxhaven, der Plambeck Neue Energien Wind-
park Fonds CI GmbH & Co. KG, Cuxhaven, sowie der Plambeck Neue Energien Windpark Fonds CIV GmbH & Co.
KG, Cuxhaven, zu einem Kaufpreis von 33,1 Mio.€. Die Windkraftanlagen der Gesellschaften wurden Ende Mérz
beziehungsweise Mitte April fertiggestellt. Die Gesellschaften trugen im Jahresabschluss 2009 -1,7 Mio.€ zum
Ergebnis nach Ertragsteuern bei. Die Auswirkungen auf die Konzernumsatzerldse und das Ergebnis nach Ertrag-
steuern im Jahresabschluss 2009 bei Einbeziehung der Gesellschaften bereits seit Beginn des Jahres sind unwe-
sentlich. Durch den Erwerb wurden folgende Vermogenswerte und Schulden tibernommen:

Mio. € Buchwert nach Bei Erwerb
IFRS angesetzt

Immaterielle Vermdgenswerte 0,0 0,4
Sachanlagen 77,5 86,3
Kurzfristige Vermdgenswerte 12,6 12,6
Summe Vermdgenswerte 90,1 99,3
Langfristige Schulden 48,1 49,0
Kurzfristige Schulden 19,6 19.6
Summe Schulden 67,7 68,6
Nettovermdégen 22,4 30,7
Anschaffungskosten 33,1
Geschafts- oder Firmenwert 2.4

Kraftwerke Lippendorf und Bexbach (E.ON-Anteil)

Mit Wirkung zum 29. Mai 2009 erwarb die EnBW 100 % an der Gesellschaft fiir die Beteiligung an dem Kraft-
werk Lippendorf mbH, Hannover. Die Gesellschaft enthilt einen 50 %-Anteil des Kohlekraftwerks Lippendorf
Block S. Gleichzeitig wurden 100 % an der Gesellschaft fir die Beteiligung an dem Kraftwerk Bexbach mbH,
Hannover, erworben, die einen 8,3 %-Anteil am Kohlekraftwerk Bexbach enthilt. Der Kaufpreis belief sich in
Summe auf 906,7 Mio.€. Die neu ibernommenen Kraftwerksanteile trugen im Jahresabschluss 2009 ohne
Finanzierungszinsen -2,2 Mio.€ zum Ergebnis nach Ertragsteuern bei. Bei einer Einbeziehung der neuen
Kraftwerksanteile bereits seit Beginn des Jahres wiirden sich die Konzernumsatzerlése um 77,9 Mio.€ auf
15.642,1 Mio.€ und das Ergebnis nach Ertragsteuern um 1,0 Mio.€ auf 825,4 Mio.€ erhéhen. Durch den Erwerb
wurden folgende Vermogenswerte und Schulden itbernommen:

Mio. € Buchwert nach Bei Erwerb
IFRS angesetzt

Immaterielle Vermdgenswerte 0,0 2251
Sachanlagen 109,7 5284
Kurzfristige Vermdgenswerte 58,5 197.0
Summe Vermdgenswerte 168,2 950,5
Langfristige Schulden 2,0 4,5
Kurzfristige Schulden 20,0 40,2
Summe Schulden 22,0 44,7
Nettovermagen 146,2 905,8
Anschaffungskosten 906,7
Geschéfts- oder Firmenwert 0,9
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Kraftwerk Bexbach (STAWAG-Anteil)

Mit Wirkung zum 1. Oktober 2009 erwarb die EnBW weitere 16,7 % am Kohlekraftwerk Bexbach. Der Kaufpreis

belief sich auf 83,6 Mio.€. Der neu tibernommene Kraftwerksanteil trug im Jahresabschluss 2009 -1,0 Mio.€

zum Ergebnis nach Ertragsteuern bei. Bei einer Einbeziehung des neuen Kraftwerksanteils bereits seit Beginn

des Jahres wiirden sich die Konzernumsatzerlése um 48,9 Mio.€ auf 15.613,1 Mio. € erhohen und das Ergebnis
nach Ertragsteuern um 0,7 Mio. € auf 825,1 Mio.€ erhohen. Durch den Erwerb wurden folgende Vermogens-
werte und Schulden iUbernommen:

Mio. € Buchwert nach Bei Erwerb
IFRS angesetzt

Sachanlagen 6,3 68,7
Kurzfristige Vermdgenswerte 0,0 19,4
Summe Vermadgenswerte 6,3 88,1
Langfristige Schulden 0,0 53
Kurzfristige Schulden 0,0 0,0
Summe Schulden 0,0 53
Nettovermdgen 6,3 82,8
Anschaffungskosten 83,6
Geschafts- oder Firmenwert 0.8

Erwerbe von at equity bewerteten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

EWE Aktiengesellschaft

Das Bundeskartellamt hat am 6. Juli 2009 dem Erwerb eines 26 %-Anteils an der EWE Aktiengesellschaft unter
Auflagen zugestimmt. Die Auflagen beinhalten, dass sich entweder EnBW von ihrer Tochtergesellschaft GESO
Beteiligungs- und Beratungs-AG trennt oder die EWE-Beteiligung VNG — Verbundnetz Gas Aktiengesellschaft
an Dritte verduflert wird. Der Anteilserwerb erfolgt in Form eines Aktienkaufs und einer Kapitalerh6hung. Das
Gesamttransaktionsvolumen betrdgt rund 2 Mrd. €. Die EWE Aktiengesellschaft wird als assoziiertes Unter-
nehmen unter Anwendung der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Mit ihrem Hauptsitz in
Oldenburg ist die EWE Aktiengesellschaft insbesondere in den Bereichen Strom- und Gasversorgung, Gastrans-
port sowie Telekommunikation und Informationstechnologie tatig. Die EWE Aktiengesellschaft ist in der
Segmentberichterstattung dem Segment Holding zugeordnet.

Joint Venture mit Borusan Holding A. S.

Am 31.Juli 2009 erwarb die EnBW 50 % an Borusan EnBW Enerji yatirimlari ve Uretim A. S, einem Joint Venture
mit der Borusan Holding A. $. Ziel des Joint Ventures ist es, in den ndchsten Jahren Erzeugungskapazitaten
Uberwiegend im Bereich der erneuerbaren Energien aufzubauen. Das Joint Venture hat seinen Sitz in Istanbul
und wird im Konzernabschluss quotenkonsolidiert.

Erwerbe nach Bilanzstichtag

Kraftwerk Rostock

Mit Wirkung zum 1. Januar 2010 erwarb die EnBW 100 % an der Gesellschaft fir die Beteiligung an dem Kraft-
werk Rostock mbH, Hannover. Die Gesellschaft enthélt einen 50,4 %-Anteil des Kraftwerks Rostock. Der Kauf-
preis belief sich auf 320,9 Mio.€. Durch den Erwerb wurden folgende Vermoégenswerte und Schulden tber-
nommen:
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Mio. € Buchwert nach Bei Erwerb

IFRS angesetzt
Immaterielle Vermdgenswerte 0,0 164,2
Sachanlagen 11,2 116,7
Kurzfristige Vermdgenswerte 0,0 52,0
Summe Vermdgenswerte 11,2 332,9
Langfristige Schulden 0,0 0,0
Kurzfristige Schulden 0,0 12,0
Summe Schulden 0,0 12,0
Nettovermégen' 11,2 320,9
Anschaffungskosten 320,9
Geschafts- oder Firmenwert 0,0

! Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der Vermdgenswerte und Schulden ist noch nicht abgeschlossen. Es wurden daher gemaf IFRS 3.62
provisorische Werte angesetzt.

Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Das IASB und das IFRIC haben folgende Standards und Interpretationen neu verabschiedet, die ab dem Geschéfts-
jahr 2009 verpflichtend anzuwenden sind:

Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (2008) ,Verbesserungen der International Financial
Reporting Standards“: Die Anderungen sind das Ergebnis des ersten jihrlichen Verbesserungsprozesses
(Annual Improvement Process) des IASB und betreffen eine Vielzahl einzelner IFRS. Die Anderungen sollen
den Inhalt der Vorschriften konkretisieren und unbeabsichtigte Inkonsistenzen zwischen den Standards
beseitigen. Die erstmalige Anwendung dieser Anderungen hatte keine Auswirkungen auf den EnBW-
Konzernabschluss.

Kosten der Investition in ein Tochterunternehmen, ein gemeinsam kontrolliertes oder ein assoziiertes
Unternehmen - Anderungen des IFRS 1 (2008) ,Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting
Standards“und IAS 27 (2008) ,Konzern- und Einzelabschliisse”: Die Anderungen fuhren zu Erleichterungen
in der Bewertung von Beteiligungen in den Einzelabschliissen von IFRS-Erstanwendern. Die erstmalige An-
wendung hatte keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss.

Ausiibungsbedingungen und Annullierungen - Anderungen des IFRS 2 (2008) , Anteilsbasierte Vergiitung“:
Die Anderung des IFRS 2 stellt die Definition von ,Ausiibungsverbindlichkeiten“ bei aktienbasierten
Vergiitungen klar. Des Weiteren erfolgt eine Kldrung, dass alle Annullierungen von aktienbasierten
Vergiitungsplanen identisch zu bilanzieren sind, unabhingig von der kiindigenden Partei. Die erstmalige
Anwendung des gednderten IFRS 2 hatte keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss.
Verbesserungen der Angaben zu Finanzinstrumenten - Anderungen des IFRS 7 (2009) .. Finanzinstrumente:
Angaben“: Die Anderungen betreffen die Angaben zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte und zum
Liquiditatsrisiko. Die Darstellung der beizulegenden Zeitwerte hat in einer dreistufigen ,Fair-Value-
Hierarchie” zu erfolgen und entspricht nunmehr dem Wortlaut der US-amerikanischen Regelungen des
Statements of Financial Accounting Standard (SFAS) 157. Dariiber hinaus werden die Angabepflichten zum
Liquiditétsrisiko klargestellt und erweitert. Hierzu haben die Angaben tiber die Restlaufzeitenanalyse fiir
nichtderivative Finanzverbindlichkeiten auch Vertrdge tiber abgegebene Finanzgarantien zu beinhalten.
Bei der Filligkeitsanalyse von derivativen Finanzverbindlichkeiten sind deren vertragliche Restlaufzeiten
zu berlcksichtigen, sofern diese wesentlich fiir das Verstdndnis des zeitlichen Anfalls der Cashflows sind.
Die Anderungen fihrten zu erweiterten Anhangsangaben zu Finanzinstrumenten im EnBW-Konzern-
abschluss.

IFRS 8 (2006) .Geschaftssegmente™: IFRS 8 ersetzt den bisherigen IAS 14 ,Segmentberichterstattung” und
passt den Standard mit geringfligigen Unterschieden an die US-GAAP-Regelungen des SFAS 131 an.
IFRS 8 schreibt die Identifizierung operativer Segmente basierend auf der internen Steuerung (Management
Approach) vor. Durch die erstmalige Anwendung des IFRS 8 erfolgt eine Aufteilung des Geschaftsfelds
Strom in die Bereiche Strom Erzeugung und Handel sowie Strom Netz und Vertrieb. Weitere Auswir-
kungen in der Abgrenzung der Segmente ergeben sich durch die Anwendung des IFRS 8 nicht.
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IAS 1 (2007) ,Darstellung des Abschlusses”: Der Standard verlangt separate Darstellungen fir Eigenkapital-
verdnderungen, die aus Transaktionen mit den Anteilseignern in ihrer Eigenschaft als Eigenkapitalgeber
entstehen, und sonstige Eigenkapitalverdnderungen. Die Eigenkapitalveranderungsrechnung umfasst
folglich lediglich Details zu Geschaftsvorfédllen mit Anteilseignern, wahrend sdmtliche tibrigen Eigenkapital-
verdnderungen in einer einzigen Zeile dargestellt werden. Zudem fuhrt der Standard eine Darstellung des
Gesamtperiodenerfolgs ein, in der samtliche in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Ertrags- und
Aufwandsposten sowie alle ergebnisneutral im Eigenkapital erfassten Erfolgsbestandteile entweder in
einer einzigen Aufstellung oder aber in zwei miteinander verbundenen Aufstellungen dargestellt werden.
Durch die Anderungen wird insbesondere im Jahresabschluss die Gesamtergebnisrechnung in zwei getrenn-
ten Aufstellungen, der Gewinn- und Verlustrechung sowie einer Uberleitung vom Konzerniiberschuss
zum Gesamtperiodenerfolg, dargestellt. Des Weiteren fiihrten die Anderungen des IAS 1 zu erweiterten
Anhangsangaben.

IAS 23 (2007) ,Fremdkapitalkosten”: Durch die Anderung des IAS 23 wird das bisherige Wahlrecht der
sofortigen aufwandswirksamen Erfassung von Fremdkapitalkosten, die unmittelbar in Zusammenhang
mit dem Erwerb, Bau oder der Herstellung qualifizierter Vermogenswerte anfallen, abgeschafft. Diese
Fremdkapitalkosten sind kiinftig verpflichtend als Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu aktivieren.
Die EnBW hat den Standard im Geschéftsjahr 2009 ruckwirkend zum 1. Januar 2007 angewandt. Auf-
grund der ruckwirkenden Anwendung wurden die Vorjahreszahlen entsprechend angepasst. Die Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss stellen sich wie folgt dar:

Gewinn- und Verlustrechnung in Mio. € 2008
Finanzaufwendungen 10,6
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 10,6
Ertragsteuern -3,1
Konzerniberschuss 7,5

davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG (7,5)
Ergebnis je Aktie aus Konzerniiberschuss (€) 0,03

Bilanz in Mio.€ 31.12.2008 01.01.2008
Sachanlagen 11,6 1,0
Gewinnrilicklagen 8,2 0,7
Latente Steuern 3.4 03

Cashflow-Rechnung in Mio. € 2008
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen -10,6
Gezahlte Zinsen Finanzierungsbereich 10,6

Kiindbare Finanzinstrumente und bei Liquidation entstehende Verpflichtungen - Anderungen des IAS 32
(2008) ,Finanzinstrumente: Darstellung” und IAS 1 (2008) ,Darstellung des Abschlusses”: Die wesentlichen
Anderungen betreffen den Ausweis bestimmter kiindbarer Finanzinstrumente und von Verpflichtungen,
die lediglich im Liquidationsfall entstehen. Demzufolge werden einige Finanzinstrumente, die derzeit die
Definition einer finanziellen Verbindlichkeit erfillen, als Eigenkapital klassifiziert. Die erstmalige Anwen-
dung hatte keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss.

Uberarbeitete Fassung zur Umgliederung finanzieller Vermogenswerte - Anderungen an IAS 39 ,Finanzin-
strumente: Ansatz und Bewertung” und IFRS 7 , Finanzinstrumente: Angaben”: Das IASB hat eine aktuali-
sierte Fassung der am 13. Oktober 2008 veroffentlichten Anderungen des IAS 39 und IFRS 7 herausgegeben.
Durch die Aktualisierung erfolgt eine Klarstellung des Anwendungszeitpunkts der am 13. Oktober 2008
veroffentlichten Anderungen. Die tiberarbeiteten Fassungen von IAS 39 und IFRS 7 hatten keine Auswir-
kungen auf den EnBW-Konzernabschluss.
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Eingebettete Derivate - Anderungen des IFRIC 9 ,Neubeurteilung eingebetteter Derivate” und des IAS 39
.Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“: Durch die Anderungen des IFRIC 9 und des IAS 39 wird klar-
gestellt, dass bei Umgliederungen aus der Bewertungskategorie ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert” eingebettete Derivate neu zu beurteilen und gegebenenfalls getrennt vom Basisvertrag anzusetzen
sind. Die erstmalige Anwendung hatte keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss.

IFRIC 13 .Kundenbindungsprogramme”: Die Interpretation befasst sich mit der Bilanzierung und Bewer-
tung von Umsatzerldsen aus Verkaufsprozessen und damit in Zusammenhang stehenden Aufwendungen
fur Verpflichtungen, die aus Kundenbindungsprogrammen, zum Beispiel Primien- oder Bonus- beziehungs-
weise Treueprogrammen, resultieren, die von den Herstellern beziehungsweise Dienstleistungsanbietern
selbst oder von Dritten betrieben werden. Die Interpretation hatte keine Auswirkungen auf den EnBW-
Konzernabschluss.

IFRIC 14 ,Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswerts, Mindestfinanzierungsvorschriften
und ihre Wechselwirkung”: Die Interpretation gibt Hinweise, wie die Begrenzung nach IAS 19 , Leistungen
an Arbeitnehmer* fiir einen Uberschuss festzulegen ist, der als Vermogenswert angesetzt werden kann. Zu-
dem wird erklart, welche Auswirkungen sich auf die Bewertung von Vermégenswerten und Riickstellungen
aus leistungsorientierten Pldnen aufgrund einer rechtlichen Verpflichtung zu einer Mindestbeitragszah-
lung ergeben, beispielsweise durch Gesetz oder durch die Regelungen des Plans. Dadurch wird sicherge-
stellt, dass Unternehmen einen Planvermogensiberschuss als Vermogenswert konsistent bilanzieren. Eine
weitere Verpflichtung ist jedoch nach IFRIC 14 durch den Arbeitgeber nicht anzusetzen, solange die Min-
destbeitragszahlung an das Unternehmen zuriickgezahlt wird. Die erstmalige Anwendung von IFRIC 14 hatte
keine wesentlichen Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss.

Auswirkungen neuer, noch nicht anzuwendender Rechnungslegungsstandards

Das IASB und das IFRIC verdffentlichten bereits folgende Standards und Interpretationen, deren Anwendung
fiir das Geschiftsjahr 2009 jedoch noch nicht verpflichtend ist. Die kiinftige Anwendung setzt die Ubernahme
durch die EU in europdisches Recht voraus.

Sammelstandard zur Anderung verschiedener IFRS (2009) ,Verbesserungen der International Financial
Reporting Standards“: Die Anderungen sind das Ergebnis des jahrlichen Verbesserungsprozesses (Annual
Improvement Process) des IASB und betreffen eine Vielzahl einzelner IFRS. Die Anderungen sollen den In-
halt der Vorschriften konkretisieren und unbeabsichtigte Inkonsistenzen zwischen den Standards beseiti-
gen. Sofern im jeweiligen Standard nichts anderes geregelt ist, sind die Anderungen erstmals auf Geschafts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2010 beginnen. Die Anderungen sind noch nicht in euro-
paisches Recht itbernommen. Die Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss werden derzeit gepruft.
IFRS 1 (2008) ,Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards”: Die Neufassung
des IFRS 1 betrifft ausschliellich den formalen Aufbau des Standards. Der Uiberarbeitete IFRS 1 ist erstmals
fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2010 beginnen. Die Neufassung des IFRS 1
wird keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss haben.

Zusétzliche Ausnahmen fiir Erstanwender - Anderung des IFRS 1 (2009) ,.Erstmalige Anwendung der
International Financial Reporting Standards“: Die Anderungen betreffen die riickwirkende Anwendung der
IFRS in bestimmten Situationen und sollen gewdhrleisten, dass dem Erstanwender bei der IFRS-Umstellung
keine verhaltnismiRig hohen Kosten entstehen. Die Anderungen sind erstmals auf Geschiftsjahre anzu-
wenden, die am oder nach dem 1. Januar 2010 beginnen. Die Anderungen wurden noch nicht von der EU in
europdisches Recht ibernommen. Die Anderungen werden keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzern-
abschluss haben.

Aktienbasierte Vergiitungstransaktionen mit Barausgleich im Konzern - Anderungen des IFRS 2 (2009)
~Anteilsbasierte Vergiitung“: Durch die Anderungen soll eine Klarstellung hinsichtlich der Bilanzierung
von anteilsbasierten Verglitungen mit Barausgleich im Konzern erfolgen. Der gednderte Standard ist erst-
mals auf Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2010 beginnen. Die Ubernahme der
Anderungen in européisches Recht steht noch aus. Die Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss
werden derzeit gepruft.
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IFRS 3 (2008) ., Unternehmenszusammenschliisse: Die wesentlichen Anderungen betreffen den Anwen-
dungsbereich und die Bilanzierung sukzessiver Anteilserwerbe sowie die Einfiihrung eines Wahlrechts:
Minderheitenanteile kdnnen entweder zum beizulegenden Zeitwert oder mit dem anteiligen Nettovermogen
bewertet werden. Je nach Ausiibung des Wahlrechts wird ein im Rahmen des Unternehmenserwerbs even-
tuell entstehender Geschifts- oder Firmenwert vollstdndig oder nur anteilig ausgewiesen. Dariiber hinaus
enthdlt der Uberarbeitete Standard Neuerungen zum Ansatz und zur Bewertung ibernommener Vermo-
genswerte und Schulden. IFRS 3 ist erstmals fur Geschéaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli
2009 beginnen. Die Anderungen des IFRS 3 werden sich auf die Bilanzierung kiinftiger Unternehmenser-
werbe im EnBW-Konzern auswirken.

IFRS 9 (2009) ..Finanzinstrumente”: Mit der Veroffentlichung des IFRS 9 schlief8t das IASB die erste von drei
Phasen der Reform der Bilanzierung von Finanzinstrumenten ab. Das IASB beabsichtigt, mit IFRS 9 bis Ende
2010 den bestehenden IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung"” vollstindig zu ersetzen. Der
Standard befasst sich in der ersten Phase mit der Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermo-
genswerten. Durch IFRS 9 werden die bisher bestehenden vier Bewertungskategorien reduziert auf nun-
mehr zwei Bewertungskategorien, zu fortgefithrten Anschaffungskosten oder erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert. Dartiber hinaus enthélt der Standard insbesondere Regelungen zu Umbklassifizierungen,
eingebetteten Derivaten sowie zur Fair Value Option. IFRS 9 enthdlt keine Regelungen zur Klassifizierung
und Bewertung von finanziellen Verbindlichkeiten. Der Standard ist erstmals fir Geschiftsjahre anzuwen-
den, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen. IFRS 9 wurde noch nicht in européisches Recht tiber-
nommen. Die Auswirkungen auf den Konzernabschluss werden derzeit gepriift.

IAS 24 (2009) ., Angaben iiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen”: Durch die
Uberarbeitung des IAS 24 werden zunéchst Berichtspflichten von Unternehmen, an denen der Staat betei-
ligt ist, vereinfacht. Bestimmte Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen, die sich aus
einer Beteiligung des Staates ergeben, sind von den Angabepflichten des IAS 24 ausgenommen. Des Weite-
ren wurde die Definition der nahe stehenden Unternehmen und Personen grundlegend iberarbeitet. Der
Uberarbeitete Standard ist erstmals auf Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2011
beginnen. Die Ubernahme in européisches Recht steht noch aus. Die Auswirkungen auf den Konzernab-
schluss werden derzeit gepruft.

IAS 27 (2008) .. Konzern- und Einzelabschlisse”: Die Neufassung des IAS 27 enthalt insbesondere geédnderte
Regelungen hinsichtlich der Bilanzierung von Anderungen der Beteiligungsquoten. Kinftig ist eine erfolgs-
neutrale Erfassung fr Transaktionen vorgesehen, durch die ein Mutterunternehmen seine Beteiligungs-
quote an einem Tochterunternehmen verdndert, ohne dabei die Beherrschung tiber das Tochterunter-
nehmen zu verlieren. Die Neufassung des Standards ist erstmals fiir Geschiaftsjahre anzuwenden, die am
oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen. Die Neufassung des IAS 27 wird sich auf die kiinftige Bilanzierung von
Anderungen der Beteiligungsquoten von Tochterunternehmen im EnBW-Konzern auswirken.
Klassifizierung von Bezugsrechten - Anderung des IAS 32 (2009) ,Finanzinstrumente: Darstellung“: Die
Anderung regelt die Bilanzierung von in Fremdwéhrung lautenden Bezugsrechten sowie Optionen und
Optionsscheinen beim Emittenten, auf dessen Eigenkapitalinstrumente sich diese Rechte beziehen. Kiinftig
sind diese Rechte als Eigenkapital und nicht mehr als Schulden auszuweisen. Der Uiberarbeitete Standard ist
erstmals auf Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Februar 2010 beginnen. Die Anderungen
werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss haben.

Geeignete Grundgeschifte - Anderung des IAS 39 (2008) ., Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung“:
Durch die Anderung des IAS 39 werden die Anwendungsgrundsitze des Hedge Accounting in den Bereichen
Designation von Inflationsrisiken als Grundgeschift sowie Designation eines einseitigen Risikos eines Grund-
geschifts erganzt. Die Anderungen sind erstmals fur Geschiftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem
1.Juli 2009 beginnen. Die Anderungen werden voraussichtlich keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzern-
abschluss haben.

IFRIC 12 ,Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen”: IFRIC 12 regelt die Bilanzierung von Vereinbarungen,
bei denen die 6ffentliche Hand als Konzessionsgeber Auftrdge an private Betreiber als Konzessionsnehmer
vergibt und die der Bereitstellung 6ffentlicher Dienstleistungen dienen, zum Beispiel von Flughéfen, Gefang-
nissen, Energie- und Wasserversorgungseinrichtungen etc. Zur Erfilllung dieser Aufgaben nutzt der Betreiber
eine Infrastruktur, die in der Verfligungsmacht der 6ffentlichen Hand bleibt. Fiir Bau, Betrieb und Instand-
haltung jedoch ist der Betreiber zustdndig. Die Interpretation ist erstmals fur Geschéftsjahre anzuwenden,
die nach dem 29. Marz 2009 beginnen. Die Anderungen werden voraussichtlich keine wesentlichen Aus-
wirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss haben.
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Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen - Anderung des IFRIC 14 (2009) ,.Die
Begrenzung eines leistungsorientierten Vermogenswerts, Mindestfinanzierungsvorschriften und ihre Wech-
selwirkung“: Die Anderung von IFRIC 14 ist in den Fillen relevant, in denen ein Unternehmen Mindestdo-
tierungsverpflichtungen unterliegt und Vorauszahlungen leistet, um diese Mindestdotierungsverpflich-
tungen zu erfullen. Die Anderung ermoglicht es den Unternehmen, den Vorteil aus einer solchen Voraus-
zahlung als Vermogenswert anzusetzen. IFRIC 14 ist erstmals fir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder
nach dem 1. Januar 2011 beginnen. Die Anderungen des IFRIC 14 wurden noch nicht in EU-Recht tibernom-
men. Die Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss werden derzeit gepruft.

IFRIC 15 ,Vereinbarungen zum Bau von Immobilien“: Die Interpretation IFRIC 15 befasst sich mit der Bilan-
zierung von Immobilienverkdufen, bei denen der Vertragsabschluss mit einem Dritten bereits vor Fertig-
stellung der Immobilie erfolgt. IFRIC 15 stellt hierzu klar, unter welchen Bedingungen IAS 11, Fertigungsauf-
trage” oder IAS 18 Ertrage” zur Anwendung kommt. Des Weiteren wird durch die Interpretation der Zeit-
punkt der Umsatzrealisierung festgelegt. Die Interpretation ist fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die nach
dem 31. Dezember 2009 beginnen. Die Interpretation wird voraussichtlich keine Auswirkungen auf den
EnBW-Konzernabschluss haben.

IFRIC 16 .Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschéftsbetrieb”: IFRIC 16 regelt die
Fragen, was als Risiko bei der Absicherung einer Nettoinvestition in einen ausldndischen Geschéftsbetrieb
anzusehen ist und wo innerhalb des Konzerns das Sicherungsinstrument zur Minderung dieses Risikos
gehalten werden darf. Die Interpretation ist fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die nach dem 30. Juni 2009
beginnen. Die Interpretation wird voraussichtlich keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss
haben.

IFRIC 17 .Sachdividenden an Eigentiimer”: Die Interpretation regelt die bilanzielle Behandlung von Sach-
dividenden im IFRS-Abschluss des zu leistenden Unternehmens. Die Verpflichtung aus einer Sachdividen-
denausschiittung ist in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des IAS 37 zu bewerten. Der bilanzielle An-
satz erfolgt zu dem Zeitpunkt, ab dem die Ausschiittung ordnungsgemafd genehmigt wurde und nicht
mehr im Ermessen des zu leistenden Unternehmens liegt. Die Interpretation ist erstmals fiir Geschéfts-
jahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. November 2009 beginnen. Die Interpretation wird voraus-
sichtlich keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzernabschluss haben.

IFRIC 18 ,Ubertragung von Vermégenswerten durch einen Kunden“: Die Interpretation regelt die Bilanzie-
rung von Vermogenswerten, die ein Unternehmen von einem Kunden erhilt, um diesen an ein Leitungs-
netz anzuschliefen oder ihm einen dauerhaften Zugang zur Versorgung mit Gutern oder Dienstleistungen
zu gewahren. IFRIC 18 ist erstmals fur Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. November
2009 beginnen. Die Interpretation wird voraussichtlich keine Auswirkungen auf den EnBW-Konzern-
abschluss haben.

IFRIC 19 ,Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente”: Durch IFRIC 19 werden die
Anforderungen in den IFRS verdeutlicht, wenn ein Unternehmen die vollstindige oder teilweise Tilgung
einer finanziellen Verbindlichkeit durch die Ausgabe von Aktien oder anderen Eigenkapitalinstrumenten
vornimmt. Die Interpretation ist erstmals fiir Geschéftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Juli
2010 beginnen. Die Ubernahme in européisches Recht steht noch aus. Die Auswirkungen auf den EnBW-
Konzernabschluss werden derzeit gepriift.

Ausweisanderung

Zur besseren Darstellung der Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage haben wir im Geschiftsjahr 2009 Anspriiche
und Verpflichtungen aus Stromlieferungen und nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz saldiert ausgewiesen.
Die Vorjahreszahlen wurden entsprechend angepasst.

Bilanz in Mio. € 31.12.2008 01.01.2008
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -34,5 =35,1
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte -158,1 -167,8
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -159,4 -167,8
Ubrige Verbindlichkeiten und Zuschisse -33,2 -35,1
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Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermagenswerte

Immaterielle Vermogenswerte werden mit den fortgefithrten Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungs-
kosten bilanziert und mit Ausnahme des Geschéfts- oder Firmenwerts linear entsprechend ihrer wirtschaft-
lichen Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Abschreibungsdauer der entgeltlich erworbenen Software betragt
drei bis fnf Jahre, die Abschreibungsdauer der Konzessionen erfolgt entsprechend den jeweiligen vertraglichen
Regelungen. Kundenbeziehungen werden tber ihre Vertragslaufzeit abgeschrieben, Wasserrechte und die zu-
grunde liegenden Konzessionsvertrage werden iber 30 Jahre abgeschrieben. Die Nutzungsdauern sowie die
Abschreibungsmethoden werden jéhrlich uiberprift.

Geschafts- oder Firmenwerte aus der Kapitalkonsolidierung werden entsprechend den Regelungen des IFRS 3
J2Unternehmenszusammenschlisse” nicht planméfiig abgeschrieben, sondern einmal jahrlich sowie bei
Vorliegen von Anhaltspunkten, die darauf hindeuten, dass der erzielbare Betrag geringer als der Buchwert sein
kénnte, auf Wertminderung getestet.

Sachanlagen

Sachanlagen werden mit ihren Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten bewertet. Abnutzbare
Sachanlagen werden entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer der einzelnen Komponenten linear
abgeschrieben. Die Abschreibung im Zugangsjahr erfolgt zeitanteilig.

Sofern fiir den Erwerb oder die Herstellung eines qualifizierten Vermdgenswerts ein betrachtlicher Zeitraum
(mehr als zwolf Monate) erforderlich ist, um diesen in seinen beabsichtigten gebrauchsfertigen Zustand zu
versetzen, werden die bis zur Erlangung des gebrauchsfertigen Zustands angefallenen und direkt zurechenba-
ren Fremdkapitalkosten aktiviert. Bei spezifischen Fremdfinanzierungen werden die diesbeziiglich anfallenden
Fremdkapitalkosten angesetzt. Bei nicht spezifischen Fremdfinanzierungen wird ein konzerneinheitlicher Fremd-
kapitalkostensatz von 5,0 % (Vorjahr: 5,2 %) berticksichtigt. Im laufenden Geschéftsjahr wurden Fremdkapital-
kosten in Hohe von 22,7 Mio.€ (Vorjahr: 10,6 Mio.€) aktiviert.

Wartungs- und Reparaturkosten werden als Aufwand erfasst. Erneuerungs- und Erhaltungsaufwendungen, die
zu einem kunftigen Nutzenzufluss eines Vermodgenswerts fithren, werden aktiviert.

Investitionszulagen oder -zuschiisse mindern die Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten der
entsprechenden Vermogenswerte nicht, sondern werden passivisch abgegrenzt.

Unter den nuklearen Erzeugungsanlagen wird auch der um Abschreibungen verminderte Barwert der
geschétzten Kosten fiir die Stilllegung und den Abbau der kontaminierten Anlagen ausgewiesen.

Die planmafiigen Abschreibungen fiir unsere wesentlichen Sachanlagen werden nach folgenden konzern-
einheitlichen Nutzungsdauern bemessen:

| Jahre
Gebdude 25-50
Kraftwerke 15-50
Stromverteilungsanlagen 25-45
Gasverteilungsanlagen 15-55
Wasserverteilungsanlagen 20-40
Andere Anlagen sowie Betriebs- und Geschéaftsausstattung 5-14

Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden werden jahrlich tiberprift.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder
Verduflerung des Vermogenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet wird. Die aus der Ausbuchung
des Vermogenswerts resultierenden Gewinne oder Verluste werden als Differenz zwischen dem Nettoverauf3e-
rungserlds und dem Buchwert des Vermogenswerts ermittelt und in der Periode, in der der Vermoégenswert
ausgebucht wird, erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
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Leasingverhaltnisse

Bei Leasingverhdltnissen handelt es sich um Vereinbarungen, bei denen der Leasinggeber das Recht zur
Nutzung eines bestimmten Vermdgenswerts fiir einen festgelegten Zeitraum gegen eine Zahlung oder eine
Reihe von Zahlungen auf den Leasingnehmer ibertragt. Dies gilt auch fiir Vereinbarungen, bei denen die
Ubertragung eines solchen Rechts nicht ausdriicklich beschrieben ist. Leasingverhéltnisse sind entweder als
Finanzierungsleasing oder als Operating-Leasing einzustufen.

Leasingverhiltnisse, bei denen der EnBW-Konzern als Leasingnehmer im Wesentlichen alle mit dem Eigentum
verbundenen Chancen und Risiken am Leasinggegenstand tragt, werden als Finanzierungsleasing behandelt.
Der Leasinggegenstand wird mit dem niedrigeren Wert aus beizulegendem Zeitwert und Barwert der Mindest-
leasingzahlungen angesetzt. In gleicher Hohe wird eine Verbindlichkeit passiviert. Der aktivierte Leasing-
gegenstand wird tiber den kirzeren der beiden Zeitrdume aus wirtschaftlicher Nutzungsdauer und Laufzeit
des Leasingverhaltnisses planmifiig abgeschrieben. Die Verbindlichkeit wird in den Folgeperioden unter
Bertcksichtigung der Effektivzinsmethode getilgt und fortgeschrieben. Alle ibrigen Leasingverhéltnisse, bei
denen der EnBW-Konzern als Leasingnehmer auftritt, werden als Operating-Leasing eingestuft. Bei Operating-
Leasingverhdltnissen werden die Leasingraten beziehungsweise Mietzahlungen direkt als Aufwand in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Leasingverhaltnisse, bei denen der EnBW-Konzern als Leasinggeber im Wesentlichen alle mit dem Eigentum
verbundenen Chancen und Risiken am Leasinggegenstand auf den Leasingnehmer tibertragt, werden beim
Leasinggeber als Verkaufs- und Finanzierungsgeschift abgebildet. In Hohe des Nettoinvestitionswerts aus dem
Leasingverhaltnis wird eine Forderung bilanziert. Die Zahlungen des Leasingnehmers werden unter Bertick-
sichtigung der Effektivzinsmethode als Tilgungsleistung beziehungsweise Zinsertrag erfasst. Alle tibrigen
Leasingverhaltnisse mit dem EnBW-Konzern als Leasinggeber werden als Operating-Leasingverhdltnis behan-
delt. Der Leasinggegenstand bleibt in der Konzernbilanz und wird planmaig abgeschrieben. Die Zahlungen
des Leasingnehmers werden linear tiber die Laufzeit des Leasingverhéltnisses als Ertrag erfasst.

Investment Properties

Investment Properties, als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, umfassen Grundstiicke und Gebaude, die
zur Erzielung von Mieteinnahmen oder zum Zweck der Wertsteigerung gehalten und von der EnBW nicht
selbst genutzt werden. Abnutzbare Investment Properties werden zu fortgefithrten Anschaffungs- bezie-
hungsweise Herstellungskosten bewertet und nach der linearen Methode tiber eine Laufzeit von 25 bis 50
Jahren planmaifig abgeschrieben. Der Marktwert wird nach international anerkannten Methoden, zum Beispiel
nach der Discounted-Cashflow-Methode oder durch Ableitung aus aktuellen Marktpreisen, ermittelt und
ist im Anhang angegeben.

Wertminderungen

Zu jedem Bilanzstichtag werden die Buchwerte der immateriellen Vermogenswerte, Sachanlagen und Invest-
ment Properties auf Werthaltigkeit iiberprift. Bei Hinweisen auf eine mogliche Wertminderung wird im

Rahmen des Wertminderungstests der erzielbare Betrag des betreffenden Vermoégenswerts ermittelt. Dieser

entspricht dem hoheren der Betrdge aus dem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdufierungskosten und
Nutzungswert.

Der beizulegende Zeitwert wird auf Grundlage eines Unternehmensbewertungsmodells ermittelt und spiegelt
als bestmogliche Schitzung den Betrag wider, zu dem ein unabhédngiger Dritter den betreffenden Vermogens-
wert erwerben wiirde. Der Nutzungswert entspricht dem Barwert der kiinftigen Cashflows, die voraussichtlich
aus einem Vermogenswert oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit erzielt werden kdnnen. Eine
zahlungsmittelgenerierende Einheit stellt dabei die kleinste identifizierbare Gruppe von Vermdgenswerten dar,
deren Mittelzuflusse weitgehend unabhdngig von den Mittelzufliissen anderer Vermogenswerte oder Gruppen
von Vermogenswerten sind.

Sofern kein erzielbarer Betrag flr einen einzelnen Vermogenswert ermittelt werden kann, wird der erzielbare
Betrag fiir die zahlungsmittelgenerierende Einheit bestimmt, der der betreffende Vermogenswert zugeordnet
werden kann.
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Aus Unternehmenserwerben resultierende Geschéfts- oder Firmenwerte werden den zahlungsmittel-
generierenden Einheiten beziehungsweise Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zugeordnet,
die erwartungsgemaf? aus den Synergien des Unternehmenszusammenschlusses Nutzen ziehen sollen. Der
erzielbare Betrag dieser zahlungsmittelgenerierenden Einheiten beziehungsweise Gruppen von zahlungsmittel-
generierenden Einheiten wird mindestens einmal jahrlich auf Werthaltigkeit iberpruft. Eine zusétzliche
Uberpriifung findet statt, wenn zu anderen Zeitpunkten Hinweise auf eine mogliche Wertminderung vorliegen.
Fur weitere Einzelheiten verweisen wir auf die Ausfithrungen unter der Anhangsangabe (10) Immaterielle
Vermogenswerte.

Ist der erzielbare Betrag eines Vermogenswerts niedriger als der Buchwert, erfolgt eine sofortige ergebniswirk-
same Wertberichtigung des Vermogenswerts. Im Fall von Wertberichtigungen in Zusammenhang mit zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten, denen ein Geschéfts- oder Firmenwert zugeordnet wurde, wird zunéchst der
zugeordnete Geschifts- oder Firmenwert reduziert. Ubersteigt der Wertberichtigungsbedarf den Buchwert des
Geschifts- oder Firmenwerts, wird der Differenzbetrag proportional auf die verbleibenden langfristigen
Vermogenswerte der zahlungsmittelgenerierenden Einheit verteilt.

Entfillt zu einem spateren Zeitpunkt der Grund fiir eine frither vorgenommene Wertminderung, erfolgt eine
ergebniswirksame Zuschreibung. Die Wertobergrenze bildet hierbei der Buchwert, der sich ohne Wertberichti-
gung in der Vergangenheit ergeben hatte (fortgefithrte Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten).
Ein in friheren Berichtsperioden erfasster Wertminderungsaufwand fiir Geschifts- oder Firmenwerte darf
nicht wieder riickgdngig gemacht werden. Zuschreibungen auf Geschéfts- oder Firmenwerte werden daher
nicht vorgenommen.

At equity bewertete Unternehmen

Die nach der Equity-Methode bilanzierten Anteile an assoziierten Unternehmen werden zundchst mit den
Anschaffungskosten und in den Folgeperioden entsprechend dem fortgeschriebenen anteiligen Nettovermogen
angesetzt. Die Buchwerte werden jahrlich um die anteiligen Ergebnisse, die ausgeschtitteten Dividenden und
die sonstigen Eigenkapitalverdnderungen erhoht oder vermindert. Ein Geschéfts- oder Firmenwert ist im
Beteiligungsansatz enthalten.

Finanzielle Vermogenswerte

Anteile an nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen, an nicht nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen und an ibrigen Beteiligungen sowie Teile der Wertpapiere sind der Bewertungska-
tegorie ,zur Verdufierung verfligbar” zugeordnet. Dieser Bewertungskategorie werden alle finanziellen Vermo-
genswerte zugeordnet, die nicht als ,zu Handelszwecken gehalten” oder , bis zur Endfalligkeit gehalten” sowie
als ,Kredite und Forderungen“ einzustufen sind. Die Bewertung erfolgt zum beizulegenden Zeitwert, sofern
dieser verldsslich ermittelt werden kann. Sofern sich der beizulegende Zeitwert mangels Vorliegen eines
aktiven Markts nicht verldsslich ermitteln ldsst, sind diese finanziellen Vermogenswerte zu fortgefithrten
Anschaffungskosten bewertet. Unrealisierte Gewinne und Verluste werden erfolgsneutral im Eigenkapital
erfasst. Liegt am Bilanzstichtag eine dauerhafte oder signifikante Wertminderung vor, werden Anpassungen an
den negativen Marktwert ergebniswirksam erfasst. Bei Verduflerung wird der bisher im Eigenkapital erfolgs-
neutral erfasste unrealisierte Gewinn oder Verlust ergebniswirksam ausgewiesen. Wertminderungen werden
uber ein Wertberichtigungskonto abgebildet.

Wertpapiere, die der Bewertungskategorie ,bis zur Endfélligkeit gehalten” zugeordnet sind, werden zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Ausleihungen werden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Marktiiblich verzinste Ausleihungen
werden mit dem Nominalwert bilanziert, gering oder unverzinsliche Ausleihungen mit dem Barwert.

Die unter den kurzfristigen finanziellen Vermogenswerten ausgewiesenen und der Bewertungskategorie ,zu
Handelszwecken gehalten” zuzuordnenden Wertpapiere werden erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Anderungen des Marktwerts werden sofort in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Von der Moglichkeit, finanzielle Vermogenswerte oder finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert zu bewerten (Fair Value Option), macht die EnBW keinen Gebrauch.
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Vorrate

Die Vorrdte werden zu Anschaffungs- beziehungsweise Herstellungskosten angesetzt. Die Bewertung erfolgt
grundsatzlich zu Durchschnittswerten. Die Herstellungskosten enthalten gemaf3 IAS 2 die direkt zurechenbaren
Einzelkosten und angemessene Teile der notwendigen Material- und Fertigungsgemeinkosten einschlief3lich

Abschreibungen. Die Herstellungskosten werden auf Basis der Normalbeschiftigung ermittelt. Fremdkapital-
kosten werden nicht als Teil der Herstellungskosten aktiviert. Risiken aus einer geminderten Verwertbarkeit

wird durch angemessene Abschldge Rechnung getragen. Soweit erforderlich, wird der im Vergleich zum

Buchwert niedrigere realisierbare Nettoverduflerungswert angesetzt. Wertautholungen bei frither abgewerteten

Vorriten werden als Minderung des Materialaufwands erfasst.

Die unter den Vorraten ausgewiesenen Kernbrennelemente werden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet. Die Abschreibungen werden nach Maf3gabe des Verbrauchs ermittelt.

Emissionsrechte

Unentgeltlich erworbene Emissionsrechte des laufenden Geschéftsjahres werden mit dem Nominalwert, die

zur Deckung des erwarteten Verbrauchs entgeltlich erworbenen Emissionsrechte mit den Anschaffungskosten
unter den Vorraten bilanziert. Zu Handelszwecken erworbene Emissionsrechte werden dagegen erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert unter den sonstigen Vermogenswerten bilanziert, wobei die Zeitwertschwankungen
unmittelbar ergebniswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen werden.

Fur die Verpflichtung zur Riickgabe von CO,-Emissionsrechten wird eine sonstige Ruickstellung gebildet. Der
Wertansatz der Rickstellung ergibt sich aus dem Buchwert der dafiir unentgeltlich zur Verfiigung gestellten
Emissionsrechte sowie bei einer bestehenden Deckungsliicke aus dem Buchwert der im Bestand befindlichen
Emissionsrechte. Werden dartiber hinaus weitere Emissionsrechte benétigt, sind diese mit dem beizulegenden
Zeitwert am Stichtag berticksichtigt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen werden mit den Anschaffungskosten
nach Abzug erforderlicher Wertberichtigungen bilanziert, die sich am tatsachlichen Ausfallrisiko orientieren.
Unter- oder nicht verzinsliche Forderungen werden mit dem Barwert angesetzt. Wertberichtigungen werden

teilweise unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos vorgenommen. Die Entscheidung, ob die Wert-

berichtigung tiber ein Wertberichtigungskonto erfolgt oder direkt den Buchwert mindert, hdngt von der

Wahrscheinlichkeit des erwarteten Forderungsausfalls ab.

Eigene Anteile
Erwirbt der Konzern eigene Anteile, so werden diese vom Eigenkapital abgezogen. Der Kauf, der Verkauf, die
Ausgabe oder die Einziehung eigener Anteile wird nicht erfolgswirksam erfasst.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Bei leistungsorientierten Versorgungsplanen werden die Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen gemafd IAS 19 nach der Methode der laufenden Einmalpramie (Projected-Unit-Credit-
Methode) berechnet. Dieses Verfahren berticksichtigt neben den am Bilanzstichtag bekannten Renten und
Anwartschaften auch kiinftig zu erwartende Gehalts- und Rentensteigerungen. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste, die aufderhalb einer Bandbreite von 10 % des Verpflichtungsumfangs liegen, werden
auf die durchschnittliche Restlebensarbeitszeit linear verteilt. Die Ruickstellung wird in Hohe des Vermogens
der zur Deckung der Pensionsverpflichtung gebildeten Fonds gekiirzt. Der Dienstzeitaufwand wird im
Personalaufwand ausgewiesen, der Zinsanteil der Ruckstellungszufiihrung und die erwarteten Ertrdge aus
Planvermdogen hingegen im Finanzergebnis.

Bei beitragsorientierten Versorgungsplanen werden die Zahlungen bei Félligkeit als Aufwand erfasst und im
Personalaufwand ausgewiesen.

Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen bertcksichtigen samtliche am Bilanzstichtag erkennbaren rechtlichen oder
faktischen Verpflichtungen gegentiber einer anderen Partei aufgrund von Ereignissen der Vergangenheit, die
der Hohe und/oder dem Eintrittszeitpunkt nach unsicher sind. Die Riickstellungen werden mit dem Er-
fullungsbetrag angesetzt. Die Bewertung erfolgt mit dem Erwartungswert beziehungsweise mit dem Betrag,
der Uber die hochste Eintrittswahrscheinlichkeit verfiigt.
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Die langfristigen Riickstellungen werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfillungsbetrag
angesetzt. Davon ausgenommen sind die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen. Fiir
diese gelten gemdf3 IAS 19 besondere Regelungen.

Latente Steuern

Latente Steuern wurden gemaf3 Temporary Concept (IAS 12) auf simtliche zeitliche Bilanzierungs- und Bewer-
tungsunterschiede zwischen Steuerbilanz und IFRS-Bilanz der Einzelgesellschaften gebildet. Latente Steuern
aus Konsolidierungsvorgangen werden gesondert angesetzt. Aktive latente Steuern auf steuerliche Verlust-
vortrage werden bilanziert, sofern deren Realisierung mit ausreichender Sicherheit gewéhrleistet ist. Die
latenten Steuern werden auf Basis der Steuersitze ermittelt, die in den jeweiligen Lindern zum Zeitpunkt der
Realisierung gelten oder erwartet werden. Fur inlandische Konzerngesellschaften wurde ein Steuersatz von
29,0 % angewandt. Steueranspriiche und Steuerschulden werden je Organkreis beziehungsweise je Gesellschaft
saldiert, sofern die Voraussetzungen hierfir bestehen.

Finanzverbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten werden bei erstmaligem Ansatz zu ihrem beizulegenden Zeitwert bilanziert. Bei der
Folgebewertung werden sie zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet. Verbindlichkeiten aus Finanzierungs-
leasing werden zum niedrigeren Wert aus beizulegendem Zeitwert und Barwert der Mindestleasingraten zum
Zeitpunkt der Aktivierung des Leasinggegenstands bewertet.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie librige Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie tibrige Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riick-
zahlungsbetrag angesetzt.

Die als Schulden passivierten Baukostenzuschiisse werden entsprechend der Nutzung der Sachanlagen ergeb-
niswirksam unter den sonstigen betrieblichen Ertragen aufgeldst. Der Auflésungszeitraum bei den Baukosten-
zuschiissen betrégt in der Regel 40 bis 45 Jahre. Investitionskostenzuschiisse und -zulagen werden entsprechend

dem Abschreibungsverlauf der zugehorigen Anlagegiiter aufgeldst. Die Auflosung wird offen mit den Abschrei-
bungen verrechnet.

Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte und Schulden in Verbindung mit zur VerdauBerung
gehaltenen Vermogenswerten und nicht fortzufiihrenden Aktivitaten

Als ,zur VerdufRerung gehaltene Vermogenswerte” werden einzelne langfristige Vermogenswerte und Gruppen
von Vermogenswerten ausgewiesen, die in ihrem gegenwirtigen Zustand verduflert werden konnen, deren
Verdufierung sehr wahrscheinlich ist und die insgesamt die in IFRS 5 definierten Kriterien erfillen. Unter der
Position ,Schulden in Verbindung mit zur Verdufierung gehaltenen Vermoégenswerten und nicht fortzufiih-
renden Aktivitdten“ werden Schulden ausgewiesen, die Bestandteil einer zur Verdufierung gehaltenen Gruppe
von Unternehmenswerten oder einer nicht fortzufithrenden Aktivitdt darstellen.

Vermogenswerte, die erstmalig als ,zur Verdulerung gehaltene Vermoégenswerte” klassifiziert werden,
dirfen nicht mehr planmégig abgeschrieben werden, sondern sind mit dem niedrigeren Wert aus Buchwert
und beizulegendem Zeitwert abziiglich Veraufierungskosten anzusetzen.

Gewinne oder Verluste aus der Bewertung einzelner zur Verduflerung gehaltener Vermogenswerte und von
Gruppen von Vermogenswerten werden bis zu ihrer endgiiltigen Verduflerung im Ergebnis aus fortzufithrenden
Aktivitidten ausgewiesen.

Aufwendungen und Ertrdge aus der Geschéftstatigkeit nicht fortzufiihrender Aktivitaten werden ebenso wie
Gewinne und Verluste aus deren Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verdufierungskosten
als Ergebnis aus nicht fortzufithrenden Aktivitdten ausgewiesen. Gewinne und Verluste aus der Verduferung
der nicht fortzufuhrenden Aktivitdten sind ebenfalls unter dieser Position auszuweisen.

Derivate
Derivate nach IAS 39 werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Ihr Ausweis erfolgt unter den sonstigen
Vermogenswerten und uibrigen Verbindlichkeiten und Zuschiissen.
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Handelt es sich um Vertrige, die zum Zweck des Empfangs oder der Lieferung von nicht finanziellen Posten
gemafd des erwarteten Einkaufs-, Verkaufs- oder Nutzungsbedarfs abgeschlossen wurden und weiterhin diesem
Zweck dienen (Own Use), werden diese nicht als Derivate nach IAS 39, sondern als schwebende Geschéfte
gemafd IAS 37 bilanziert.

Derivate sind der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten” zugeordnet, sofern kein Hedge Accounting ange-
wendet wird. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden ergebniswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.

Bei Derivaten, die in einem Sicherungszusammenhang stehen, bestimmt sich die Bilanzierung von Verdnde-
rungen des beizulegenden Zeitwerts nach der Art des Sicherungsgeschifts.

Bei Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Cashflow Hedges, die zum Ausgleich kiinftiger Cashflow-
Risiken aus bereits bestehenden Grundgeschidften oder geplanten, mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden
Transaktionen eingesetzt werden, werden die unrealisierten Gewinne und Verluste in Hohe des eingedeckten
Grundgeschafts zunachst erfolgsneutral im Eigenkapital (kumulierte erfolgsneutrale Verdanderungen)
ausgewiesen. Eine Umbuchung in die Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt zeitgleich mit der Ergebnis-
wirkung des abgesicherten Grundgeschéfts.

Bei einem Fair Value Hedge, der zur Absicherung von beizulegenden Zeitwerten von bilanzierten Vermogens-
werten oder Schulden eingesetzt wird, werden die Ergebnisse aus der Bewertung von Derivaten und der dazu-
gehorigen Grundgeschifte ergebniswirksam gebucht.

Fremdwahrungsrisiken aus Beteiligungen mit auslandischer Funktionalwdhrung werden durch Hedges einer
Nettoinvestition in einen ausldndischen Geschéftsbetrieb abgesichert. Unrealisierte Wechselkursdifferenzen
werden zundchst erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst und zum Zeitpunkt der Verdufierung des auslandischen
Geschiftsbetriebs erfolgswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht.

Eventualverbindlichkeiten

Bei Eventualverbindlichkeiten handelt es sich um mogliche Verpflichtungen gegentiber Dritten oder um
gegenwartige Verpflichtungen, bei denen ein Ressourcenabfluss unwahrscheinlich ist oder deren Hohe nicht
verldsslich bestimmt werden kann. Eventualverbindlichkeiten werden nicht bilanziert.

Ertragsrealisierung

Umsatzerldse werden grundsatzlich bei Risikolibergang auf den Kunden realisiert. Die maf3geblichen Risiken
und Chancen gehen grundsatzlich beim Eigentumstibergang oder bei Besitziibergang auf den Kunden tiber.
Die Bewertung der Umsatzerldse bemessen sich fir Guter beziehungsweise Dienstleistungen nach dem
beizulegenden Zeitwert der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleistung. Umsatzerldse werden um Erlds-
schmalerungen, zum Beispiel Preisnachldsse oder Skonti, gekiirzt und ohne Umsatzsteuer sowie nach Elimi-
nierung konzerninterner Verkdufe ausgewiesen. Umsatzerlodse resultieren zum groften Teil aus Strom- und
Gasverkdufen, aus der Verteilung von Strom und Gas sowie aus der Abfallentsorgung, energienahen Dienst-
leistungen und aus der Wasserversorgung.

Zinsertrdge werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode zeitanteilig erfasst. Dividendenertrage werden
zu dem Zeitpunkt erfasst, an dem das Recht auf den Empfang der Zahlung entsteht.

Ermessensentscheidungen und Schatzungen bei der Anwendung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Im Rahmen der Erstellung des Konzernabschlusses sind bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden Ermessensentscheidungen und Schitzungen vorzunehmen, die sich auf den Ausweis und die
Bewertung der Vermogenswerte und Schulden, der Aufwendungen und Ertrdge sowie der Eventualverbindlich-
keiten auswirken kénnen.
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Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind insbesondere folgende Ermessens-
entscheidungen zu treffen:

Bei bestimmten Warentermingeschéften ist zu entscheiden, ob diese als Derivat nach IAS 39 oder als
schwebende Geschifte entsprechend den Vorschriften des IAS 37 zu bilanzieren sind.

Finanzielle Vermogenswerte sind den Bewertungskategorien des IAS 39 ,zu Handelszwecken gehalten’,
zur Verduflerung verfuigbar’ ,bis zur Endfilligkeit gehalten” und ,Kredite und Forderungen” zuzuordnen.
Bei der Bewertung der Pensionsriickstellungen sieht IAS 19 unterschiedliche Moglichkeiten zur Erfassung
der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste vor. Im EnBW-Konzern wird das Korridor-
verfahren angewendet.

Die Schitzungen beruhen auf Annahmen und Prognosen, die von Natur aus ungewiss sind und Verdnderungen
unterliegen konnen. Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am Stichtag bestehende
Quellen von Schitzungsunsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko besteht, dass innerhalb des
nichsten Geschéftsjahres eine wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden
erforderlich sein wird, werden im Folgenden erldutert:

Geschifts- oder Firmenwerte: Die Werthaltigkeit der Geschéfts- oder Firmenwerte wird jahrlich im Rahmen
eines Impairment-Tests gepruft. Im Zuge dieses Tests missen vor allem in Bezug auf kiinftige Zahlungsmittel-
Uberschiisse Schatzungen vorgenommen werden. Zur Ermittlung des erzielbaren Betrags ist ein angemessener
Diskontierungszinssatz zu wahlen. Eine kiinftige Anderung der gesamtwirtschaftlichen, der Branchen- oder der
Unternehmenssituation kann zu einer Reduzierung der Zahlungsmitteltiberschiisse beziehungsweise des
Diskontierungszinssatzes und somit gegebenenfalls zu einer auferplanmafiigen Abschreibung der Geschafts-
oder Firmenwerte fithren.

Sachanlagen: Technischer Fortschritt, eine Verschlechterung der Marktsituation oder Schdden kénnen zu einer
auflerplanmafiigen Abschreibung der Sachanlagen fithren.

Wertminderung von zur VerduBerung verfiigharen finanziellen Vermégenswerten: Wertdnderungen finanzieller
Vermogenswerte der Bewertungskategorie ,zur Verdufierung verfugbar” werden erfolgsneutral im Eigenkapital
erfasst. Nachhaltige Wertminderungen werden erfolgswirksam im Periodenergebnis erfasst. Objektive
Hinweise fir das Vorliegen einer nachhaltigen Wertminderung bei Eigenkapitalinstrumenten ergeben sich,
wenn der beizulegende Zeitwert signifikant oder ldnger anhaltend unter dem Wert der fortgefithrten Anschaf-
fungskosten liegt. Im Geschiftsjahr 2009 wurden auflerplanmaifiige Abschreibungen auf zur Verduf3erung
verfiigbare Finanzinvestitionen in Héhe von 57,0 Mio. € ergebniswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst (Vorjahr: 89,1 Mio.€).

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts finanzieller Vermdgenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten: Der
beizulegende Zeitwert finanzieller Vermogenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten wird anhand von
Borsenkursen oder auf Grundlage anerkannter Bewertungsverfahren einschlieSlich der Discounted-Cashflow-
Methode ermittelt. Sofern die in das Bewertungsverfahren eingehenden Parameter sich nicht auf beobachtbare
Marktdaten stlitzen, sind entsprechende Annahmen zu treffen, die sich auf die Hohe des beizulegenden
Zeitwerts der finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten auswirken kénnen.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Vermégenswerte: Um dem Kreditrisiko Rechnung zu
tragen, werden Wertberichtigungen auf zweifelhafte Forderungen gebildet. Die Hohe der Wertberichtigung
umfasst hierbei Einschdtzungen und Beurteilungen einzelner Forderungen, die auf den Félligkeitsstrukturen
der Forderungssalden, der Bonitdt der Kunden, den Erfahrungen in Bezug auf Ausbuchungen von Forderungen
der Vergangenheit und Verdnderungen von Zahlungsbedingungen basieren. Zum 31. Dezember 2009 betragen
die Wertberichtigungen bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie den sonstigen Vermdogens-
werten insgesamt 70,1 Mio.€ (Vorjahr: 82,8 Mio.€).

Pensionsriickstellungen: Bei der Berechnung der Pensionsriickstellungen kommt es durch die Wahl der
Pramissen wie Rechnungszins oder Trendannahmen, durch den Ansatz biometrischer Wahrscheinlichkeiten
mit den Heubeck-Richttafeln 2005 G sowie durch anerkannte Ndaherungsverfahren bei der Ermittlung der
Rente aus der gesetzlichen Rentenversicherung gegebenenfalls zu Abweichungen im Vergleich zu den tatsdch-
lichen im Zeitablauf entstehenden Verpflichtungen. Bei der Ermittlung des Zinssatzes fiir 2009 wurden
Anleihen mit Sondereigenschaften nicht mitberticksichtigt.
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Kernenergieriickstellungen: Die Riickstellungen fir Stilllegung und Entsorgung im Kernenergiebereich
basieren auf externen Gutachten, die jahrlich aktualisiert werden. Diesen Gutachten liegen Kostenschitzungen
der Erfullungsbetrdge fur die jeweilige Verpflichtung zugrunde. Schatzungsunsicherheiten ergeben sich
insbesondere aus Anderungen des Verpflichtungsumfangs und aus Abweichungen von den angenommenen
Kostenentwicklungen sowie bei Anderungen der Zahlungszeitpunkte. Weiterhin kann eine Anderung des
Diskontierungszinses zu einer Anpassung der Kernenergiertickstellungen fithren.

Drohverlustriickstellungen: Drohverlustriickstellungen werden in der Regel fiir nachteilige Bezugs- und
Absatzvertrige gebildet. Eine kiinftige Anderung der Marktpreise auf der Bezugs- oder Absatzseite kann zu
einer Anpassung der Drohverlustriickstellungen fithren.

Bilanzierung von Erwerben: Im Rahmen eines Anteilserwerbs werden sdmtliche identifizierten Vermogens-
werte und Schulden sowie Eventualverbindlichkeiten fiir Zwecke der Erstkonsolidierung zum beizulegenden
Zeitwert am Erwerbsstichtag angesetzt. Zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte dieser Vermogenswerte
und Schulden zum Erwerbsstichtag werden Schdtzungen herangezogen. Die Bewertung von Grundstiicken
und Gebduden sowie von Betriebs- und Geschéftsausstattung erfolgt in der Regel durch unabhéngige Gutachter.
Der Ansatz borsengehandelter Wertpapiere erfolgt zum Borsenpreis. Die Bewertung immaterieller Vermogens-
werte richtet sich zum einen nach der Art des immateriellen Vermégenswerts und zum anderen nach der
Komplexitit der Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts. Der beizulegende Zeitwert wird demnach auf Basis
eines unabhdngigen externen Bewertungsgutachtens bestimmt.

Ertragsteuern: Fiir die Bildung von Steuerrtickstellungen sowie bei der Beurteilung der Werthaltigkeit aktiver
latenter Steuern auf Verlustvortrage sind gleichermaf3en Schitzungen vorzunehmen. Bei der Beurteilung der
Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern bestehen Unsicherheiten in Bezug auf die Auslegung komplexer
Steuervorschriften sowie auf die Hohe und den Zeitpunkt kiinftiger zu versteuernder Einkinfte.

Equity-Bewertung: Bei einigen Gesellschaften lagen uns keine IFRS-Abschliisse vor. Aus diesem Grund wurde
die Equity-Bewertung auf Grundlage einer Schiatzung der HGB-IFRS-Unterschiede durchgefiihrt.

Gemeinschaftsunternehmen
Der Anteil der Gemeinschaftsunternehmen an der Konzernbilanz sowie an der Gewinn- und Verlustrechnung
gliedert sich wie folgt:

Bilanz in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Langfristige Vermdgenswerte 378,1 3384
Kurzfristige Vermdgenswerte 138,8 140,2
Zur Verauferung gehaltene Vermogenswerte 151,0 0,0
Langfristige Schulden 139,9 97.6
Kurzfristige Schulden 107,8 80,9
Schulden in Verbindung mit zur Verduflerung gehaltenen Vermégenswerten 17,3 0,0

Gewinn- und Verlustrechnung in Mio. € 2009 2008
Umsatzerlose 4439 369,7
Materialaufwand -319,9 -257,2
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit 69,0 571
Beteiligungs- und Finanzergebnis 5,5 8,0
Ergebnis vor Ertragsteuern 74,5 65,1
Ertragsteuern -15,3 -11,9
Ergebnis nach Ertragsteuern 59,2 53,2
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Wahrungsumrechnung

In den Einzelabschliissen rechnen die Gesellschaften die Transaktionen in fremder Wahrung mit dem Wechsel-
kurs zum Zeitpunkt des Zugangs um. Nicht monetdre Posten werden zum Bilanzstichtag mit dem Kurs bewertet,
der zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes galt. Monetédre Posten werden mit dem Bilanzstichtagskurs
umgerechnet. Umrechnungsdifferenzen aus monetaren Posten werden ergebniswirksam in den sonstigen
betrieblichen Ertragen beziehungsweise sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen.

Die Berichtswahrung der EnBW, die auch der funktionalen Wahrung entspricht, ist der Euro (€). Die Jahres-
abschlisse der Konzerngesellschaften werden in Euro umgerechnet. Die Wahrungsumrechnung erfolgt geméfd
IAS 21, Auswirkungen von Wechselkursverdanderungen” nach der Methode der funktionalen Wahrung. Gemaf
dieser Methode werden bei den Gesellschaften, die nicht in Euro berichten, die Vermdgenswerte und Schulden
mit dem Mittelkurs zum Bilanzstichtag, die Aufwendungen und Ertrdge mit dem Jahresdurchschnittskurs
umgerechnet. Bei den entsprechenden Gesellschaften handelt es sich um wirtschaftlich selbststandige aus-
landische Teileinheiten, bei denen grundsitzlich die funktionale Wahrung identisch mit der jeweiligen Landes-
wdhrung ist. Unterschiedsbetridge aus der Wahrungsumrechnung der Vermogenswerte und Schulden gegen-
tber der Umrechnung des Vorjahres sowie Umrechnungsdifferenzen zwischen der Gewinn- und Verlustrechnung
und der Bilanz werden erfolgsneutral im Eigenkapital innerhalb der kumulierten erfolgsneutralen Veranderungen
erfasst. Bei den auslandischen Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden, wird entsprechend
vorgegangen.

Die Gesellschaften des EnBW-Konzerns entfalten ihre Geschiaftstdtigkeit im Wesentlichen im Euroraum.

Im Geschiftsjahr und im Vorjahr war eine Anwendung der Regelungen des IAS 29 zu der Rechnungslegung
in Hochinflationsldndern nicht notwendig. Keine wesentliche Konzerngesellschaft hatte ihren Sitz in einem
Hochinflationsland.

Fir die Wahrungsumrechnung wurden unter anderem folgende Wechselkurse zugrunde gelegt:

Stichtagskurs Durchschnittskurs

1€ 2009 2008 2009 2008
Schweizer Franken 1,48 1,49 1,51 1,59
Pfund Sterling 0,89 0,95 0,89 0,80
US-Dollar 1,44 1,39 1,39 1,47
Ungarische Forint 270,42 266,70 280,48 251,78
Tschechische Kronen 26,47 26,88 26,45 24,96
Japanische Yen 133,16 126,14 130,28 152,45
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung und zur Bilanz

(1) Umsatzerldse
Umsatzerldse werden erfasst, wenn der Risikolibergang auf den Kunden erfolgt ist. Die von den Gesellschaften
gezahlte Strom- und Erdgassteuer wird offen von den Umsatzerldsen abgesetzt.

Um die Geschiftsentwicklung zutreffender darzustellen, werden Aufwendungen und Ertrdge aus Energiehandels-
geschéften netto ausgewiesen. Der Nettoausweis fihrt zu einer Saldierung von Umsatzerldsen und Material-

aufwand aus Energiehandelsgeschdften. Fur das Geschiftsjahr 2009 betrugen die netto ausgewiesenen Energie-
handelsumsétze 6.301,7 Mio.€ (Vorjahr: 7.810,1 Mio.€).

Die Segmentberichterstattung enthilt eine Gliederung der Umsétze nach Geschiftsfeldern und Regionen.

(2) Sonstige betriebliche Ertrage

[ Mio.€ 2009 2008
Pacht- und Mietertrage 28,3 35,1
Ertrage aus der Auflosung und Herabsetzung von Einzelwertberichtigungen auf

Forderungen 15,5 7.3
Ertrage aus Anlagenabgangen 36,3 27,7
Wahrungskursgewinne 11,7 20,9
Ertréage aus der Auflosung von Rickstellungen 383,1 166,1
Ertrdge aus der Auflosung und dem Abgang von Baukostenzuschissen 110,7 90,3
Ertréage aus Derivaten 100,3 99.1
Ubrige 3283 369,3
Gesamt 1.014,2 815,8

In den Anlagenabgédngen sind Ertrdge aus dem Abgang von zur Verduf3erung gehaltenen Immobilien in Hohe
von 3,0 Mio. € (Vorjahr: 5,8 Mio.€) enthalten.

Die Zuschreibungen auf Sachanlagen und Investment Properties betrugen im Berichtsjahr 3,4 Mio.€ (Vorjahr:
1,8 Mio.€).

In den Uibrigen sonstigen betrieblichen Ertrdgen sind dartiber hinaus unter anderem Ertrdge aus der Aufldsung
von abgegrenzten Verbindlichkeiten sowie Ertrage aus Versicherungsleistungen enthalten.

(3) Materialaufwand

[ Mio.€ 2009 2008
Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren 8.834,6 9.818,2
Aufwendungen flr bezogene Leistungen 2.286,5 2.280,9
Gesamt 11.1211 12.099,1

Die Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren umfassen insbesondere die
Strom- und Gasbezugskosten sowie die erforderlichen Zufithrungen — mit Ausnahme der Aufzinsung - zu

Ruckstellungen fir die Stilllegung der Kernkraftwerke, soweit diese nicht aktivierungspflichtig sind.
Daruiber hinaus sind Kosten fir die Entsorgung bestrahlter Brennelemente und radioaktiver Abfélle sowie
Kosten flr den Verbrauch von Kernbrennelementen, Kernbrennstoffen und Brennstoffen fiir konventionelle

Kraftwerke enthalten.

Die Aufwendungen fiir bezogene Leistungen enthalten tiberwiegend Aufwendungen fiir Netznutzung, Fremd-
leistungen fur Betrieb und Instandhaltung der Anlagen sowie Konzessionsabgaben. Des Weiteren sind hier die
sonstigen direkt der Leistungserstellung zurechenbaren Aufwendungen ausgewiesen.
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(4) Personalaufwand

CORPORATE GOVERNANCE

| Mio. € 2009 2008
Vergltungen 1.253,9 1.183,9
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 363,7 296,5

davon fir Altersversorgung (152,4) (100,0)
Gesamt 1.617,6 1.480,4

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt 2009 2008
Strom Erzeugung und Handel 4.671 4.493
Strom Netz und Vertrieb b.444 7.226
Gas 727 914
Energie- und Umweltdienstleistungen 8.487 7.130
Holding 585 594
Mitarbeiter 20.914 20.357
Auszubildende im Konzern 1.262 1.247

Die Aufwendungen fur die Altersversorgung aus der Zufuhrung zur Pensionsverpflichtung betragen 47,9 Mio.€
(Vorjahr: 56,2 Mio.€). Die Ubrigen Aufwendungen fiir die Altersversorgung beinhalten im Wesentlichen sonstige

rickstellungsfahige Sozialleistungen sowie Beitrdge an den Pensionssicherungsverein.

In der Gesamtzahl sind die Mitarbeiter der quotal einbezogenen Unternehmen mit 712 Mitarbeitern

(Vorjahr: 678) entsprechend ihrem EnBW-Anteil erfasst.

(5) Sonstige betriebliche Aufwendungen

| Mio.€ 2009 2008
Mieten, Pachten, Leasing 72,9 74,7
Aufwand aus Einzelwertberichtigungen zu Forderungen 52,3 40,3
Aufwand aus Anlagenabgangen 21,7 24,5
Wahrungskursverluste 14,2 15,8
Sonstige Personalkosten 80,7 71,9
Werbeaufwand 103,6 125,5
Verwaltungs- und Vertriebskosten 1219 1273
Prifungs-, Rechts- und Beratungskosten 185,7 161,8
Aufwand aus Derivaten 36,6 138,2
Versicherungen 44,8 41,8
Abgaben 7.5 7.0
Sonstige Steuern 26,1 13,4
Abschreibungen auf das Vorratsvermdgen und

sonstige kurzfristige Vermogenswerte 116,5 0,0
Ubrige 2745 2292
Gesamt 1.159,0 1.071,4
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(6) Abschreibungen

| Mio.€ 2009 2008
Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte 115,0 97.1
Abschreibungen auf Sachanlagevermdgen 748,3 973.9
Abschreibungen auf Investment Properties 1,8 7,2
Auflosung der Investitionskostenzuschisse -6,2 -6,3
Gesamt 858,9 1.071,9

Im Berichtsjahr wurden wie im Vorjahr keine auflerplanméfligen Abschreibungen auf Geschéfts- oder Firmen-
werte aus der Kapitalkonsolidierung vorgenommen. Die aufierplanmafigen Abschreibungen auf sonstige
immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagevermogen und Investment Properties betragen 37,5 Mio.€ (Vorjahr:
270,2 Mio.€). Die auRerplanmafliigen Abschreibungen des Vorjahres sind im Wesentlichen durch Abschreibungen
auf die Strom- und Gasnetze aufgrund einer weiteren Reduzierung der Netznutzungsentgelte durch die Bundes-
netzagentur bedingt.

(7) Beteiligungsergebnis

[ Mio.€ 2009 2008
Laufendes Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen 175,9 142,8
Abschreibungen at equity bewerteter Unternehmen -102,0 0,0
Zuschreibungen at equity bewerteter Unternehmen 6,8 0,0
Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen 80,7 142,8
Ertrége aus Beteiligungen' 55,0 58,8

davon verbundene, nicht einbezogene Unternehmen (6,2) (8,2)
Abschreibungen auf Beteiligungen -63,4 -4,4

davon verbundene, nicht einbezogene Unternehmen (-1,2) (-2,5)
Ergebnis aus dem Verkauf von Beteiligungen 10,0 54,1
Ubriges Beteiligungsergebnis 1,6 108,5
Beteiligungsergebnis 82,3 251,3

! Davon 0,0 Mio. € (Vorjahr: 6,6 Mio. €] Ertrage aus Beteiligungen, die als Finanzinvestitionen gehalten werden.

Das Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen beinhaltet Abschreibungen auf die EWE Aktiengesellschaft
(95,0 Mio.€). Der Wertminderungsbedarf resultiert unter anderem aus einem Rickgang der Ergebniserwartun-
gen aufgrund der schlechten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Die Zuschreibung betrifft eine ausldndische
Gesellschaft.

In den Abschreibungen auf Beteiligungen sind Wertminderungen auf Beteiligungen in Hohe von 62,2 Mio. €
(Vorjahr: 1,9 Mio.€) enthalten, die im Wesentlichen auf eine als Finanzinvestition gehaltene Beteiligung entfallen.
Die Wertminderungen auf Anteile an verbundenen Unternehmen betragen 1,2 Mio. € (Vorjahr: 2,5 Mio. €).
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(8) Finanzergebnis

| Mio. € 2009 2008
Zinsen und ahnliche Ertrage 252,3 302,6
davon verbundene, nicht einbezogene Unternehmen (0,3) (0,5)
Andere Finanzertrage 122,0 155,2
Finanzertrage 374,3 457,8
Finanzierungszinsen' -332,2 -232,4
Sonstige Zinsen und &hnliche Aufwendungen -47,0 -32,7
davon verbundene, nicht einbezogene Unternehmen (-0,1) (-0,3)
Zinsanteil der Zufihrungen zu den Riickstellungen -511,2 -488,7
Personalriickstellungen (-230,8) (-218,8)
Kerntechnische Riickstellungen (-272,7) (-254,8)
Sonstige langfristige Riickstellungen (-7.7) (-15,1)
Andere Finanzaufwendungen -198,3 -1771
Finanzaufwendungen'’ -1.088,7 -930,9
Finanzergebnis' -714,4 -473,1

" Vorjahreszahlen angepasst.

Die Zinsen und dhnlichen Ertrage enthalten Zinsertrage aus verzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen,
Dividenden und sonstige Gewinnanteile.

Im Geschiftsjahr 2009 wurden Zinsertrage in Hohe von 28,0 Mio. € (Vorjahr: 0,0 Mio.€) mit diesen in wirt-
schaftlichem Zusammenhang stehenden Zinsaufwendungen verrechnet.

Die Finanzierungszinsen beinhalten Aufwendungen fir Bankzinsen und Anleihen in Hohe von 263,2 Mio.€
(Vorjahr angepasst: 158,2 Mio.€), den Zinsanteil fiir die Kosten von Finanzierungsleasingvertragen in Hohe von
38,0 Mio. € (Vorjahr: 42,2 Mio.€) sowie sonstige Finanzierungszinsen in Hohe von 31,0 Mio.€ (Vorjahr:

32,0 Mio.€).

Die sonstigen Zinsen und dhnliche Aufwendungen enthalten insbesondere Zinsen auf Put-Optionen von
Minderheitsgesellschaftern bereits vollkonsolidierter Unternehmen in Héhe von 31,7 Mio. € (Vorjahr:
23,8 Mio.€). Die Zinsanteile aus der Zuftihrung von Riickstellungen betreffen die jahrliche Aufzinsung der
langfristigen Ruickstellungen.

In den anderen Finanzaufwendungen sind im Geschéftsjahr 2009 insbesondere Aufwendungen aus Wertbe-
richtigungen unserer Kapitalanlagen, die der Bewertungskategorie ,zur Verduf3erung verfiigbar” zugeordnet
sind, infolge der allgemeinen Finanzkrise an den Kapitalméarkten in Héhe von 57,0 Mio.€ (Vorjahr: 89,1 Mio.€)
enthalten. Dartiber hinaus beinhalten die anderen Finanzaufwendungen Wertminderungen auf Ausleihungen
in Hohe von 14,8 Mio. € (Vorjahr: 0,0 Mio. €) sowie Kursverluste aus Verkdufen von Wertpapieren in Hohe
von 90,6 Mio. € (Vorjahr: 69,6 Mio. €). Die anderen Finanzertrdge enthalten unter anderem realisierte Kursge-
winne aus dem Verkauf von Wertpapieren in Hohe von 82,8 Mio. € (Vorjahr: 92,4 Mio.€).
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(9) Ertragsteuern

| Mio. € 2009 2008

Tatsachliche Ertragsteuern

Inléandische Korperschaftsteuer 150,6 187,4
Inlandische Gewerbesteuer 82,2 71,3
Auslandische Ertragsteuern 37,4 29.1
Summe 270,2 287,8

Latente Steuern'

Inland 168,0 57.3
Ausland -b,4 -6,8
Summe 162,6 50,5
Ertragsteuern (-Ertrag/+Aufwand)’ 432,8 338,3

! Vorjahreszahlen angepasst.

In den tatsdchlichen Ertragsteuern sind im Saldo Aufwendungen in Hohe von 69,6 Mio.€ enthalten (Vorjahr:
32,8 Mio.€), die vorangegangene Perioden betreffen. In den latenten Steuern sind im Saldo Ertrdge von 26,4 Mio.€
enthalten (Vorjahr: 46,3 Mio.€), die vorangegangene Perioden betreffen.

Im laufenden Geschiftsjahr betrug der Korperschaftsteuersatz 15,0 % zuztiglich des Solidaritatszuschlags in
Hohe von 5,5%. Der Gewerbesteuersatz lag bei 13,2 %. Hieraus resultiert ein Steuersatz in Hohe von 29,0 %. Fur
die ausldndischen Gesellschaften wird der im Sitzland jeweils maf3gebliche Steuersatz zur Berechnung der
Ertragsteuern zugrunde gelegt. Latente Steueranspriiche und -verbindlichkeiten werden mit den im Zeitpunkt
der Realisierung giiltigen Steuersédtzen bewertet.

Der latente Steueraufwand wurde im Jahr 2009 durch den Ansatz bisher nicht genutzter steuerlicher Verlust-
vortrage um 2,5 Mio. € (Vorjahr: 6,7 Mio.€) gemindert. Ferner wurde der latente Steueraufwand durch die

Anpassung von steuerlichen Verlustvortragen um 27,3 Mio.€ (Vorjahr: Riickgang um 0,6 Mio.€) erhoht.

Die Uberleitung vom theoretischen Ertragsteueraufwand zum effektiven Ertragsteueraufwand stellt sich wie

folgt dar:
| Mio. €' 2009 % 2008 %
Ergebnis vor Ertragsteuern 1.257,2 1.246,4
Theoretischer Steuersatz 29.0 29,0
Theoretischer Ertragsteueraufwand 364,6 361,5
Steuereffekte durch
Unterschiede auslandischer Steuersatze
und Steuersatzabweichungen -14,0 =11 0,3 0,0
Steuerfreie Ertrage -50,9 -4,0 -56,6 -4,5
Nicht abzugsfahige Aufwendungen 82,5 6,6 63,7 51
Gewerbesteuerliche Hinzurechnungen
und Kirzungen 21,9 1,7 21,8 1,7
Equity-Bewertung assoziierter Unternehmen -23.4 -1.9 -41,6 -3,3
Veranderung nicht bewerteter
Verlustvortrage 24,8 2,0 -3,3 -0,3
Steuerfreie Verauf3erungen von
Beteiligungen -16,8 -1.3 -2,1 -0,2
Periodenfremde Steuern 43,2 3.4 -13,5 -1.1
Sonstiges 0,9 0,0 8,1 0,7
Effektive Ertragsteuern
(-Ertrag/+Aufwand) 432,8 338,3
Effektive Steuerquote 34,4 271

! Vorjahreszahlen angepasst.
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> Anhang des EnBW-Konzerns
zum Jahresabschluss 2009
(10) Immaterielle Vermdgenswerte
Mio. €' Konzessionen, Selbst Geschafts- Sonstige Summe
gewerbliche erstellte oder
Schutzrechte, immaterielle Firmen-
Lizenzen Wirtschafts- werte
u. a. Rechte gliter
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.2009 1.579,1 69,3 702,1 20,2 2.370,7
Zu-/Abgange durch Anderungen des
Konsolidierungskreises2 268,1 0,0 97,0 0,0 365,1
Zugange 29,0 2,8 0,0 8,4 40,2
Umbuchungen 10,7 6,1 0,0 -9.8 7.0
Umbuchungen in zur VerduBerung
gehaltene Vermdogenswerte -56,4 0,0 -1121 -3,2 -171,7
Wahrungsanpassungen 0,9 0,0 1,6 0,0 2,5
Abgange -14,4 0,0 -38,6 -1,4 -54,4
Stand: 31.12.2009 1.817,0 78,2 650,0 14,2 2.559,4
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2009 623,3 30,8 14,0 0,0 668,1
Zugange 96,0 10,3 0,0 0,0 106,3
Umbuchungen 2,2 -0,1 0,0 0,0 2,1
Umbuchungen in zur VerduB3erung
gehaltene Vermdgenswerte -20,5 0,0 0,0 0,0 -20,5
Wahrungsanpassungen 0,3 0,0 0,0 0,0 0,3
Abgénge -12,0 0,0 0,0 0,0 -12,0
Wertminderungen 8,7 0,0 0,0 0,0 8,7
Stand: 31.12.2009 698,0 41,0 14,0 0,0 753,0
Buchwerte
Stand: 31.12.2009 1.119,0 37,2 636,0 14,2 1.806,4
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.2008 1.474,8 68,8 684,8 17,1 2.245,5
Zu-/Abginge durch Anderungen des
Konsolidierungskreises2 0,3 0,0 16,1 0,1 16,5
Zugange 124,5 0,4 0,0 7,2 132,1
Umbuchungen 3,2 0,1 0,0 -4.,2 -0,9
Wahrungsanpassungen 21,1 0,0 1,2 0,0 22,3
Abgénge -44.,8 0,0 0,0 0,0 -44,8
Stand: 31.12.2008 1.5791 69,3 702,1 20,2 2.370,7
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2008 544,0 20,8 14,0 0,0 578,8
Abgénge durch Anderungen des
Konsolidierungskreises -0,2 0,0 0,0 0,0 -0,2
Zugange 86,1 10,0 0,0 0,0 96,1
Umbuchungen -1.4 0,0 0,0 0,0 -1.4
Wahrungsanpassungen 3,0 0,0 0,0 0,0 3.5
Abgange -9.7 0,0 0,0 0,0 -9.7
Wertminderungen 1,0 0,0 0,0 0,0 1,0
Stand: 31.12.2008 623,3 30,8 14,0 0,0 668,1
Buchwerte
Stand: 31.12.2008 955,8 38,5 688,1 20,2 1.702,6

! Vorjahreszahlen angepasst.
2 Beinhaltet auch Anteilsaufstockungen.
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Vom Buchwert der immateriellen Vermogenswerte entfallen 189,0 Mio.€ (Vorjahr: 223,8 Mio.€) auf Finanzie-
rungsleasingvertrage. Diese betreffen im Wesentlichen ein Strombezugsrecht in Hohe von 185,3 Mio.€ (Vorjahr:
217,5 Mio.€). Die Laufzeit des Vertrags endet im Jahr 2015. Aufierdem sind im Buchwert der immateriellen
Vermogenswerte Konzessionen zum Betreiben von Kraftwerken in Hohe von 626,8 Mio.€ (Vorjahr: 393,1 Mio.€)
und Kundenbeziehungen in Hohe von 105,8 Mio.€ (Vorjahr: 139,7 Mio.€) enthalten.

Im Jahr 2009 wurden insgesamt 32,0 Mio.€ (Vorjahr: 28,9 Mio.€) fir Forschung und Entwicklung aufgewendet.
Die nach IFRS geforderten Aktivierungskriterien wurden nicht erfallt.

Im Rahmen des Wertminderungstests wurden die Geschifts- oder Firmenwerte den jeweiligen zahlungsmittel-
generierenden Einheiten beziehungsweise Gruppen von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zugeordnet.
Im Jahr 2009 wurden keine aufierplanméfligen Abschreibungen auf Geschifts- oder Firmenwerte vorgenommen.

Zum 31. Dezember 2009 betrug der gesamte Geschéfts- oder Firmenwert 636,0 Mio.€ (Vorjahr angepasst:
688,1 Mio.€). Von diesem Betrag entfallen 84,1% (Vorjahr: 86,0 %) auf die in der folgenden Tabelle dargestellten
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten beziehungsweise Gruppen zahlungsmittelgenerierender Einheiten:

Zahlungsmittelgenerierende Einheit/ Diskontierungsfaktoren Geschéfts- oder Firmenwert

Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden nach Steuern in % in Mio. €

Einheiten'

2009 2008 2009 2008

Stromverteilung/Stromvertrieb 4,9-7,4 4,9-78 1514 207,0
Gasverteilung/Gasvertrieb 4,9-7.4 4,9-78 45,4 101,6
Teilkonzern Stadtwerke Disseldorf AG 4,9-7.4 4,9-7,8 127.4 165,3
Teilkonzern Energiedienst Holding AG
[ohne EnAlpin AG) 4,9-7,4 4,9-78 1178 117.8
Teilkonzern Borusan EnBW Enerji
yatirimlari ve Uretim A. S. 1.9 = 92,9 =

! Vorjahreszahlen angepasst.

Die den anderen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten beziehungsweise Gruppen zahlungsmittelgenerie-
render Einheiten zugeordneten Geschéfts- oder Firmenwerte betrugen jeweils weniger als 10 % des gesamten
Geschifts- oder Firmenwerts. Ihre Summe belief sich insgesamt auf 101,1 Mio.€ (Vorjahr: 96,4 Mio.€).

Die Bestimmung des erzielbaren Betrags der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten erfolgt auf Basis des
beizulegenden Zeitwerts abziiglich Verdufierungskosten. Der beizulegende Zeitwert wird anhand eines Unter-
nehmensbewertungsmodells unter Zugrundelegung von Cashflow-Planungen ermittelt, die auf den vom
Vorstand fir einen Zeitraum von drei Jahren genehmigten und zum Zeitpunkt der Durchfiihrung des Wert-
minderungstests gultigen Mittelfristplanungen basieren. Die Planungen beruhen auf Erfahrungen der
Vergangenheit sowie auf Einschatzungen uber die kiinftige Marktentwicklung.

Wesentliche Annahmen, auf denen die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts abziiglich der Verduf3erungs-
kosten basiert, umfassen die Prognosen kiinftiger Strom- und Gaspreise, der Rohstoffpreise, der unternehmens-
bezogenen Investitionstatigkeit, der regulatorischen Rahmenbedingungen sowie von Wachstums- und Diskon-
tierungszinssatzen.

Die zur Diskontierung der Cashflows verwendeten Zinssdtze werden auf Basis von Marktdaten ermittelt und
liegen zwischen 4,9 % und 11,9 % nach Steuern beziehungsweise 7,0 % und 15,0 % vor Steuern (Vorjahr: 4,9 % bis
7.8 % nach Steuern, 7,0 % bis 10,9 % vor Steuern).

Fur die Extrapolation der Cashflows jenseits des Detailplanungszeitraums werden zur Berlicksichtigung des
erwarteten preis- und mengenbedingten Wachstums konstante Wachstumsraten von 1,0% und 1,5% (Vorjahr:
1,0% und 1,5%) zugrunde gelegt.
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> Anhang des EnBW-Konzerns
zum Jahresabschluss 2009

Der in der Turkei téitige Teilkonzern Borusan EnBW Enerji yatirimlari ve Uretim A. $. besitzt, bezogen auf die
Hohe des Geschifts- oder Firmenwerts, den geringsten Uberschuss des erzielbaren Betrags tiber den Buchwert.
Der Uberschuss betrigt 45,7 Mio.€. Der erzielbare Betrag von Borusan EnBW Enerji yatirimlarive Uretim A. §.
wurde unter Verwendung eines Diskontierungszinssatzes in Hohe von 11,9 % ermittelt. Eine Erhohung des
Diskontierungszinssatzes um 1,5% wiirde den Uberschuss zwischen Buchwert und erzielbarem Betrag auf Null
reduzieren.

Die Wertanderung einer Put-Option eines Minderheitsgesellschafters eines bereits vollkonsolidierten Unter-
nehmens wurde riickwirkend fiir das Geschiftsjahr 2008 mit dem entsprechenden Firmenwert verrechnet.

Die Verrechnung fiihrte zu einem Anstieg des Firmenwerts um 14,8 Mio.€.

Die Geschifts- oder Firmenwerte entwickelten sich in den einzelnen Geschéftsfeldern wie folgt:

Mio. €' Strom Strom Gas Energie- und Summe
Erzeugung und Netz und Umweltdienst-
Handel Vertrieb leistungen

Buchwerte Stand:
01.01.2009 151,5 340,2 140,2 56,2 688,1

Zu-/Abgénge durch
Anderungen des
Konsolidierungskreises? 97,0 0,0 0,0 0,0 97,0

Umbuchungen in zur
Verauflerung gehaltene

Vermdgenswerte 0,0 -56,0 -56,1 0,0 -1121
Sonstige Veranderungen -16,5 -1,0 -8,9 -10,6 -37,0
Buchwerte Stand:

31.12.2009 232,0 283,2 75,2 45,6 636,0

Buchwerte Stand:
01.01.2008 149.4 322,9 1411 57,4 670,8

Zu-/Abgange durch
Anderungen des

Konsolidierungskreises? -0,3 17,7 -0,9 -0,4 16,1
Sonstige Veranderungen 2.4 -0,4 0,0 -0,8 1,2
Buchwerte Stand:

31.12.2008 151,5 340,2 140,2 56,2 688,1

! Vorjahreszahlen angepasst.
2 Beinhaltet auch Anteilsaufstockungen.
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(11) Sachanlagen

Mio. €' Grund- Kraft- Vertei- Andere Anlagen Summe
stiicke werks- lungs- Anlagen im Bau
und anlagen anlagen
Bauten

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.2009 3.674,5 11.731,7 14.764,9 1.516,3 802,1 32.489,5
Zu-/Abgéange durch Anderungen des
Konsolidierungskreises 50,4 643,0 0,0 0,2 74,7 768,3
Zugange 22,7 220,1 266,6 87,6 759,2 1.356,2
Umbuchungen 68,0 40,4 112,2 18,3 -249 4 -10,5
Umbuchungen in zur VerduBerung gehaltene
Vermogenswerte -181,5 -63,5 -1.136,2 -60,2 -15,9 -1.457,3
Wahrungsanpassungen 3,2 2,0 3,1 0,3 0,1 8,7
Abgénge -34,9 -85,6 -188,5 -78,2 -9,5 -396,7
Stand: 31.12.2009 3.602,4 12.488,1 13.822,1 1.484,3 1.361,3 32.758,2
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2009 1.361,4 9.794,4 8.785,9 9571 5,4 20.904,2
Zugange 62,8 258,9 300,6 97.6 0,0 7199
Umbuchungen 6,8 -10,0 -0,8 -0,6 34,3 29,7
Umbuchungen in zur VerduBerung gehaltene
Vermogenswerte -43,5 -38,1 -460,6 -45,4 0,0 -587,6
Wahrungsanpassungen 0,5 1.0 1.1 0,1 0,0 2,7
Abgange -26,0 -25,0 -132,8 -74,0 S -261,1
Wertminderungen 2,7 17.8 7,8 0,1 0,0 28,4
Zuschreibungen 0,0 -0,1 = | 0,0 0,0 -3,2
Stand: 31.12.2009 1.364,7 9.998,9 8.498,1 934,9 36,4 20.833,0
Buchwerte
Stand: 31.12.2009 2.237,7 2.489,2 5.324,0 549,4 1.324,9 11.925,2
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.2008 3.558,7 11.602,5 14.414,3 1.506,1 481,1 31.562,7
Anderung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethode 0,0 0,0 0,0 0,0 1,0 1,0
Stand: 01.01.20082 3.558,7 11.602,5 14.414,3 1.506,1 482,1 31.563,7
Zu-/Abgédnge durch Anderungen des
Konsolidierungskreises 2,0 -12,6 14,3 -1,0 1.8 4,5
Zugénge® 131,0 109.8 308,7 110,9 543,5 1.203,9
Umbuchungen 21,1 69,9 94,0 -171 -216,3 -48,4
Umbuchungen in zur Verdauflerung gehaltene
Vermdgenswerte -1,9 0,0 =71 -0,3 0,0 -9.3
Wahrungsanpassungen -0,4 13,9 3.4 1,0 0,2 18,1
Abgange -36,0 -51,8 -62,7 -83,3 -9,2 -243,0
Stand: 31.12.2008 3.674,5 11.731,7 14.764,9 1.516,3 802,1 32.489,5
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2008 1.351,8 9.564,7 8.261,5 961,5 7,0 20.146,5
Abgénge durch Anderungen des
Konsolidierungskreises 0,0 -6,4 0,0 -1,6 0,0 -8,0
Zugange 59,9 242,7 316,1 91,6 0,0 710,3
Umbuchungen -39,4 18,5 13,4 -19,4 0,0 -26,9
Umbuchungen in zur Verdauflerung gehaltene
Vermdgenswerte -1,6 0,0 -6,8 -0,3 0,0 -8,7
Wahrungsanpassungen -0,2 8,3 2.1 0.8 0,0 11,0
Abgange -14,2 -34,2 -51,4 -75,7 -7,0 -182,5
Wertminderungen 51 11 251,8 0,2 5,4 263,6
Zuschreibungen 0,0 -0,3 -0,8 0,0 0,0 =11
Stand: 31.12.2008 1.361,4 9.794,4 8.785,9 9571 5,4 20.904,2
Buchwerte
Stand: 31.12.2008 2.313,1 1.937.3 5.979,0 559,2 796,7 11.585,3

! Vorjahreszahlen angepasst.

? Der Buchwert der Anlagen im Bau betragt zum 01.01.2008 475,1 Mio. €.

3 Die Zugénge bei den Anlagen im Bau enthalten riickwirkende Anpassungen vom 01.01.2008 - 31.12.2008 in Hohe von 10,6 Mio. €.
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Gegenstande des Sachanlagevermogens unterliegen im Umfang von 46,7 Mio. € (Vorjahr: 19,5 Mio. €)
Verfligungsbeschrankungen in Form von Grundpfandrechten.

Die Grundstiicke und Bauten umfassen unter anderem auch grundstiicksgleiche Rechte und Bauten auf
fremden Grundstiicken. Bei den anderen Anlagen werden Abfallentsorgungsanlagen, sonstige technische
Anlagen sowie Betriebs- und Geschiftsausstattung mitberticksichtigt.

Vom Buchwert der Sachanlagen entfallen 12,9 Mio.€ (Vorjahr: 157 Mio.€) auf Finanzierungsleasingvertrage.
Diese betreffen im Wesentlichen das Maschinengebdude des Rheinhafen-Dampfkraftwerks Karlsruhe. Die
EnBW wird ihre Option, das Maschinengebdude 2015 nach Ende der Vertragslaufzeit zu erwerben, mit hoher
Wahrscheinlichkeit austiben.

Die Buchwerte der in den langfristigen Vermogenswerten aktivierten Finanzierungsleasingvertrage sind
nachfolgend zusammengefasst dargestellt:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte 189,0 223,8
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschliellich der Bauten
auf fremden Grundsticken 12,9 15,7
Gesamt 201,9 239,5

Die Konzerninvestitionen in immaterielle Vermoégenswerte und Sachanlagen in Hohe von 1.309,4 Mio.€
(Vorjahr angepasst: 1.256,6 Mio.€) lassen sich wie folgt aus dem Anlagespiegel ableiten:

| Mio. €' 31.12.2009 31.12.2008

Zugange zu den immateriellen Vermégenswerten und Sachanlagen laut

Anlagespiegel 1.396,4 1.336,0
Zugange zu aktivierten Vermdgenswerten aus Finanzierungsleasingvertragen 0,0 -13,8
Zugange zur aktivierten Rickstellung fir Stilllegung und Abbau der nuklearen

Erzeugungsanlagen -136,6 -65,6
Zugange zu den immateriellen Vermogenswerten und Sachanlagen der zur

Verduflerung gehaltenen Vermdgenswerte 49,6 0,0
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 1.309,4 1.256,6

! Vorjahreszahlen angepasst.
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(12) Investment Properties

| Mio.€

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.2009 150,5
Zugange 0,1
Umbuchungen 5.1
Umbuchungen in zur VerduBlerung gehaltene Vermdgenswerte -26,3
Abgange -6,0
Stand: 31.12.2009 123,4
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2009 63,9
Zugange 1.4
Umbuchungen 2,9
Umbuchungen in zur VerduBlerung gehaltene Vermdgenswerte -10,6
Abgange -4,7
Wertminderungen 0,4
Zuschreibungen -0,2
Stand: 31.12.2009 53,1
Buchwert

Stand: 31.12.2009 70,3

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.2008 150,1
Zugange 0,1
Umbuchungen 14,3
Abgange -14,0
Stand: 31.12.2008 150,5
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2008 62,4
Zugange 1,6
Umbuchungen 4,3
Abgange =923
Wertminderungen 5,6
Zuschreibungen -0,7
Stand: 31.12.2008 63,9
Buchwert

Stand: 31.12.2008 86,6

Der Marktwert der Immobilien, die als Investment Properties zu klassifizieren sind, betrug zum Bilanzstichtag
87,4 Mio.€ (Vorjahr: 103,2 Mio.€). Der Marktwert wurde entweder durch ein Discounted-Cashflow-Verfahren
ermittelt oder aus aktuellen Marktpreisen abgeleitet. Rund die Hilfte der Investment Properties wurde von
externen Gutachtern bewertet. Die Mietertrage betrugen 9,2 Mio.€ (Vorjahr: 10,9 Mio.€). Die direkt zurechen-
baren betrieblichen Aufwendungen beliefen sich auf 2,8 Mio.€ (Vorjahr: 1,4 Mio. €). Die betrieblichen
Aufwendungen, denen keine Mietertrage gegentiberstehen, betrugen 0,4 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio.€).

Es bestehen wie im Vorjahr keine Verpflichtungen zum Erwerb von Investment Properties.

Im Geschéftsjahr 2009 wurden durch den Verkauf von Investment Properties Verdufierungserlose in Hohe von
1,6 Mio.€ (Vorjahr: 7,8 Mio.€) erzielt.

Die Forderungen aus unkiindbaren operativen Leasingverhéltnissen des EnBW-Konzerns in Hohe von
76,4 Mio.€ (Vorjahr: 89,4 Mio.€) stammen im Wesentlichen aus der Vermietung von Gewerbe- und Wohn-
immobilien. In der abgelaufenen Periode wurden 1,2 Mio.€ (Vorjahr: 0,9 Mio.€) bedingte Mietzahlungen
vereinnahmt.
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Die ausstehenden Mindestleasingzahlungen weisen folgende Félligkeiten auf:

Mio. € 2009 2008
Falligkeit bis 1 Jahr 21,6 21,1
Falligkeit 1 bis 5 Jahre 21,7 31,9
Falligkeit Uber 5 Jahre 33,1 36,4
Gesamt 76,4 89,4

(13) At equity bewertete Unternehmen

| Mio. €

Anschaffungskosten

Stand: 01.01.2009 1.939,0
Zu-/Abginge durch Anderungen des Konsolidierungskreises 2.138,1
Zu-/Abgénge aufgrund von Ergebnissen 175,9
Zu-/Abgénge aufgrund von direkt im Eigenkapital erfassten Betrégen -108,0
Umbuchungen in zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte -201,6
Wahrungsanpassungen 2,3
Abgénge aufgrund von Dividendenausschittungen -87,6
Sonstige Zu-/Abgange 0.6
Stand: 31.12.2009 3.858,7
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2009 6,8
Wertminderungen 102,0
Zuschreibungen -6,8
Stand: 31.12.2009 102,0
Buchwert

Stand: 31.12.2009 3.756,7
Anschaffungskosten

Stand: 01.01.2008 1.863,3
Zu-/Abginge durch Anderungen des Konsolidierungskreises 53,6
Zu-/Abgénge aufgrund von Ergebnissen 142,8
Zu-/Abgénge aufgrund von direkt im Eigenkapital erfassten Betrdgen 22,3
Umbuchungen in zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte -43,6
Wahrungsanpassungen -20,0
Abgange aufgrund von Dividendenausschittungen -88,6
Sonstige Zu-/Abgange 9.2
Stand: 31.12.2008 1.939,0
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2008 6,8
Abgange durch Anderungen des Konsolidierungskreises 0,0
Stand: 31.12.2008 6,8
Buchwert

Stand: 31.12.2008 1.932,2
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Die folgenden Darstellungen zeigen die wesentlichen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung sowie der

Bilanz der at equity bewerteten Unternehmen:

Ergebnisdaten at equity bewerteter Unternehmen in Mio. € 2009 2008
Umsatzerlose 11.088,4 8.163,8
Jahresiiberschuss 476,8 490,1
Anpassung an EnBW-Anteil und Equity-Bewertung -396,1 -347,3
Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen 80,7 142,8

Bilanzdaten at equity bewerteter Unternehmen in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Vermogenswerte 21.415,7 11.925,0
Schulden 13.124,9 6.548,0
Eigenkapital 8.290,8 5.377,0
Anpassung an EnBW-Anteil und Equity-Bewertung -4.534,1 -3.444,8
Buchwert at equity bewerteter Unternehmen 3.756,7 1.932,2

Unser Anteil an den Eventualverbindlichkeiten at equity bewerteter Unternehmen zum 31. Dezember 2009

betragt 510,2 Mio. € (Vorjahr: 609,3 Mio. €).

Der Borsenwert der Anteile, fiir die offentliche Marktpreise existieren, liegt bei 1.010,3 Mio.€ (Vorjahr: 851,9 Mio.€).
Die entsprechenden Buchwerte dieser Anteile betragen 1.175,6 Mio.€ (Vorjahr: 1.236,8 Mio. €). Aufgrund des

hoéheren Nutzungswerts besteht kein Wertminderungsbedarf.

Folgende at equity bewertete Unternehmen haben einen abweichenden Abschlussstichtag und werden mit

ihren Jahresabschlusszahlen zum Stichtag 30. September 2009 einbezogen:

Elektrizitatswerk Rheinau AG, Rheinau/Schweiz
EVN AG, Maria Enzersdorf/Osterreich
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Mio. € Anteile an Sonstige Langfristige Aus- Summe
verbundenen Beteili-  Wertpapiere® leihungen
Unternehmen gungen'-2

Anschaffungskosten
Stand: 01.01.2009 79,4 941,2 4.030,5 119.3 5.170,4
Zu-/Abgange durch Anderungen
des Konsolidierungskreises 0,0 1.1 -0,1 8,7 9,7
Zugange 5,0 50,2 3.049,4 28,2 3.132,8
Umbuchungen 15,2 -14,4 -242,3 -9.6 -251,1
Umbuchungen in zur VerduB3erung
gehaltene Vermdogenswerte -1.0 -22,1 -177,2 -0,5 -200,8
Wahrungsanpassungen 0,0 0,2 0,0 -0,3 -0,1
Abgénge -13,3 -23.1 -1.835,0 -24,2 -1.895,6
Stand: 31.12.2009 85,3 933.1 4.825,3 121,6 5.9653
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2009 10,9 85,5 104,8 8,9 2101
Wertminderungen 1.2 62,2 48,5 0,3 12,2
Umbuchungen 15,0 -14,8 0,0 -2,4 -2,2
Umbuchungen in zur VerduB3erung
gehaltene Vermdgenswerte -0,3 0,0 -5,8 0,0 -6,1
Abgénge 0,0 -1,5 -32,6 -6,0 -40,1
Stand: 31.12.2009 26,8 1314 114,9 0,8 273,9
Buchwerte
Stand: 31.12.2009 58,5 801,7 4.710,4 120,8 5.691,4
Anschaffungskosten
Stand: 01.01.2008 63,6 912,9 4.831,6 145,7 5.953,8
Zu-/Abgange durch Anderungen
des Konsolidierungskreises 1,0 0,0 0,0 0,0 1,0
Zugange 14,0 161,8 2.654,5 32,1 2.862,4
Umbuchungen 1,6 -2,1 -304,6 -3,1 -308,2
Wahrungsanpassungen 0,0 4,5 0,0 158 58
Abgénge -0,8 -135,9 -3.151,0 -56,7 -3.344,4
Stand: 31.12.2008 79,4 941,2 4.030,5 119.3 5.170,4
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2008 8,1 140,4 16,8 54,1 2194
Wertminderungen 2.5 1,9 89,1 0,0 93,5
Umbuchungen 0,0 -0,3 0,3 -0,1 -0,1
Wahrungsanpassungen 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0
Zu-/Abgénge 0,3 -56,6 0,0 =451 -101,4
Zuschreibungen 0,0 0,0 -1,3 0,0 -1.3
Stand: 31.12.2008 10,9 85,5 104,8 8,9 2101
Buchwerte
Stand: 31.12.2008 68,5 855,7 3.925,7 110,4 4.960,3

' Von den Zugangen der Anschaffungskosten stammen 0,1 Mio. € (Vorjahr: 1,2 Mio. €], von den Abgéngen der Anschaffungskosten 13,4 Mio. €

(Vorjahr: 3,1 Mio. €] aus der Marktbewertung.

2 Von den Buchwerten der Anschaffungskosten entfallen 152,1 Mio. € (Vorjahr: 195,3 Mio. €) auf Beteiligungen, die als Finanzinvestitionen

gehalten werden.

® Von den Zugangen der Anschaffungskosten stammen 368,0 Mio. € (Vorjahr: 103,2 Mio. €], von den Abgéngen der Anschaffungskosten

81,1 Mio. € (Vorjahr: 642,2 Mio. €] aus der Marktbewertung.

Bei den im Finanzanlagevermogen ausgewiesenen Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich um
aus Wesentlichkeitsgriinden nicht in den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen.
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Bei den langfristigen Wertpapieren handelt es sich vor allem um festverzinsliche Wertpapiere sowie um

borsennotierte Aktien. Ein Grofdteil der langfristigen Wertpapiere wird in Spezialfonds gehalten. Im Rahmen

der Konsolidierung werden die einzelnen Wertpapiere der Spezialfonds in der Konzernbilanz gesondert nach
der jeweiligen Anlageart ausgewiesen.

Die Ausleihungen bestehen aus Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Héhe von 0,6 Mio. € (Vorjahr:
1,3 Mio. €), Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, in Hohe von

21,2 Mio.€ (Vorjahr: 21,0 Mio.€) sowie aus sonstigen Ausleihungen in Hohe von 99,0 Mio.€ (Vorjahr: 88,1 Mio.€).

Wertminderungen auf finanzielle Vermogenswerte werden auf einem gesonderten Wertberichtigungskonto
erfasst und sind aus dem Anlagespiegel ersichtlich.

(15) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Mio.€ 31.12.2009 31.12.2008
Kurzfristig Langfristig Gesamt Kurzfristig Langfristig Gesamt

Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen’ 2.807,5 4259 3.233,4 3.147,0 400,7 3.547,7
davon gegen verbundene
Unternehmen (21.2) (10,0) (31,2) (21,9) (14,5) (36,4)
davon gegen Beteiligungen (26,2) (1,9) (28,1) (48,5) (4,9) (53,4)
davon gegen at equity
bewertete Unternehmen (24,1) (0,0 (24,1) (12,8) (0,0 (12,8)

Die kurzfristigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betragen zum 01.01.2008 2.073,6 Mio. €. Sie enthalten riickwirkende Anpassun-
gen zum 31.12.2008 in Hohe von -34,5 Mio. € (zum 01.01.2008: -35,1 Mio. €).

Bei den langfristigen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen handelt es sich im Wesentlichen um
Forderungen in Zusammenhang mit Stromlieferungen, deren Laufzeiten nicht dem gewohnlichen Geschéfts-

zyklus entsprechen.

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen entwickelten sich wie folgt:

Mio. € 2009 2008
Stand zum 01.01. 47,3 56,1
Umbuchungen in zur VerduBlerung gehaltene Vermdgenswerte -5,0 0,0
Verbrauch -32,6 -34,6
Nettozuflihrungen 271 25,8
Stand zum 31.12. 36,8 473

Die in den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen enthaltenen Kreditrisiken stellen sich wie folgt dar:

Mio. €' 31.12.2009 31.12.2008
Nicht Gberfallig und nicht wertgemindert 3.118,0 3.437,1
Uberfallig und nicht wertgemindert

Laufzeit bis 3 Monate 38,8 37,9

Laufzeit zwischen 3 und 6 Monaten 4,1 3,8

Laufzeit zwischen 6 Monaten und 1 Jahr 5,9 3,7

Laufzeit Gber 1 Jahr 12,8 7.3
Wertgemindert 53,8 57,9
Gesamt 3.233,4 3.547,7

! Die nicht Gberfélligen und nicht wertgeminderten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betragen zum 01.01.2008 2.318,3 Mio. €. Sie
enthalten rickwirkende Anpassungen zum 31.12.2008 in Hohe von -34,5 Mio. € (zum 01.01.2008: -35,1 Mio. €).
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Fur die nicht wertgeminderten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen liegen zum Bilanzstichtag keine
Anzeichen eines Wertberichtigungsbedarfs vor.

(16) Ertragsteuererstattungsanspriiche

Unter den kurz- und langfristigen Ertragsteuererstattungsanspriichen ist im Wesentlichen das Kérperschaft-
steuerguthaben aus der Umstellung auf das Halbeinktinfteverfahren nach dem Steuersenkungsgesetz vom
23. Oktober 2000 durch die Neuregelung des Gesetzes tiber steuerliche Begleitmafinahmen zur Einfihrung
der Europdischen Gesellschaft und zur Anderung weiterer steuerrechtlicher Vorschriften (SEStEG) vom
7. Dezember 2006 ausgewiesen.

Ferner sind anrechenbare Kapitalertragsteuern und anrechenbare Zinsabschlagsteuern aus Vorjahren sowie
des laufenden Jahres enthalten.

(17) Sonstige Vermdgenswerte

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Kurzfristig  Langfristig Gesamt  Kurzfristig  Langfristig Gesamt

Sonstige Steuererstattungs-

anspriiche 63,4 0,0 63,4 122,4 0,0 122,4
Derivate 2.027,2 37,7 2.064,9 2.732,2 32,8 2.765,0
davon ohne Sicherungs-
beziehung (1.951,1) (11,0) (1.962,1) (2.551,0) (6,2) (2.557,2)
davon in Sicherungs-
beziehung Cashflow Hedge (53,7) (0,0 (53,7) (165,5) (3,0) (168,5)
davon in Sicherungs-
beziehung Fair Value Hedge (22,4) (26,7) (49,1) (15.7) (23,6 (39,3)
Forderungen aus
Finanzierungsleasing 7.0 34,6 41,6 7.5 37,6 45,1
Geleistete Anzahtungen1 91,9 42,7 134,6 122,0 40,5 162,5
Aktive Rechnungsabgrenzungs-
posten 17,5 57,1 74,6 252 62,3 87,5
Ubrige Vermégenswerte 432,5 31,7 4642 632,8 30,9 663,7
Gesamt' 2.639,5 203,8 2.843,3 3.642,1 204,1 3.846,2

' Die kurzfristigen geleisteten Anzahlungen betragen zum 01.01.2008 85,8 Mio. €. Sie enthalten riickwirkende Anpassungen zum 31.12.2008 in
Héhe von -158,1 Mio. € (zum 01.01.2008: -167,8 Mio. €).

Die Forderungen aus Finanzierungsleasing resultieren aus Vertragen zur Lieferung verschiedener Energiemedien

wie Strom, Warme, Kélte und Druckluft, bei denen das wirtschaftliche Eigentum der geleasten technischen
Anlagen und Maschinen dem Leasingnehmer zuzurechnen ist. Die Leasingvertrage beinhalten Preisanpassungs-
klauseln sowie Mietverldangerungs- und Kaufpreisoptionen, die nur von den entsprechenden Vertragsunter-
nehmen ausgetibt werden konnen. Den Vertrdgen liegen folgende Parameter und Fristigkeiten zugrunde:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Summe der Leasingraten 51,6 55,9
Zinsanteil der ausstehenden Leasingraten 10,0 10,8
Barwert der ausstehenden Leasingraten 41,6 45,1

Der Nominalwert der ausstehenden Leasingraten hat folgende Falligkeiten:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Falligkeit bis 1 Jahr 9.3 10,3
Falligkeit 1 bis 5 Jahre 253 30,8
Falligkeit Uber 5 Jahre 17,0 14,8
Gesamt 51,6 55,9
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Der Barwert der noch ausstehenden Leasingraten verteilt sich wie folgt:

Mio.€ 31.12.2009 31.12.2008
Falligkeit bis 1 Jahr 8,3 8,8
Falligkeit 1 bis 5 Jahre 20,7 25,3
Falligkeit Gber 5 Jahre 12,6 11,0
Gesamt 41,6 45,1

Fir ausstehende Forderungen aus Finanzierungsleasing waren wie im Vorjahr keine Wertberichtigungen und

Zuschreibungen erforderlich.

Die geleisteten Anzahlungen enthalten Anzahlungen fur Strombezugsvertrdge in Héhe von 74,8 Mio. €
(Vorjahr angepasst: 54,0 Mio.€). Von den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten betreffen 28,5 Mio.€ (Vorjahr:

33,4 Mio.€) abgegrenzte Leasingraten.

Die iibrigen Vermogenswerte enthalten Sicherheitsleistungen fur au3erborsliche Handelsgeschafte in Hohe

von 142,8 Mio.€ (Vorjahr: 239,5 Mio.€).

Die Wertberichtigungen auf zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertete sonstige Vermogenswerte

entwickelten sich wie folgt:

Mio. € 2009 2008
Stand zum 01.01. 35,5 28,7
Umbuchungen in zur VerduBlerung gehaltene Vermdgenswerte -0,5 0,0
Verbrauch REWA -0,4
Nettozufiihrungen 9.7 7,2
Stand zum 31.12. 33,3 35,5

Die Kreditrisiken der in den sonstigen Vermogenswerten enthaltenen Finanzinstrumente stellen sich wie

folgt dar:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Nicht Gberfallig und nicht wertgemindert 2.566,7 3.464,5
Uberfallig und nicht wertgemindert

Laufzeit bis 3 Monate 0,2 0,1

Laufzeit zwischen 3 und 6 Monaten 01 0,0

Laufzeit zwischen 6 Monaten und 1 Jahr 0,0 0,0

Laufzeit Gber 1 Jahr 01 0,1
Wertgemindert 0,3 0,4
Gesamt 2.567,4 3.465,1

Fur die nicht wertgeminderten sonstigen Vermogenswerte liegen zum Bilanzstichtag keine Anzeichen eines

Wertberichtigungsbedarfs vor.
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(18) Vorratsvermadgen

| Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 566,0 380,9
Kernbrennelemente (inkl. darauf geleistete Anzahlungen) 291,7 386,5
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 41,0 46,9
Fertige Erzeugnisse und Waren 30,3 34,0
Geleistete Anzahlungen 15,8 14,6
Gesamt 944.,8 862,9

Es liegen keine Sicherungsiibereignungen von Vorraten vor. Wesentliche langfristige Fertigungsauftrage, die
eine Bilanzierung als langfristige Auftragsfertigung erfordern wiirden, sind nicht gegeben.

Im Berichtsjahr wurden Abschreibungen auf die Vorrate in Hohe von 80,1 Mio. € (Vorjahr: 28,3 Mio. €) vorge-
nommen.

(19) Finanzielle Vermdgenswerte

Die kurzfristigen finanziellen Vermogenswerte enthalten im Wesentlichen Genussscheine sowie festverzinsliche
Wertpapiere. Die Uibrigen kurzfristigen finanziellen Vermogenswerte betreffen im Wesentlichen ausgegebene
Darlehen. Aufgrund der Bewertung zum Marktwert ergaben sich im Geschiftsjahr Zuschreibungen in Hohe
von 3,5 Mio.€ (Vorjahr: 3,7 Mio.€) sowie Abschreibungen in Hohe von 0,8 Mio.€ (Vorjahr: 3,1 Mio.€).

Im Geschiftsjahr 2009 wurden aufierplanmaéfiige Abschreibungen auf ibrige finanzielle Vermodgenswerte in
Hohe von 23,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio.€) vorgenommen. Davon entfallen auf Wertpapiere, die der Bewertungs-
kategorie ,zur Verauf3erung verfiigbar” zugeordnet sind, 8,5 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio.€).

Mio.€ 2009 2008
Genussscheine, Fonds und Aktien 686,5 502,9
Ubrige kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 85,2 81,8
Gesamt 771,7 584,7

Insgesamt wurden kurzfristige finanzielle Vermogenswerte in Hohe von 102,2 Mio. € (Vorjahr: 95,6 Mio.€) als

Sicherheiten gestellt. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Sicherheiten fiir Borsengeschafte, die sich
entsprechend der Entwicklung des Handelsvolumens verandern. Die gestellten Sicherheiten unterliegen einer
marktiiblichen Verzinsung. Diese Sicherheiten werden von den Borsen bei Nichterfiillung der durch die

Borsengeschifte resultierenden Verpflichtungen in Anspruch genommen.

(20) Flissige Mittel
Die fliissigen Mittel betreffen fast ausschlief8lich Guthaben bei Kreditinstituten, die iiberwiegend als Termin-
und Tagesgeld angelegt sind.

Von den flissigen Mitteln entfallen 77,5 Mio.€ (Vorjahr: 64,2 Mio.€) auf quotal konsolidierte Unternehmen.
Wesentliche Verfiigungsbeschrankungen fir Zahlungsmittel bestanden nicht.

(21) Eigenkapital
Die Entwicklung des Eigenkapitals und das Gesamtergebnis sind im Eigenkapitalspiegel gesondert dargestellt.
Die Bestandteile des Gesamtergebnisses sind in der Gesamtperiodenerfolgsrechnung aggregiert dargestellt.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital der EnBW AG betragt 640.015.872,00€ (Vorjahr: 640.015.872,00€) und ist in 250.006.200
(Vorjahr: 250.006.200) auf den Inhaber lautende Sttickaktien eingeteilt, die voll eingezahlt sind. Die Stiickaktien
sind rechnerisch mit jeweils 2,56 €/Stlck (Vorjahr: 2,56€/Stiick) am gezeichneten Kapital beteiligt.
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Die E.D.F. INTERNATIONAL SA und die OEW Energie-Beteiligungs GmbH halten zum 31. Dezember 2009
jeweils direkt 45,01% des Grundkapitals der EnBW AG (Vorjahr: E.D.F. INTERNATIONAL SA und Zweckverband
Oberschwabische Elektrizitatswerke (OEW) jeweils 45,01%).

Kapitalriicklage
In der Kapitalrtcklage sind die Betrdge enthalten, die bei der Ausgabe von Aktien der EnBW AG uiber den
rechnerischen Wert der Aktien hinaus erzielt wurden.

Gewinnriicklagen

Die Gewinnriicklagen enthalten die anteiligen Gewinnricklagen der Muttergesellschaft und der sonstigen
einbezogenen Gesellschaften nach dem Erstkonsolidierungszeitpunkt. Die Gewinnriicklagen enthalten riick-
wirkende Anpassung aufgrund der Aktivierung von Fremdkapitalkosten zum 31. Dezember 2008 in Hohe von
8,2 Mio.€ (zum 1. Januar 2008: 0,7 Mio.€).

Bilanzgewinn der EnBW AG

Unter Berticksichtigung des Gewinnvortrags in Hohe von 124,1 Mio.€ (Vorjahr: 38,1 Mio.€) sowie nach Einstellung
in andere Gewinnriicklagen in Hohe von 100,0 Mio.€ (Vorjahr: 576,4 Mio.€) ergibt sich ein Bilanzgewinn in
Hohe von 480,3 Mio.€ (Vorjahr: 615,1 Mio.€). Wir werden der Hauptversammlung am 29. April 2010 vor-
schlagen, aus dem Bilanzgewinn der EnBW AG eine Dividende von 1,53 € (Vorjahr: 2,01€) je Aktie auszu-
schiitten. Zum 31. Dezember 2009 waren insgesamt 244.256.523 Aktien (Vorjahr: 244.256.523 Aktien) dividenden-
berechtigt. Die Ausschiittungssumme der EnBW AG fiir das Geschiftsjahr 2009 wird bei entsprechendem
Beschluss durch die Hauptversammlung 373,7 Mio.€ (Vorjahr: 491,0 Mio.€) betragen.

In der Konzerneigenkapitalgliederung nach IFRS wurden fiir das gezeichnete Kapital und die Kapitalricklage
die Ansdtze der EnBW AG nach deutschem Handelsrecht itbernommen. Der Bilanzgewinn der EnBW AG wird
innerhalb der Gewinnrticklagen ausgewiesen.

Neubewertungsriicklage gemaB IFRS 3

Die Neubewertungsriicklage gemaf3 IFRS 3 wurde in Zusammenhang mit den sukzessiv durchgefithrten Erwerben

der Stadtwerke Dusseldorf AG, der Erdgas Stidwest GmbH sowie der GSW Gas- und Warmeservice GmbH gebildet.
Sie ermittelt sich aus den zwischen den Erwerbszeitpunkten eingetretenen Veranderungen der beizulegenden
Zeitwerte der Vermogenswerte und Schulden gemaf3 der vor der Vollkonsolidierung gehaltenen Anteile.

Eigene Aktien

Zum 31. Dezember 2009 hilt die EnBW AG 5.749.677 Stlick eigene Aktien (Vorjahr: 5.749.677 Stiick eigene
Aktien), die im Einzelabschluss der EnBW AG zu 35,79 € (Vorjahr: 35,79 €) bewertet sind. Dies entspricht 2,3%
(Vorjahr: 2,3%) des Grundkapitals.

Aus den unmittelbar und mittelbar gehaltenen eigenen Aktien stehen der Gesellschaft keine Rechte zu; sie
sind nicht dividendenberechtigt. Die eigenen Aktien werden entsprechend den Regelungen der IFRS nicht als
Wertpapiere ausgewiesen, sondern von den Gewinnriicklagen offen abgesetzt.

Kumulierte erfolgsneutrale Verdanderungen

In den kumulierten erfolgsneutralen Verdnderungen werden Marktwertdnderungen der zur Verdufierung

verfuigbaren finanziellen Vermoégenswerte, Marktwertdnderungen von Cashflow Hedges, die direkt im Eigen-
kapital erfassten Werte fiir die Equity-Bewertung sowie Wahrungsumrechnungsdifferenzen aus der Umrech-
nung ausldndischer Abschliisse erfasst.

Hinsichtlich der erfolgsneutralen Verdnderungen der zur Verdufierung verfiigbaren finanziellen Vermogens-
werte sowie der Cashflow Hedges verweisen wir auf die Ausfihrungen zur Berichterstattung zu den Finanz-
instrumenten.
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Darstellung der Bestandteile der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertrdge:

Mio. € 2009 2008
In der laufenden Periode entstandene unrealisierte Gewinne (Vorjahr: Verluste) 15 -25,1
Unterschiedsbetrag aus der Wahrungsumrechnung 1,5 -25,1
In der laufenden Periode entstandene unrealisierte Gewinne (Vorjahr: Verluste) 51,7 -224.0
Ergebniswirksame Umgliederung in die Gewinn- und Verlustrechnung 55,4 27,3
Umgliederung in die Anschaffungskosten von gesicherten Geschaften -95,6 -118,1
Cashflow Hedge 11,5 -314,8
In der laufenden Periode entstandene unrealisierte Gewinne (Vorjahr: Verluste) 283,1 -539,5
Ergebniswirksame Umgliederung in die Gewinn- und Verlustrechnung 64,8 7,7
Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermdogenswerte 3479 -531,8
In der laufenden Periode entstandene unrealisierte Verluste (Vorjahr: Gewinne]) -108,0 22,3
At equity bewertete Unternehmen -108,0 22,3
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertrage vor
Steuern 252,9 -849,4
Ertragsteuern 23,2 491
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertrage 276,1 -800,3
Darstellung der Steuereffekte der unrealisierten Aufwendungen und Ertrage im Eigenkapital:

Mio. € 2009 2008

Vor Steuer- Nach Vor Steuer- Nach
Steuern aufwand/ Steuern Steuern aufwand/ Steuern
-ertrag -ertrag

Unterschiedsbetrag aus
der Wahrungsumrechnung 1.5 1,0 2,5 -25,1 2,7 -22,4
Cashflow Hedge 51,7 19.8 71,5 -224,0 24,4 -199.6
Zur VerauBlerung verfligbare
finanzielle Vermdgenswerte 283,1 - 25,7 2574 -539,5 -50 -b44.5
At equity bewertete
Unternehmen -108,0 0,0 -108,0 22,3 0,0 22,3
Summe der direkt im
Eigenkapital erfassten
Aufwendungen und Ertrage 228,3 -4,9 223,4 -766,3 22,1 -744,2

Darstellung der Steuereffekte der ergebniswirksamen Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung
und in die Anschaffungskosten von gesicherten Geschaften:

Mio. € 2009 2008
Vor Steuer- Nach Vor Steuer- Nach
Steuern aufwand/ Steuern Steuern aufwand/ Steuern
-ertrag -ertrag
Cashflow Hedge -40,2 23,3 -16,9 -90,8 27,8 -63,0
Zur VerdufBerung verfigbare
finanzielle Vermdgenswerte 64,8 4.8 69,6 7.7 -0,8 6,9
Summe der direkt im
Eigenkapital erfassten
Aufwendungen und Ertrage 24,6 28,1 52,7 -83,1 27,0 -56,1

Anteile anderer Gesellschafter

Die Anteile anderer Gesellschafter zeigen den Anteilsbesitz Dritter an den Konzerngesellschaften. Die Anteile
anderer Gesellschafter betreffen insbesondere ENSO Energie Sachsen Ost AG, Energiedienst-Gruppe, Stadtwerke
Disseldorf AG, GasVersorgung Stiddeutschland GmbH und Erdgas Siidwest GmbH.
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(22) Riickstellungen
Fur die Erlauterung der Riickstellungen im Anhang werden die in der Bilanz nach Fristigkeiten getrennt
ausgewiesenen Ruickstellungen wieder zusammengefasst betrachtet.

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Kurzfristig ~ Langfristig Gesamt Kurzfristig  Langfristig Gesamt

Rickstellungen fir Pensionen

und ahnliche Verpflichtungen 223,3 3.952,0 4.175,3 216,0 3.913,7 41297
Steuerriickstellungen 86,3 1437 230,0 141,6 1275 2691
Rickstellungen im

Kernenergiebereich 215,2 4.965,3 5.180,5 1479 4.735,5 4.883,4

Rickstellungen fur nicht
vertragliche nukleare
Verpflichtungen (138,2) (3.740,8) (3.879.,0) (81,4) (3.629,3) (3.710,7)

Rickstellungen fur
vertragliche nukleare

Verpflichtungen (77,0) (1.224,5) (1.301,5] (66,5 (1.106,2) (1.172,7)
Sonstige Rickstellungen 481,4 338,8 820,2 603,6 5311 1.134,7

Sonstige

Stromriickstellungen (177.9) (35,0) (212,9) (221,7) (24,3) (246,0)

Personalriickstellungen (48,2) (136,6) (184,8) (73,0) (169,1) (242,1)

Rickstellungen fur drohende
Verluste aus schwebenden

Geschéften (62,0) (127,0) (189,0) (43,7) (306,2) (349,9)
Ubrige Riickstellungen (193,3) (40,2) (233,5) (265,2) (31,5) (296,7)
Gesamt 1.006,2 9.399,8 10.406,0 1.109,1 9.307,8 10.416,9

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Die Ruckstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden entsprechend den bestehenden
Versorgungszusagen fiir Anwartschaften und laufende Leistungen an die berechtigten aktiven und ehemaligen
Mitarbeiter sowie die Hinterbliebenen gebildet. Es handelt sich hierbei im Wesentlichen um leistungsorientierte

Versorgungspldne. Zusitzlich erhalten die Mitarbeiter eine Zusage tiber eine Energiepreiserméf8igung in der
Rentenzeit.

Die Zusagen bemessen sich vor allem nach der Dauer der Betriebszugehorigkeit sowie der Vergiitung der
Mitarbeiter. Dartiber hinaus werden leistungsorientierte Zusagen im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung
uber Multi-Employer Plans gewdhrt. Die Beitragszahlung an die Zusatzversorgungskasse erfolgt in Hohe eines

bestimmten Prozentsatzes des jeweiligen zusatzversorgungspflichtigen Arbeitsentgelts des Arbeitnehmers.

Die Hohe der Ruckstellungen der leistungsorientierten Zusagen entspricht dem Barwert der kiinftig erwarteten
Verpflichtungen, korrigiert um die noch nicht amortisierten versicherungsmathematischen Gewinne und
Verluste. Die Berechnung erfolgt nach versicherungsmathematischen Methoden. Es wurde Planvermogen
gemafd IAS 19.7 geschaffen, das ausschliefilich zur Deckung von Pensionsverpflichtungen verwendet und von
den Pensionsverpflichtungen abgesetzt wird.

Die wesentlichen Parameter (Durchschnittswerte) der Berechnung der leistungsorientierten Versorgungszusagen
fur die inldndischen Gesellschaften sind nachfolgend dargestellt:

31.12.2009 31.12.2008
Diskontierungszins 5,75% 6,00 %
Kinftig erwartete Lohn- und Gehaltssteigerung 3,00% 3,00%
Kinftig erwarteter Rentenanstieg 2,20% 2,40 %
Fluktuationsrate 2,00 % 2,00 %
Erwartete Rendite des Planvermdgens 5,50 % 5,50 %

Den Berechnungen liegen die Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck zugrunde.
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Der Aufwand fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2009 2008

Pensionsaufwand

Aufwand fir im Berichtsjahr verdiente Versorgungsanspriiche 46,7 55,4
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0,0 0,1
Versicherungsmathematische Gewinne (-)/Verluste (+) 0,8 0,7
Erwarteter Ertrag aus dem Planvermadgen -4,5 -5,2
Zinsaufwand fir bereits erworbene Versorgungsanspriiche 2291 210,4
Gesamt 2721 2614

Der Barwert der Versorgungsanspriche fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen ldsst sich zum bilanzierten
Wert der Versorgungsanspriche wie folgt tiberleiten:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Anwartschaftsbarwert aller Versorgungsanspriiche 4.109,3 3.952,0

davon intern finanzierte Versorgungsanspriiche (4.016,0) (3.748,0)

davon extern finanzierte Versorgungsanspriiche (93,3) (204,0)
Marktwert des Planvermdgens -78,2 -91,7
Uberdeckung aus den Versorgungsanspriichen 0,0 1,7
Noch nicht verrechnete versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-] 144,2 2677
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 4.175,3 4.129,7

Entwicklung des Planvermogens in Mio. € 2009 2008
Marktwert des Planvermdgens zu Beginn des Geschéftsjahres 91,7 105,4
Erwarteter Ertrag aus Planvermdgen 4,5 5,2
Vermogensibertragungen -11,7 0,2
Auszahlung an Begiinstigte -7,7 -8,0
Versicherungsmathematische Gewinne (+)/Verluste (-] 1.4 111
Marktwert des Planvermogens zum Ende des Geschéftsjahres 78,2 91,7

Die tatsachlichen Ertrage aus Planvermogen betrugen 5,9 Mio.€ (Vorjahr: -5,9 Mio. €). Kinftige Zahlungen an
das Planvermogen sind wie im Vorjahr keine geplant.

Erfahrungsbedingte 2009 2008 2007 2006 2005
Anpassungen in Mio. €

Anwartschaftsbarwert

der Versorgungs-

anspriiche -17.3 58,1 -31,9 -22,7 29,6
Marktwert des

Planvermdgens 1,4 =111 -0,8 -1,8 -0,1

Die erfahrungsbedingten Anpassungen des Anwartschaftsbarwerts der Versorgungsanspriiche, die nicht durch
Pramissendnderung entstanden, sind ein Teil der in der jeweiligen Periode neu entstandenen versicherungs-
mathematischen Gewinne und Verluste. Die erfahrungsbedingten Anpassungen des Marktwerts des Plan-
vermogens entsprechen den in der jeweiligen Periode neu entstandenen versicherungsmathematischen
Gewinnen und Verlusten.
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Zusammensetzung des Planvermdgens in % 31.12.2009 31.12.2008

Aktien 21,4 12,6
Festverzinsliche Wertpapiere 72,8 65,8
Sonstige Vermdgenswerte 58 21,6

100,0 100,0

Das Anlageziel fiir das ausgelagerte Pensionsvermogen ist die fristenkongruente Abdeckung der Versorgungs-
anspriiche. Das Planvermogen enthilt weder Aktien von EnBW-Konzernunternehmen noch selbst genutzte
Immobilien. Die Anlagestrategie berticksichtigt die Falligkeitsstruktur und den Umfang der Versorgungs-

anspriche. Die durchschnittliche Rendite betrug 7,0 % (Vorjahr: -5,7 %). Die erwartete Rendite lag bei 5,5%

(Vorjahr: 5,5%). Der Bestimmung der erwarteten Rendite liegen Asset-Prognosen der jeweiligen Asset-Klassen

sowie Bankgesprache zugrunde. Die Prognosen basieren auf Erfahrungswerten und Wirtschaftsdaten.

| Entwicklung des Barwerts der leistungsorientierten Verpflichtung in Mio. € 2009 2008

Anwartschaftsbarwert aller Versorgungsanspriche zu Beginn des

Geschéftsjahres 3.952,0 L2447
Aufwand fir im Berichtsjahr verdiente Versorgungsanspriiche 46,7 55,4
Zinsaufwand fir bereits erworbene Versorgungsanspriiche 2291 2104
Auszahlung an Begiinstigte -231,5 -214,6
Versicherungsmathematische Gewinne(-)/Verluste(+) 125,7 -345,2
Anderung des Konsolidierungskreises und Wahrungsanpassungen 0,0 -0,1
Umbuchungen -12,7 1,4
Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung zum Ende des Geschaftsjahres 4.109,3 3.952,0

Der Barwert der leistungsorientierten Verpflichtung unterteilt sich wie folgt in vermdgensgedeckte und nicht
vermogensgedeckte Versorgungsanspriche:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Versorgungsanspriiche mit Vermogensdeckung 93,3 204,0
Vollstandige Vermogensdeckung (93,3) (92,3)
Teilweise Vermégensdeckung (0,0) (111,7)
Versorgungsanspriiche ohne Vermégensdeckung 4.016,0 3.748,0

Der Barwert der Versorgungsanspriche, der Marktwert des Planvermogens und der Uberschuss beziehungs-
weise Fehlbetrag des Plans entwickelten sich seit 2005 wie folgt:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005

Barwert der

Versorgungsanspriche 4.109,3 3.952,0 42447 4.590,3 4.614,0
Marktwert des

Planvermdgens -78,2 -91,7 -105,4 -105,6 -101,2
Uberschuss bzw.

Fehlbetrag des Plans 4.031,1 3.860,3 4.139,3 4.484,7 4.512,8
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Multi-Employer Plans

Die Multi-Employer Plans, bei denen es sich um leistungsorientierte Versorgungspldne handelt, werden als
beitragsorientierte Plane bilanziert, da eine korrekte Aufteilung der Verpflichtungen beziehungsweise der
Vermogenswerte auf die partizipierenden Unternehmen nicht moglich ist. Der Aufwand aus leistungsorien-
tierten Pensionszusagen Uber Multi-Employer Plans belief sich auf 12,4 Mio.€ (Vorjahr: 12,7 Mio. €). Mogliche
kiinftige Beitragssteigerungen aus nicht ausfinanzierten Versorgungsverpflichtungen werden keinen wesentlichen
Einfluss auf den EnBW-Konzern haben.

Die Arbeitgeberbeitrdge zur gesetzlichen Rentenversicherung beliefen sich im Jahr 2009 auf 100,1 Mio. €
(Vorjahr: 89,9 Mio.€).

Steuerriickstellungen
Die Steuerriickstellungen enthalten im Wesentlichen Rickstellungen fiir Ertragsteuern wie die Kdrperschaft-
steuer einschlief’lich Solidaritatszuschlag sowie fuir die Gewerbesteuer.

Riickstellungen im Kernenergiebereich
Die Riickstellungen im Kernenergiebereich sind fur die Entsorgung bestrahlter Brennelemente und radio-
aktiver Betriebsabfédlle sowie fiir die Stilllegung und den Riickbau der kontaminierten Anlagenteile gebildet.

Mio.€ 31.12.2009 31.12.2008
Stilllegung und Rickbau 3.126,2 2.933,9
Brennelementeentsorgung 1.843,1 1.763,1
Betriebsabfalle 211,2 186,4
Gesamt 5.180,5 4.883,4

Die Ruickstellungen basieren insgesamt auf 6ffentlich-rechtlichen Verpflichtungen und Auflagen in den
Betriebsgenehmigungen.

Soweit in Erflllung dieser dffentlich-rechtlichen Verpflichtungen noch keine zivilrechtlichen Vertrage zum
Bilanzstichtag abgeschlossen waren, erfolgte die Bewertung der Riickstellungen auf Basis externer Gutachten
und Kostenschdtzungen (nicht vertragliche nukleare Verpflichtungen). Dies ist im Wesentlichen bei den im
Stilllegungsbereich erwarteten Kosten des Nachbetriebs der Anlage, der Demontage und Entsorgung der
nuklearen Anlagenteile der Fall sowie bei den eigentlichen Kosten der Endlagerung. Im Bereich der Entsorgung
von Brennelementen handelt es sich bei dem nicht vertraglichen Anteil tiberwiegend um die Kosten fiir eine
endlagergerechte Konditionierung, die Transportkosten, die Kosten fiir die Beschaffung von Endlagerbehéltern
sowie die Kosten fiir die eigentliche Endlagerung.

Dartiber hinaus ist die Bewertung eines Teils der Riickstellungen bereits durch zivilrechtliche Vertrage kon-
kretisiert (vertragliche nukleare Verpflichtungen). Dies sind zum einen die Personalkosten fiir Eigenpersonal,

soweit dies voraussichtlich mit der Stilllegung befasst sein wird. Im Rahmen der Entsorgung von Brenn-
elementen handelt es sich zum anderen im Wesentlichen um die ausstehenden Kosten fiir die Wiederaufarbeitung
abgebrannter Brennelemente, die Kosten der dezentralen Zwischenlagerung in Standortnihe und der zentralen

Zwischenlagerung in den Zwischenlagern Gorleben und Ahaus sowie um die Kosten fiir Transport und
Beschaffung von Behdltern.
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Riickstellungsspiegel in Mio.€ Stand Zufiihrung Auflosung Aufzinsung

01.01.2009
Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen 4.129,7 47,5 0,0 224,2
Steuerrickstellungen 2691 61,2 11,8 0,0
Rickstellungen im Kernenergiebereich 4.883,4 122,8 78,0 2727
Sonstige Rickstellungen 1.134,7 329.9 303,4 13,9
Sonstige Stromrickstellungen (246,0) (90,1) (65,3 (1,1)
Personalriickstellungen (242,1) (45,4) (12.7) (6,1)
Rickstellungen fir drohende Verluste aus
schwebenden Geschéften (349,9) (64,7) (201,1) (4,3)
Ubrige Riickstellungen (296,7) (129,7) (24,3) (2.4)
Gesamt 10.416,9 561,4 393,2 510,8

Die Ruickstellungen fur Stilllegung und Rickbau der kontaminierten Anlagenteile werden zum Zeitpunkt der
Inbetriebnahme mit dem abgezinsten Erfuillungsbetrag angesetzt. Dieser wird korrespondierend unter den
Erzeugungsanlagen ausgewiesen und planmaf3ig abgeschrieben. Er betrdgt 264,4 Mio.€ (Vorjahr: 246,3 Mio.€).
Schatzungsinderungen in Zusammenhang mit der Anderung der Annahmen zur kiinftigen Kostenentwick-
lung wurden grundsétzlich erfolgsneutral durch Anpassung der korrespondierenden Bilanzposten in Hohe
von 81,4 Mio. € (Vorjahr: 55,2 Mio.€) in Ansatz gebracht. Bei stillgelegten Kraftwerken wurden solche
Schitzungsdnderungen ergebniswirksam verbucht. Die Ermittlung der Kosten der Stilllegung und des
Abbaus der Anlagen basiert auf dem Szenario der unmittelbaren Beseitigung der Anlagen.

Die Ruickstellungen im Kernenergiebereich werden in Hohe des Barwerts der erwarteten kiinftigen Verpflich-
tungen berechnet und jahrlich aufgezinst. Der Diskontierungszins zur Berechnung der Ruckstellungen betragt
unverdndert 5,5%. Die Inanspruchnahme wird nach heutiger Kenntnis grofitenteils in dem Zeitraum 2020 bis
2050 erwartet.

Die bei den Riickstellungen im Kernenergiebereich berticksichtigten geleisteten Anzahlungen an Wiederauf-
arbeitungsunternehmen und an das Bundesamt fiir Strahlenschutz betragen 462,0 Mio.€ (Vorjahr: 451,9 Mio.€).
Die Zahlungen an das Bundesamt fur Strahlenschutz erfolgen auf Basis der Endlagervorausleistungsverordnung
fur die Errichtung der Endlager Gorleben und Konrad.

Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Stromriickstellungen betreffen Verpflichtungen aus den CO,-Emissionsrechten, dem Erneuerbare-
Energien-Gesetz, dem Kraft-Warme-Kopplungsgesetz und der konventionellen Strom- und Brennstoffbeschaffung.

Die Personalriickstellungen betreffen im Wesentlichen Verpflichtungen aus Altersteilzeit- und Vorru-
hestandsregelungen, Jubildumsverpflichtungen sowie Restrukturierungsmafinahmen.

Die Auflésung innerhalb der Riickstellungen fiir drohende Verluste aus schwebenden Geschédften im Geschéfts-
jahr 2009 betrifft vor allem eine Riickstellung in Zusammenhang mit einem langfristigen Strombezugsvertrag.

Die sonstigen Ruickstellungen werden mit einem Zinssatz von durchschnittlich 3,50 % bis 4,25% (Vorjahr: 4,50 %
bis 4,75 %) diskontiert.
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Erfolgsneutrale  Anderungenim Umbuchungen Inanspruch- Stand
Veranderungen Konsoli- in zur nahme 31.12.2009
dierungskreis, VerauBerung
Wahrungs- gehaltene
anpassungen, Vermogens-
Umbuchungen werte
0,0 12,8 -15,0 223,9 4.175,3
0,0 -3,9 -20,9 63,7 230,0
81,4 -2,6 0,0 99,2 5.180,5
0,0 0,7 -78,5 2771 820,2
(0,0) (36,2) (-9,1) (86,1) (212,9)
(0,0 (0,7) (-31,0) (65,8) (184,8)
(0,0) (-11,9) (0,0) (16,9) (189,0)
(0,0) (-24,3) (-38,4) (108,3) (233,5)
81,4 7,0 -114,4 663,9 10.406,0

(23) Latente Steuern

Die latenten Steuern auf Bewertungsunterschiede der fortzufiihrenden Aktivitdten zur Steuerbilanz setzen

sich wie folgt zusammen:

Mio. €' 31.12.2009 31.12.2008
Aktive latente  Passive latente Aktive latente  Passive latente

Steuern? Steuern? Steuern? Steuern?

Immaterielle Vermdgenswerte 14,9 67,3 11,2 86,7
Sachantagen3 91,9 1.901,1 86,9 2.082,2
Finanzielle Vermdgenswerte 23,7 217.8 26,9 162,4
Sonstige Vermdgenswerte 9,6 13,3 7.3 9.4
Derivative Finanzinstrumente 0,0 10,5 0,0 8,8
Langfristige Vermdgenswerte 140,1 2.210,0 132,3 2.349,5
Vorrate 7.4 8,9 0,0 0,0
Finanzielle Vermdgenswerte 0,0 8,8 0,0 1,8
Sonstige Vermdgenswerte 201,9 631,3 182,5 887,7
Kurzfristige Vermogenswerte 209,3 649,0 182,5 889,5
Rickstellungen 4128 572,8 585,7 4970
Verbindlichkeiten und Zuschisse 354,1 8,1 419,8 39,6
Langfristige Schulden 766,9 580,9 1.005,5 536,6
Rickstellungen 67,6 41,0 84,8 92,7
Verbindlichkeiten und Zuschisse 7457 103,8 8464 43,0
Kurzfristige Schulden 813,3 144,8 931,2 135,7
Verlustvortrage 7.3 0,0 53,7 0,0
Latente Steuern vor Saldierung 1.936,9 3.584,7 2.305,2 3.911,3
Saldierung -1.907,7 -1.907,7 -2.276,5 -2.276,5
Latente Steuern nach Saldierung 29,2 1.677,0 28,7 1.634,8

! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Aktive und passive latente Steuern jeweils vor Saldierung.

° Die passiven latenten Steuern auf Sachanlagen betragen zum 01.01.2008 2.080,7 Mio. €.

31.12.2008 in Hohe von 3,4 Mio. € (zum 01.01.2008: 0,3 Mio. €)

Sie enthalten riickwirkende Anpassungen zum
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Im Jahr 2009 wurden 1.907,7 Mio.€ (Vorjahr: 2.276,5 Mio.€) aktive latente Steuern mit passiven latenten
Steuern saldiert. Die Saldierung der latenten Steuern erfolgt je Organkreis beziehungsweise je Gesellschaft,
sofern die erforderlichen Voraussetzungen vorliegen. Der passivische Saldo aus konsolidierungsbedingten
latenten Steuern betragt 2,5 Mio.€ (Vorjahr: 18,6 Mio.€).

Es werden nur auf die Verlustvortrdge, von deren Nutzbarkeit mit ausreichender Sicherheit ausgegangen
werden kann, latente Steueranspriiche gebildet. Steuerliche Verlustvortrage haben die tatsdchliche Steuer-
belastung in der Berichtsperiode um 21,6 Mio.€ (Vorjahr: 110,5 Mio.€) gemindert. Bisher noch nicht genutzte
Verlustvortrage, fiir die in der Bilanz kein latenter Steueranspruch angesetzt wurde, bestanden in Héhe von
28,7 Mio.€ fuir Kdrperschaftsteuer und 57,0 Mio.€ fiir Gewerbesteuer (Vorjahr: 40,7 Mio.€ fiir Kdrperschaftsteuer
und 71,1 Mio.€ fiir Gewerbesteuer). Die vorhandenen steuerlichen Verlustvortrage sind unbegrenzt vortragbar
und betreffen ausschliefflich deutsche Gesellschaften. Nach dem Steuervergiinstigungsabbaugesetz sind
seit 2004 nur noch 60 % des 1 Mio. € tibersteigenden Betrags des laufenden steuerlichen Einkommens mit
Verlustvortragen verrechenbar.

Die latenten Steuern auf die steuerlichen Verlustvortrage setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Kérperschaftsteuer (oder vergleichbare ausléandische Steuer) 4,2 49,8
Gewerbesteuer 3,1 3,9
Gesamt 7,3 53,7

Darstellung der Entwicklung der latenten Steuer auf steuerliche Verlustvortrage:

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Anfangsbestand 53,7 156,9
Verlustnutzung (Verbrauch von Verlustvortrégem] -21,6 -110,5
Korrektur in Vorjahren nicht angesetzter Verlustvortrdge (Zugang) 2,5 6,7
Berichtigung steuerlicher Verlustvortrage -27.3 0,6
Endbestand 7,3 53,7

Die latenten Steuern auf die Verlustvortrage werden voraussichtlich in Héhe von 3,3 Mio. € fiir Korperschaft-
steuer (Vorjahr: 47,3 Mio.€) innerhalb eines Jahres, der restliche Betrag in Hohe von 0,9 Mio.€ fiir Korper-
schaftsteuer (Vorjahr: 2,5 Mio.€) und in Hohe von 3,1 Mio.€ (Vorjahr: 3,9 Mio.€) fir Gewerbesteuer innerhalb
von funfJahren realisiert.

Mit den kumulierten erfolgsneutralen Verdanderungen des Eigenkapitals wurden zum 31. Dezember 2009
insgesamt 41,0 Mio.€ latente Steueranspriiche (Vorjahr: 17,8 Mio.€ latente Steueranspriiche) erfolgsneutral
verrechnet.
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Fir die Erlauterung der Verbindlichkeiten und Zuschiisse im Anhang werden die in der Bilanz nach Fristigkeiten
getrennt ausgewiesenen Posten wieder zusammengefasst betrachtet.

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Langfristige Verbindlichkeiten 7.289.3 5.382,7
Kurzfristige Verbindlichkeiten' 6.631,2 8.015,4
Verbindlichkeiten' 13.920,5 13.398,1
Langfristige Zuschisse 1.440,7 1.634,3
Kurzfristige Zuschisse 78,3 83,3
Zuschiisse 1.519,0 1.717,6
Langfristige Verbindlichkeiten und Zuschisse 8.730,0 7.017,0
Kurzfristige Verbindlichkeiten und Zuschiisse' 6.709,5 8.098,7
Verbindlichkeiten und Zuschiisse' 15.439,5 15.115,7

' Die kurzfristigen Verbindlichkeiten betragen zum 01.01.2008 4.919,5 Mio. €. Sie enthalten riickwirkende Anpassungen zum 31.12.2008 in Hohe

von -177,8 Mio. € (zum 01.01.2008: -194,1 Mio. €).

Verbindlichkeiten in Mio. €

Davon Restlaufzeit

31.12.2009 < 1Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre
Anleihen 5.495,7 2173 2.024,6 3.253,8
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 962,5 102,1 2214 6390
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 7261 1279 4629 135,3
Finanzverbindlichkeiten 7.184,3 447,3 2.708,9 4.028,1
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 182,1 45,8 109.0 27,3
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 2.808,8 2.803,4 54 0,0
davon Verbindlichkeiten gegeniber
verbundenen Unternehmen (11.3) (11.3) (0,0 (0,0)
davon Verbindlichkeiten gegeniber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht (123,6) (118,2) (5,4) (0,0)
davon Verbindlichkeiten gegentiiber at
equity bewerteten Unternehmen (23,6) (23,6) (0,0 (0,0)
Sonstige Rechnungsabgrenzungen 186,0 32,1 153,9 0,0
Derivate 2.332,9 2.321,3 7,3 4,3
davon ohne Sicherungsbeziehung (2.041,0) (2.033,7) (7.3) (0,0
davon in Sicherungs-
beziehung Cashflow Hedge (291,9) (287,6) (0,0 (4,3)
Ubrige Verbindlichkeiten 1.226,4 981,3 678 1773
davon aus Ertragsteuern (27.1) (27,1) (0,0 (0,0
davon Zinsen aus Steuernachzahlungen (1,4) (0,0 (1.4) (0,0
davon aus sonstigen Steuern (124,1) (123,5) (0.4) (0,2)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit (44,0) (22,1) (15,8) (6,1)
Sonstige Verbindlichkeiten 6.736,2 6.183,9 343,4 208,9
Gesamt 13.920,5 6.631,2 3.052,3 4.237,0
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Verbindlichkeiten Vorjahr in Mio. € Davon Restlaufzeit

31.12.2008 < 1Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre
Anleihen 4.142,9 0,0 2.232,7 1.910,2
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 556,4 287,5 114,7 154,2
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 620,5 107.2 3491 164,2
Finanzverbindlichkeiten 5.319,8 394,7 2.696,5 2.228,6
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen' 178,7 70,4 74,9 33,4
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen? 3.250,0 3.241,1 8,9 0,0
davon Verbindlichkeiten gegentiiber
verbundenen Unternehmen (12,4) (12,4) (0,0 (0,0
davon Verbindlichkeiten gegeniiber
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht (122,8) (113,9) (8,9) (0,0)
davon Verbindlichkeiten gegeniber at
equity bewerteten Unternehmen (9.8) (9.8) (0,0 (0,0)
Sonstige Rechnungsabgrenzungen 200,7 57,3 143,4 0,0
Derivate 2.874,4 2.871,5 2,9 0.0
davon ohne Sicherungsbeziehung (2.623,7) (2.620,8) (2,9) (0,0
davon in Sicherungs-
beziehung Cashflow Hedge (243,6) (243,6) (0,0 (0,0
davon in Sicherungs-
beziehung Fair Value Hedge (7.1) (7,1) (0,0 (0,0
Ubrige Verbindlichkeiten® 1.574,5 1.380,4 45,0 1491
davon aus Ertragsteuern (13,0) (12,3) (0,0) (0,7)
davon Zinsen aus Steuernachzahlungen (1,0) (0,0) (1,0) (0,0
davon aus sonstigen Steuern (151,8) (151,8) (0,0 (0,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit (30,7) (18,3) (5,9) (6,5)
Sonstige Verbindlichkeiten?* 8.078,3 7.620,7 275,1 182,5
Gesamt'?? 13.398,1 8.015,4 2.971,6 24111

' Die kurzfristigen erhaltenen Anzahlungen auf Bestellungen betragen zum 01.01.2008 34,7 Mio. €. Sie enthalten riickwirkende Anpassungen zum
31.12.2008 in Hohe von -33,2 Mio. € (zum 01.01.2008: -35,1 Mio. €).

? Die kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen zum 01.01.2008 2.155,5 Mio. €. Sie enthalten riickwirkende
Anpassungen zum 31.12.2008 in Hohe von -159,4 Mio. € (zum 01.01.2008: -167,8 Mio. €).

® Die kurzfristigen tibrigen Verbindlichkeiten betragen zum 01.01.2008 1.212,7 Mio. €. Sie enthalten riickwirkende Anpassungen zum 31.12.2008 in
Hohe von 14,8 Mio. € (zum 01.01.2008: 8,8 Mio. €).

Im Geschaftsjahr 2009 stiegen die Finanzverbindlichkeiten um 1.864,5 Mio. € (Vorjahr: 1.367,3 Mio.€).

Im aktuellen Geschiftsjahr hat die EnBW International Finance BV. unter dem etablierten Debt-Issuance-
Programm am 1. Juli 2009 zwei Anleihen mit einem Volumen von insgesamt 1,35 Mrd. € platziert, eine Anleihe
in Hohe von 750 Mio.€ mit einer Laufzeit von 6 Jahren und eine weitere Anleihe in Hohe von 600 Mio.€ mit
einer Laufzeit von 30 Jahren.

Im Vorjahr hatte die EnBW International Finance BV. die am 25. Februar 2008 féllige 400-Mio.-CHF-Anleihe im
Teilbetrag von 300 Mio. CHF refinanziert. Dariber hinaus wurden bei der EnBW International Finance B.V.
unter dem etablierten Debt-Issuance-Programm am 20. November 2008 eine 6ffentliche Anleihe in Hohe von
750 Mio.€ mit einer Laufzeit von finf Jahren und eine weitere 6ffentliche Anleihe in Héhe von 750 Mio.€ mit
einer Laufzeit von zehn Jahren aufgenommen. Am 16. Dezember 2008 wurde eine Privatplatzierung in Héhe
von 20 Mrd. JPY mit einer LaufZzeit von 30 Jahren emittiert. Diese wurde bei Abschluss mit einem Wahrungs-
swapgeschift in Euro getauscht.
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Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten haben sich gegentiber dem Vorjahr um 406,1 Mio.€ erhoéht
(Vorjahr: 9,5 Mio.€). Dies ist auf die Aufnahme eines langfristigen bilateralen Bankdarlehens in Hohe von
500 Mio.€ fiir den Bau des Steinkohlekraftwerks RDK 8 in Karlsruhe zurtickzufihren. Bei einer Tochtergesell-
schaft wurde ein falliges langfristiges Konsortialdarlehen in Héhe von 172,5 Mio.€ mit einem Teilbetrag von
80 Mio. € refinanziert. Dartiber hinaus haben sich planméfige Tilgungsleistungen bei der EnBW AG und den
Tochtergesellschaften ebenfalls riicklaufig bei den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten ausgewirkt.

Unter der Position ,Sonstige Finanzverbindlichkeiten” sind insbesondere langfristige Finanzierungsleasingver-
trage enthalten, die im Jahresverlauf planmafig getilgt wurden. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich im Geschafts-
jahr 2009 die Position ,Sonstige Finanzverbindlichkeiten“ insgesamt um 105,6 Mio.€ erhoht (Vorjahr: Riick-
gang um 107,4 Mio.€). Grund hierfir sind vor allem (Rest-) Kaufpreisverpflichtungen aus getatigten Akquisi-
tionen.

Die Filligkeitsstruktur unserer Finanzverbindlichkeiten ergibt sich wie folgt:

Mio. € Falligkeit ~ Falligkeit Falligkeit Falligkeit Falligkeit  Falligkeit Summe
2010 2011 2012 2013 2014 nach
2014
Anleihen 2173 0,0 1.065,6 959,0 0,0 3.253,8 5.495,7
Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten 1021 107,3 38,8 25,8 49,8 6390 962,5
Sonstige Finanz-
verbindlichkeiten 127,9 208,4 91,1 84,7 78,7 135,3 726,1
Finanzverbindlichkeiten 4473 315,7 1.195,5 1.069,2 128,5 4.028,1 7.184,3

Weitere Informationen zu beizulegenden Zeitwerten sowie undiskontierten Cashflows nach Jahresscheiben
befinden sich im Abschnitt ,Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten"

Die Struktur der wesentlichen Anleihen stellt sich wie folgt dar:

Emittent Emissions- Buchwerte Coupon Falligkeit
volumen

EnBW International Finance B.V. 150 Mio. € 149,9 Mio. € 5,000 % 06.09.2010
EnBW International Finance B.V. 1.000 Mio. € 998,2 Mio. € 5,875 % 28.02.2012
EnBW International Finance B.V. 300 Mio. CHF 211,8 Mio. €' 3,125% 25.02.2013
EnBW International Finance B.V. 750 Mio. € 747,2 Mio. € 6,000 % 20.11.2013
EnBW International Finance B.V. 750 Mio. € 753,9 Mio. €' 4,125% 07.07.2015
EnBW International Finance B.V. 500 Mio. € 495,6 Mio. € 4,250% 19.10.2016
EnBW International Finance B.V. 750 Mio. € 745,7 Mio. € 6,875 % 20.11.2018
EnBW International Finance B.V. 500 Mio. € 505,6 Mio. €' 4,875% 16.01.2025
EnBW International Finance B.V. 20 Mrd. JPY 165,0 Mio. € 3,880 % 16.12.2038
EnBW International Finance B.V. 600 Mio. € 588,0 Mio. € 6,125 % 07.07.2039
Diverse 134,8 Mio. €
Summe Anleihen 5.495,7 Mio.€

' Bereinigt um Bewertungseffekte aus zinsinduzierten Sicherungsgeschéften.

Bei den ausstehenden Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten handelt es sich zum tiberwiegenden Teil
um bilaterale Kreditvereinbarungen.

Wie im Vorjahr verfuigte die EnBW AG zum 31. Dezember 2009 Uber eine vollstandig ungenutzte, fest zugesagte
syndizierte Kreditlinie in Hohe von 2,5 Mrd. €. Zusatzlich waren weitere 342 Mio. € (Vorjahr: 253 Mio. €)

bilaterale freie Kreditlinien im Konzern vorhanden.

Die durchschnittliche Verzinsung der Finanzverbindlichkeiten hat sich 2009 im Vergleich zum Vorjahr wie folgt
entwickelt:
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Durchschnittliche Verzinsung in % 31.12.2009 31.12.2008

Bankverbindlichkeiten 3,0 41
Anleihen 4.9 515
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 4,6 4.6
Summe Finanzverbindlichkeiten 4,6 5,2

Die durchschnittliche Verzinsung der Finanzverbindlichkeiten hat sich 2009 im Vergleich zum Vorjahr reduziert,
da sich bei Neuaufnahmen das allgemein gesunkene Marktzinsniveau positiv ausgewirkt hat.

Fir den Grofiteil der Finanzverbindlichkeiten bestehen weiterhin langfristig fixierte Zinsvereinbarungen.

Von den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind 46,7 Mio.€ (Vorjahr: 19,5 Mio.€) durch Grund-
pfandrechte gesichert.

Die Mindestleasingzahlungen aus den in den sonstigen Finanzverbindlichkeiten enthaltenen Finanzierungs-
leasingvertragen haben folgende Falligkeiten:

Mio. € Nominalwert Barwert
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

Falligkeit bis 1 Jahr 106,6 106,3 102,3 102,4
Falligkeit 1 bis 5 Jahre 413,7 417,0 3291 334,4
Falligkeit Uber 5 Jahre 76,4 179.1 50,4 114,9
Gesamt 596,7 702,4 481,8 551,7

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen betreffen nicht konsolidierte verbundene
Unternehmen. In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind Verpflichtungen fiir ausstehende
Rechnungen in Hohe von 2.020,2 Mio. € (Vorjahr: 2.232,2 Mio.€) enthalten. Die tibrigen Verbindlichkeiten
enthalten im Wesentlichen potenzielle Kaufpreisverpflichtungen aus Put-Optionen von Minderheitsgesell-
schaftern bereits vollkonsolidierter Unternehmen in Hohe von 28,5 Mio.€ (Vorjahr angepasst: 529,2 Mio.€),
Verbindlichkeiten aus Steuern einschliefdlich Zinsen aus Steuernachzahlungen in Héhe von 152,6 Mio.€
(Vorjahr: 165,8 Mio.€), Sicherheitsleistungen fiir aufierborsliche Handelsgeschafte (erhaltene Margin Calls) in
Hohe von 324,7 Mio. € (Vorjahr: 151,9 Mio.€) sowie Zinsverpflichtungen aus Anleihen in Hohe von 128,4 Mio. €
(Vorjahr: 95,4 Mio.€).

Zuschiisse
Unter den Zuschiissen werden Investitionszulagen sowie Baukosten- und Investitionskostenzuschisse ausge-
wiesen.

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008
Investitionszulagen 52 12,8
Investitionskostenzuschiisse 24,8 31,5
Baukostenzuschiisse 1.489,0 1.673,3
Gesamt 1.519,0 1.717,6

Die Investitionszulagen wurden entsprechend § 4a InvZulG gewéhrt.

Noch nicht ertragswirksam gewordene Baukostenzuschiisse wurden tiberwiegend fur Investitionen im
Strom- und Gasbereich gezahlt, wobei die bezuschussten Vermogenswerte im Eigentum der EnBW-Konzern-
gesellschaften verbleiben.

Die Auflosung der Zuschiisse erfolgt entsprechend den angenommenen Nutzungsdauern der betroffenen
Vermogensgegenstande. Vom Gesamtbetrag der Zuschiisse werden 1.440,7 Mio. € (Vorjahr: 1.634,3 Mio.€) spater
als innerhalb eines Jahres ertragswirksam.
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(25) Zur VerduBerung gehaltene Vermégenswerte sowie Schulden in Verbindung mit zur
Verauflerung gehaltenen Vermogenswerten
Aufgrund einer Auflage des Bundeskartellamts in Zusammenhang mit dem Erwerb der Anteile an der EWE
Aktiengesellschaft plant die EnBW, ihre Beteiligung an der GESO Beteiligungs- und Beratungs-AG (GESO) zu
verkaufen. Vor diesem Hintergrund werden die Vermoégenswerte und Schulden der GESO und deren Tochter-
gesellschaften als zur Verduflerung gehalten ausgewiesen. Abwertungen auf niedrigere Zeitwerte waren nicht
erforderlich. Die Verkaufsverhandlungen begannen im Oktober 2009, ein Vertragsabschluss wird im ersten
Halbjahr 2010 erwartet.
Aufgrund der Umstrukturierung bei den tschechischen Beteiligungen plant die EnBW, ihre Beteiligung an der
Prazska teplarenska Holding a.s. (PT), Prag/Tschechien, Anfang 2010 zu verdufiern. Deshalb werden die Vermo-
genswerte und Schulden der PT und deren Tochtergesellschaften als zur Verduflerung gehalten ausgewiesen.
Abwertungen auf niedrigere Zeitwerte waren nicht erforderlich.
Die Vermogenswerte und Schulden der Verdufierungsgruppen der GESO und der PT zum 31. Dezember 2009
gliedern sich wie folgt:
Mio. € Strom Strom Gas Energie- und Holding/ 31.12.2009
Erzeugung und Netz und Umweltdienst-  Konsolidierung
Handel Vertrieb leistungen
Langfristige
Vermogenswerte
Immaterielle
Vermogenswerte 0,3 62,2 89,7 5,4 0,0 157,6
Sachanlagen 97,6 443,0 300,2 67,4 0,0 908,2
Sonstige langfristige
Vermogenswerte 11 190,8 0,0 22,7 194,5 4091
99,0 696,0 389,9 95,5 194,5 1.474,9
Kurzfristige
Vermdgenswerte 45,2 63,5 7.5 88,7 16,5 2214
Zur VerduBerung
gehaltene
Vermaogenswerte 144,2 759,5 397,4 184,2 211,0 1.696,3
Mio. € Strom Strom Gas Energie- und Holding/ 31.12.2009
Erzeugung und Netz und Umweltdienst-  Konsolidierung
Handel Vertrieb leistungen
Langfristige Schulden
Rickstellungen 0,3 11,4 1,9 51,7 0,0 65,3
Latente Steuern 7.1 6,2 4,8 86,5 S5 108,1
Verbindlichkeiten und
Zuschisse 0,0 150,2 13,3 1,2 0,0 164,7
7,4 167,8 20,0 139,4 3,5 338,1
Kurzfristige Schulden
Rickstellungen 1,2 22,4 10,5 6,5 0,0 40,6
Verbindlichkeiten und
Zuschisse 6,8 312,9 39,7 30,0 0,0 389.4
8,0 3353 50,2 36,5 0,0 430,0
Schulden in
Verbindung mit zur
VeraufBlerung
gehaltenen
Vermaogenswerten 15,4 503,1 70,2 175,9 3,5 768,1

Die Ubrigen zur Verduflerung gehaltenen Vermogenswerte in Hohe von 1,7 Mio.€ (Vorjahr: 4,0 Mio.€) betreffen
im Wesentlichen Grundstiicke und Gebdude.
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Berichterstattung zu den Finanzinstrumenten

Zu den Finanzinstrumenten zdhlen origindre Finanzinstrumente und Derivate.

Die origindren Finanzinstrumente umfassen auf der Aktivseite die finanziellen Vermodgenswerte, die
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die sonstigen Vermogenswerte und die fliissigen Mittel. Auf der
Passivseite umfassen sie die Finanzverbindlichkeiten, die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und die tbrigen Verbindlichkeiten.

Beizulegende Zeitwerte und Buchwerte von Finanzinstrumenten
nach Bewertungskategorien
Die nachfolgende Tabelle stellt die beizulegenden Zeitwerte sowie Buchwerte der in den einzelnen Bilanz-
positionen enthaltenen finanziellen Vermoégenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten dar:

Aktiva zum 31.12.2009

Mio. € Buchwerte nach Bewertungskategorien
Beizulegender Zu Handels- Zur Bis zur End- Kredite und
Zeitwert zwecken VerauBerung falligkeit Forderungen
gehalten verfligbar gehalten
Finanzielle
Vermogenswerte' 6.503,0 419,9 4.734,7 1.102,5 206,0
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 3.233,4 3.233,4
Sonstige
Vermogenswerte 2.567,4 1.962,1 460,9
Flissige Mittel 1.470,8 1.470,8
Summe 13.774,6 2.382,0 4.734,7 1.102,5 5.371,1
Passiva zum 31.12.2009
Mio. € Buchwerte nach Bewertungskategorien
Beizu- Zu Handels- Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
legender zwecken bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Zeitwert gehalten
Finanzverbindlichkeiten 7.668,8 6.702,5
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 4454 L45,4
Ubrige Verbindlichkeiten
und Zuschisse 3.156,9 2.041,0 824,0
Summe 11.271,1 2.041,0 7.971,9

! Der Buchwert der zu Anschaffungskosten bewerteten Eigenkapitalinstrumente betragt zum Bilanzstichtag 554,1 Mio. €.
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Bilanz

Derivate in Wertansatz  Nicht im Anwen- Gesamt Langfristig Kurzfristig
Sicherungs- nach IAS 17 dungsbereich
beziehungen von IFRS 7

6.463,1 5.691,4 7717

3.233,4 4259 2.807,5

102,8 41,6 275,9 2.843,3 203,8 2.639,5

1.470,8 1.470,8

102,8 41,6 275,9 14.010,6 6.321,1 7.689,5

Bilanz

Derivate in Wertansatz ~ Nicht im Anwen- Gesamt Langfristig Kurzfristig
Sicherungs- nach IAS 17 dungsbereich
beziehungen von IFRS 7

481,8 7.184,3 6.737,0 447,3

2.363,4 2.808,8 54 2.803,4

291,9 2.262,4 5.419,3 1.987.6 3.431,7

291,9 481,8 4.625,8 15.412,4 8.730,0 6.682,4

SERVICE
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Aktiva zum 31.12.2008

Mio. €' Buchwerte nach Bewertungskategorien
Beizu- Zu Handels- Zur Bis zur End- Kredite und
legender zwecken VerauBerung falligkeit Forderungen
Zeitwert gehalten verfligbar gehalten
Finanzielle
Vermogenswerte? 5.566,8 152,4 4.097,7 1.102,8 1921
Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 3.547,7 3.547,7
Sonstige
Vermogenswerte 3.465,1 2.557,2 655,0
Flussige Mittel 3.084,5 3.084,5
Summe 15.664,1 2.709,6 4.097,7 1.102,8 7.479,3
Passiva zum 31.12.2008
Mio. €' Buchwerte nach Bewertungskategorien
Beizu- Zu Handels- Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
legender zwecken bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Zeitwert gehalten
Finanzverbindlichkeiten 5.433,5 4.768,1
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 5928 592,8
Ubrige Verbindlichkeiten
und Zuschisse 3.544,5 2.623,7 670,1
Summe 9.570,8 2.623,7 6.031,0

! Vorjahreszahlen angepasst.

2 Der Buchwert der zu Anschaffungskosten bewerteten Eigenkapitalinstrumente betrégt zum Bilanzstichtag 604,8 Mio. €.

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte erfolgt anhand der am Bilanzstichtag veroffentlichten Marktwerte
sowie der nachfolgend beschriebenen Methoden einschliellich der zugrunde gelegten Pramissen.

Finanzielle Vermogenswerte

Der beizulegende Zeitwert origindrer Finanzinstrumente der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten®
entspricht dem am Bilanzstichtag giiltigen Borsenkurs beziehungsweise dem giiltigen Riicknahmepreis.

Fur Finanzinstrumente, die der Bewertungskategorie ,zur Verduflerung verfiigbar” zugeordnet sind, wird der
beizulegende Zeitwert grundsitzlich anhand von Bérsenkursen beziehungsweise Riicknahmepreisen
ermittelt. Sofern mangels Vorliegen eines aktiven Markts der beizulegende Zeitwert fir bestimmte Eigen-
kapitalinstrumente nicht verldsslich ermittelt werden kann, sind diese zu Anschaffungskosten bewertet.
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Bilanz

Derivate in Wertansatz ~ Nicht im Anwen- Gesamt Langfristig Kurzfristig
Sicherungs- nach IAS 17 dungsbereich
beziehungen von IFRS 7

5.545,0 4.960,3 584,7

3.547,7 400,7 3.147,0

207,8 45,1 381,1 3.846,2 204,1 3.642,1

3.084,5 3.084,5

207,8 45,1 381,1 16.023,4 5.565,1 10.458,3

Bilanz

Derivate in Wertansatz ~ Nicht im Anwen- Gesamt Langfristig Kurzfristig
Sicherungs- nach IAS 17 dungsbereich
beziehungen von IFRS 7

551,7 5.319,8 4.925,1 394,7

2.657,2 3.250,0 8,9 3.2411

250,7 2.988,4 6.532,9 2.082,3 4.450,6

250,7 551,7 5.645,6 15.102,7 7.016,3 8.086,4

Bei den Finanzinvestitionen der Kategorie ,bis zur Endfélligkeit gehalten” handelt es sich um boérsennotierte
Wertpapiere. Der beizulegende Zeitwert wird anhand des Borsenkurses zum Bilanzstichtag abgeleitet und
betrdgt zum 31. Dezember 2009 insgesamt 1.142,4 Mio.€ (Vorjahr: 1.124,6 Mio.€).

Fir Ausleihungen, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden, gibt es keine liquiden Markte.
Fur kurzfristige Ausleihungen wird angenommen, dass der beizulegende Zeitwert dem Buchwert entspricht.
Fur langfristige Ausleihungen wird der Marktwert durch Diskontierung der kiinftig erwarteten Cashflows
ermittelt. Sofern diese Ausleihungen variabel verzinslich sind, entspricht der Buchwert dem beizulegenden
Zeitwert.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben tiberwiegend kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen
deren Buchwerte zum Bilanzstichtag anndhernd dem beizulegenden Zeitwert. Unter- oder nicht verzinsliche
Forderungen mit Restlaufzeiten von tiber einem Jahr werden mit ihrem Barwert in der Bilanz ausgewiesen.
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Sonstige Vermodgenswerte
Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Der beizulegende Zeitwert fiir Forderungen aus Finanzierungsleasing wird durch Diskontierung der kiinftig
erwarteten Cashflows ermittelt.

Fur kurzfristige Gibrige sonstige Vermodgenswerte wird angenommen, dass der beizulegende Zeitwert dem
Buchwert entspricht. Fiir langfristige tibrige sonstige Vermogenswerte wird der Marktwert durch Diskontie-
rung der kiinftig erwarteten Cashflows ermittelt. Sofern diese Vermogenswerte variabel verzinslich sind,
entspricht der Buchwert dem beizulegenden Zeitwert.

Fliissige Mittel
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente haben kurze Restlaufzeiten. Daher entsprechen deren Buch-
werte zum Bilanzstichtag anndhernd dem beizulegenden Zeitwert.

Finanzverbindlichkeiten
Der beizulegende Zeitwert der kapitalmarktnotierten Anleihen entspricht den Nominalwerten multipliziert
mit den Kursnotierungen zum Abschlussstichtag.

Fur kurzfristige Finanzverbindlichkeiten wird angenommen, dass der beizulegende Zeitwert dem Buchwert
entspricht. Fur langfristige Finanzverbindlichkeiten wird der Marktwert durch Diskontierung der kiinftig zu
entrichtenden Cashflows ermittelt. Sofern diese Finanzverbindlichkeiten variabel verzinslich sind, entspricht
der Buchwert dem beizulegenden Zeitwert. Der Zeitwert der Anleihen zum 31. Dezember 2009 betragt
5.951,6 Mio.€ (Vorjahr: 4.245,0 Mio.€). Der Zeitwert der Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
991,1 Mio. € (Vorjahr: 568,0 Mio.€).

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen haben Uberwiegend kurze Restlaufzeiten. Daher
entsprechen deren Buchwerte zum Bilanzstichtag anndhernd dem beizulegenden Zeitwert.

Ubrige Verbindlichkeiten und Zuschiisse
Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Fur kurzfristige Verbindlichkeiten wird angenommen, dass der beizulegende Zeitwert dem Buchwert ent-
spricht. Fur langfristige Verbindlichkeiten wird der Marktwert durch Abzinsung der kiinftig zu entrichtenden
Cashflows ermittelt. Sofern diese Verbindlichkeiten variabel verzinslich sind, entspricht der Buchwert dem
beizulegenden Zeitwert.

Der beizulegende Zeitwert der Leasingverbindlichkeiten wird durch Diskontierung der kiinftig erwarteten
Cashflows ermittelt.

Die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Finanzinstrumenten wird anhand folgender Bewertungs-
hierarchie vorgenommen:

Stufe 1: notierte (nicht angepasste) Preise auf aktiven Markten fiir identische Vermogenswerte oder Verbind-
lichkeiten.

Stufe 2: Verfahren, bei denen sdmtliche Input-Parameter, die sich wesentlich auf den erfassten beizulegen-
den Zeitwert auswirken, entweder direkt oder indirekt beobachtbar sind.

Stufe 3: Verfahren, die Input-Parameter verwenden, die sich wesentlich auf den erfassten beizulegenden
Zeitwert auswirken und nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren.
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Die nachfolgenden Tabellen stellen die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente dar:

Vermogenswerte bewertet zum beizulegenden Zeitwert zum 31.12.2009

Mio. € Hierarchie der Input-Daten
Beizulegender 1. Stufe 2. Stufe 3. Stufe
Zeitwert

Finanzielle Vermogenswerte 4.600,5 2.756,0 1.844,5 0,0
zu Handelszwecken gehalten (419.9) (154,3) (265,6) (0,0
zur VeriuBerung verflighar (4.180,6) (2.601,7) (1.578,9) (0,0

Zu Handelszwecken gehaltene sonstige
Vermdgenswerte 1.962,1 32,8 1.929,3 0,0
Derivate in Sicherungsbeziehungen 102,8 1,4 101,4 0,0
Summe 6.665,4 2.790,2 3.875,2 0,0

Verbindlichkeiten bewertet zum beizulegenden Zeitwert zum 31.12.2009

Mio. € Hierarchie der Input-Daten
Beizulegender 1. Stufe 2. Stufe 3. Stufe
Zeitwert
Zu Handelszwecken gehaltene Ubrige
Verbindlichkeiten und Zuschisse 2.041,0 38,0 2.003,0 0,0
Derivate in Sicherungsbeziehungen 2919 64,7 2272 0,0
Summe 2.332,9 102,7 2.230,2 0,0

Vermogenswerte bewertet zum beizulegenden Zeitwert zum 31.12.2008

Mio. € Hierarchie der Input-Daten
Beizulegender 1. Stufe 2. Stufe 3. Stufe
Zeitwert

Finanzielle Vermdgenswerte 3.6453 2.339,6 1.305,7 0,0
zu Handelszwecken gehalten (152,4) (152,4) (0,0 (0,0)
zur VergufBerung verfligbar (3.492,9) (2.187,2) (1.305,7) (0,0

Zu Handelszwecken gehaltene sonstige
Vermdgenswerte 2.557,2 0,0 2.557,2 0,0
Derivate in Sicherungsbeziehungen 207,8 0,0 207.,8 0,0
Summe 6.410,3 2.339,6 4.070,7 0,0

Verbindlichkeiten bewertet zum beizulegenden Zeitwert zum 31.12.2008

Mio. € Hierarchie der Inputdaten
Beizulegender 1. Stufe 2. Stufe 3. Stufe
Zeitwert
Zu Handelszwecken gehaltene brige
Verbindlichkeiten und Zuschisse 2.623,7 50,9 2.572,8 0,0
Derivate in Sicherungsbeziehungen 250,7 40,6 2101 0,0
Summe 2.874,4 91,5 2.782,9 0,0
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Aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert fir die zum 31. Dezember des jeweiligen Jahres im Bestand

befindlichen Finanzinstrumente sind folgende Gesamtertrage und -aufwendungen entstanden:

Gesamtertrage und -aufwendungen von Vermogenswerten bewertet zum beizulegenden Zeitwert

Mio. € 2009 2008
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst 1.488,1 2.374,8
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte 6,6 44
Zur VeraufBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte -54,4 -89,1
Zu Handelszwecken gehaltene sonstige Vermdgenswerte 1.503,4 2.398,8
Derivate in Sicherungsbeziehung 32,5 60,7
Im Eigenkapital erfasst 261,2 -452,8
Zur VeraufBerung verflgbare finanzielle Vermdégenswerte 267,8 -539,5
Derivate in Sicherungsbeziehung -6,6 86,7
Gesamtertrage und -aufwendungen von Verbindlichkeiten bewertet zum beizulegenden Zeitwert

Mio. € 2009 2008
In der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst -1.467,6 -2.431,2
Zu Handelszwecken gehaltene brige Verbindlichkeiten und Zuschiisse -1.467,6 -2.441,7
Derivate in Sicherungsbeziehung 0,0 10,5
Im Eigenkapital erfasst -74,4 -185,7
Derivate in Sicherungsbeziehung -74,4 -185,7

Die Ertrdge beziehungsweise Aufwendungen aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von ,zu Handels-
zwecken gehaltenen finanziellen Vermogenswerten” werden im Finanzergebnis ausgewiesen. Dies gilt ebenfalls
fur Ertrage beziehungsweise Aufwendungen aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von ,zur Verdufle-
rung verfiigharen finanziellen Vermoégenswerten’, die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst wurden. Die
Ertrage beziehungsweise Aufwendungen aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert von ,zu Handels-
zwecken gehaltenen sonstigen Vermogenswerten sowie Ubrigen Verbindlichkeiten und Zuschiissen” werden
entweder im sonstigen betrieblichen Ertrag beziehungsweise im sonstigen betrieblichen Aufwand oder im
Finanzergebnis dargestellt. Ertrdge beziehungsweise Aufwendungen von Derivaten in Sicherungsbeziehung,
die in der Gewinn und Verlustrechnung erfasst sind, werden im sonstigen betrieblichen Ertrag beziehungs-

weise im sonstigen betrieblichen Aufwand oder im Finanzergebnis ausgewiesen.

Nettogewinne oder -verluste nach Bewertungskategorien

Mio. € 2009 2008
Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle
Verbindlichkeiten 81,0 -9,0
Zur VeraduBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte -137,7 -29.5
Bis zur Endfalligkeit gehaltene finanzielle Vermdgenswerte 0,0 0,0
Kredite und Forderungen -39,5 -35,8
Zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -8,1 0,0

In der Darstellung der Nettogewinne und -verluste werden Derivate, die sich in einer Sicherungsbeziehung
befinden, nicht berticksichtigt. Freistehende Derivate sind in der Bewertungskategorie ,zu Handelszwecken

gehaltene finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten” enthalten.

Der Nettogewinn (Vorjahr: Nettoverlust) der Bewertungskategorie ,zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten” enthélt neben Ergebnissen aus der Marktbewertung auch

Zins- und Wahrungseffekte.
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In dem Nettoverlust der Bewertungskategorie ,zur Verdufierung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte"
werden neben Wertberichtigungen auch Ergebniseffekte aus dem Abgang sowie Wahrungseffekte ausgewiesen.

Bei den Nettoverlusten der Bewertungskategorie ,Kredite und Forderungen” handelt es sich im Wesentlichen
um Wihrungseffekte, Wertberichtigungen und Zuschreibungen.

Der Nettoverlust der zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten resul-
tiert im Wesentlichen aus Gebiihren fiir die Bereitstellung von Kreditlinien.

Ergebnisse aus Marktwertdnderungen von zur Verdauflerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerten
wurden im Geschéftsjahr 2009 in Hohe von 267,8 Mio.€ (Vorjahr: -539,5 Mio. €) erfolgsneutral im Eigenkapital
erfasst.' Von den erfolgsneutral gebuchten Marktwertinderungen wurden 64,8 Mio.€ (Vorjahr: 7,7 Mio. €)
ergebnismindernd in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht.

Die Wertberichtigungen auf finanzielle Vermégenswerte der Bewertungskategorien ,zur Verdufierung verfiig-
bar” und ,Kredite und Forderungen"” betragen 120,4 Mio. € (Vorjahr: 93,5 Mio.€) beziehungsweise 0,3 Mio.€
(Vorjahr: 0,0 Mio.€). Forderungen aus Lieferungen und Leistungen waren mit 34,8 Mio.€ (Vorjahr: 32,9 Mio.€)
wertberichtigt. Auf zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewerteten sonstigen Vermogenswerten wurden im
Geschéftsjahr 2009 Wertberichtigungen in Hohe von 17,4 Mio.€ (Vorjahr: 13,0 Mio.€) vorgenommen.

Gesamtzinsertrage und -aufwendungen

[ Mio.e' 2009 2008
Gesamtzinsertrage 248,1 330,4
Gesamtzinsaufwendungen -317,0 -229.8

! Vorjahreszahlen angepasst.

Die Gesamtzinsertrage und -aufwendungen resultieren aus Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet sind. Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Zinsertrdge aus

Ausleihungen, Darlehen und Bankguthaben sowie um Zins- und Dividendenertrage finanzieller Vermogens-
werte der Bewertungskategorie ,zur Verdufierung verflgbar” Die Zinsaufwendungen resultieren insbesondere
aus den Anleihen, Bankverbindlichkeiten und Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing.

In den Gesamtzinsertrdgen sind Zinsertrage aus wertgeminderten finanziellen Vermégenswerten in Héhe von
0,5 Mio.€ (Vorjahr: 0,1 Mio.€) enthalten.

Derivate

Zur Absicherung der Risiken werden im Commodity-Bereich sowohl physisch als auch finanziell zu erfiillende
Optionen und Termingeschéfte, im Devisenbereich im Wesentlichen Termingeschifte eingesetzt. Im Finanzie-
rungsbereich werden zur Risikobegrenzung Swapgeschifte abgeschlossen.

Alle Derivate, die zu Handelszwecken abgeschlossen wurden, werden als Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten
bilanziert. Die Derivate sind zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Anderungen des beizulegenden Zeitwerts von Derivaten, die weder ausschlieflich fur den eigenen Gebrauch
(Own Use) bestimmt sind noch die Voraussetzungen als Sicherungsgeschaft zur Absicherung von Cashflows
erfilllen, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

! Nicht beriicksichtigt ist das Ergebnis aus Marktwertanderungen in Héhe von 15,3 Mio. € von zur VerauBerung verfiigbaren finanziellen Verma-
genswerten, die zur VerduBerung gehalten werden.
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Bilanzielle Sicherungsbeziehungen gemaf3 IAS 39 bestehen im Finanzbereich vor allem zur Sicherung von
Wiahrungsrisiken aus Beteiligungen mit ausldndischer Funktionalwdhrung sowie zur Sicherung von Zinsrisiken
aus langfristigen Verbindlichkeiten. Im Commodity-Bereich werden Schwankungen kiinftiger Zahlungsstrome
gesichert, die aus geplanten Beschaffungs- und Absatzgeschéften resultieren.

Cashflow Hedges

Cashflow Hedges bestehen insbesondere im Commodity-Bereich zur Absicherung von Preisrisiken aus
kiinftigen Absatz- und Beschaffungsgeschéften, zur Begrenzung des Wahrungsrisikos aus Fremdwéahrungs-
verbindlichkeiten sowie zur Begrenzung des Zinsdnderungsrisikos variabel verzinslicher Verbindlichkeiten.

Die Anderung des beizulegenden Zeitwerts der eingesetzten Sicherungsgeschifte, vor allem Termingeschifte
und Futures, werden, soweit effektiv, direkt in den kumulierten erfolgsneutralen Veranderungen im Eigen-
kapital (Marktbewertung von Finanzinstrumenten) bis zur Auflosung der Sicherungsbeziehung erfasst. Der
ineffektive Teil des Gewinns oder Verlusts aus einem Sicherungsinstrument wird sofort erfolgswirksam erfasst.

Zum 31. Dezember 2009 betrugen die unrealisierten Verluste aus Derivaten 194,6 Mio.€ (Vorjahr: Verluste
206,2 Mio.€). Im Berichtsjahr wurde der effektive Teil von Cashflow Hedges in Hohe von 51,7 Mio.€ (Vorjahr:
-224,0 Mio.€) im Eigenkapital erfasst. Aus dem ineffektiven Teil von Cashflow Hedges ergab sich zum 31. Dezember
2009 ein Ertrag von 4,9 Mio.€ (Vorjahr: Aufwand 6,9 Mio.€), aus Umgliederungen aus den kumulierten erfolgs-
neutralen Veranderungen des Eigenkapitals ein Aufwand von 55,4 Mio. € (Vorjahr: 27,3 Mio.€). Die Umgliede-
rung erfolgt in Umsatzerlose (Erhchung um 318,6 Mio. €, Vorjahr: Verminderung um 123,5 Mio.€), Material-
aufwendungen (Erhohung um 316,1 Mio.€, Vorjahr: Verminderung um 121,9 Mio.€), sonstige betriebliche Ertrage
(Verminderung um 42,7 Mio. €, Vorjahr: 25,7 Mio.€) und im Finanzergebnis (Verringerung um 15,2 Mio. €,
Vorjahr: 0,0 Mio.€).

In den Umgliederungen war im Vorjahr die Dedesignation von Cashflow-Hedge-Beziehungen in Hohe von
25,7 Mio.€ vorhanden, da mit einer hohen Eintrittswahrscheinlichkeit der prognostizierten Transaktion nicht
mehr gerechnet werden konnte. Im laufenden Berichtsjahr lag kein entsprechender Sachverhalt vor.

Fur die Verminderung der Anschaffungskosten der Vorratsbestdnde wurden aus den kumulierten erfolgs-
neutralen Veranderungen des Eigenkapitals 95,6 Mio.€ (Vorjahr: 118,1 Mio.€) umgegliedert.

Zum 31. Dezember 2009 sind bestehende Grundgeschafte in Cashflow Hedges mit Laufzeiten bis 29 Jahre
(Vorjahr: bis 30 Jahre) im Fremdwahrungsbereich einbezogen. Im Commodity-Bereich betragen die Laufzeiten
geplanter Grundgeschafte bis drei Jahre (Vorjahr: bis drei Jahre).

Sicherungsbeziehungen werden im Rahmen der Optimierung branchentiblich neu- und dedesigniert.

Fair Value Hedges

Fair Value Hedges bestehen vor allem zur Absicherung festverzinslicher Verbindlichkeiten gegentiber Markt-
preisrisiken. Als Sicherungsinstrumente werden Zinsswaps genutzt. Bei Fair Value Hedges wird sowohl das
Grund- als auch das Sicherungsgeschaft hinsichtlich des abgesicherten Risikos erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Im Berichtsjahr wurde die Wertverdnderung der beizulegenden Zeitwerte von
Sicherungsinstrumenten in Hohe von 9,8 Mio. € (Vorjahr: 52,4 Mio.€) erfolgswirksam erfasst. Fur die gesicherten
Verbindlichkeiten sind die aus dem gesicherten Risiko resultierenden Marktwertveranderungen ebenfalls
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung zu vereinnahmen. Im Berichtsjahr wurden die Marktwert-
schwankungen aus den Grundgeschéften in Héhe von 9,6 Mio.€ (Vorjahr: -54,2 Mio.€) erfolgswirksam erfasst.
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Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten

Zur Sicherung von Fremdwahrungsrisiken aus Beteiligungen mit ausldndischer Funktionalwdhrung werden
origindre Fremdwahrungsanleihen eingesetzt. Zum 31. Dezember 2009 wurden -0,9 Mio.€ (Vorjahr: 2,4 Mio.€)
aus der Wahrungskursdnderung der Sicherungsgeschéfte im Posten Wahrungsumrechnung innerhalb des
Eigenkapitals ausgewiesen

Vertrage, soweit sie zum erwarteten Nutzungsbedarf des Unternehmens abgeschlossen worden sind, werden
nicht nach den Vorschriften des IAS 39 bilanziell erfasst.

Marktiibliche Kdufe und Verkaufe (Kassakaufe/-verkaufe) von originaren Finanzinstrumenten werden grund-
satzlich am Erfullungstag bilanziert. Derivative finanzielle Vermogenswerte werden zum Handelstag bilanziell
erfasst. Derivative und origindre Finanzinstrumente werden dann bilanziell erfasst, wenn die EnBW Vertrags-
partei geworden ist.

Fir den Kauf und Verkauf von Brennstoffen erfolgt die Bezahlung in Euro, US-Dollar oder Pfund Sterling.

Die Bewertung von Kontrahentenrisiken erfolgt unter Einbeziehung der Fristigkeit des jeweils aktuellen
Wiederbeschaffungs- und Absatzrisikos. Dariiber hinaus werden diese Risiken unter Berticksichtigung des
aktuellen Ratings der Ratingagentur Moody’s analysiert. Die Handelspartner, die tiber kein entsprechendes
externes Rating verfiigen, werden einem internen Ratingverfahren unterzogen.

Das Kontrahentenrisiko basiert auf Wiederbeschaffungs- und Absatzrisiken, die sich aus den Marktwerten der
jeweiligen Position mit dem einzelnen Handelspartner zum Stichtag ergeben. Die Ermittlung erfolgt unter
Berticksichtigung der mit dem Handelspartner in Rahmenvertragen vereinbarten Netting-Moglichkeiten. Im

Fall des Vorliegens einer Netting-Vereinbarung werden positive und negative Marktwerte je Handelspartner
saldiert. Bei fehlendem Netting werden nur positive Marktwerte berticksichtigt.

Mit einzelnen Handelspartnern sind im Rahmen des Kreditrisikomanagements bilaterale Margin Agreements
vereinbart. Margin-Zahlungen aufgrund dieser Agreements werden im Rahmen der Beurteilung des Kontra-
hentenrisikos berticksichtigt.

Kontrahentenrisiko in Mio. € 31.12.2009 31.12.2008

Moody's < 1Jahr 1-5 Jahre < 1Jahr 1-5 Jahre
bis A1 48,8 32,1 380,0 26,3
bis A3 324,3 3289 168,9 65,7
Baal 31,2 4,6 25,0 7,0
bis Baa3 19,9 0,5 51,8 1.1
unter Baa3 1,6 1,2 0,0 0,0
Gesamt 425,8 367,3 625,7 110,1

Das Nominalvolumen der im Folgenden dargestellten Derivate wird unsaldiert angegeben. Es stellt die Summe
aller Kauf- und Verkaufsbetrdge dar, die den Geschiften zugrunde liegen. Die Hohe des Nominalvolumens
erlaubt Riickschliisse auf den Umfang des Einsatzes von Derivaten. Sie gibt aber nicht das Risiko des Konzerns
wieder, da den derivativen Geschiften Grundgeschéfte mit gegenldufigen Risiken gegeniiberstehen. Fir
borsengehandelte Derivate werden Sicherheiten hinterlegt beziehungsweise haben wir Sicherheiten erhalten.

SERVICE
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Mio. € Derivate mit Sicherungsbeziehung

Nominalvolumen Marktwert
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

Devisentermingeschafte

<1 Jahr 374,5 300,6 05 2,6
1-5 Jahre 738,3 665,4 -33,5 14,9
> 5 Jahre 150,2 159,2 -4,5 3.0

Stromoptionen und -futures

< 1Jahr 1.863,0 1.822,4 -0,2 -0,9

1-5 Jahre 2.2201 2.125,0 -64,6 -39.7

Stromtermingeschafte

< 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 0,0

1-5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0

Gastermin- und -swapgeschafte

< 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 0,0

1-5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0

Kohletermin- und -swapgeschafte

< 1 Jahr 527,0 330,6 -90,6 94,9

1-5 Jahre 7313 664,8 -45,4 -149.3

Derivate fiir Emissionsrechte

< 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 0,0
1-5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
Zinsswaps

Festzinszahler

< 1 Jahr 0,0 190,0 0,0 -0,6
> 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 0,0
Festzinsempfanger

< 1 Jahr 0,0 0,0 0,0 -3,6
> 1 Jahr 1.250,2 495,2 49,2 36,8

Ubrige Termingeschafte und Derivate

< 1 Jahr 0,0 338 0,0 -1,0
1-5 Jahre 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtsumme 7.854,6 6.787,0 -189,1 -42,9
davon Derivate mit positivem
beizulegendem Zeitwert (102,8) (207,8)
davon Derivate mit negativem
beizulegendem Zeitwert [291,9) (250,7)
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Derivate ohne Sicherungsbeziehung

Derivate Summe

Nominalvolumen Marktwert Nominalvolumen Marktwert
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008
709,5 700,5 -31,4 0,5 1.084,0 1.001,1 -30,9 3.1
202,1 459,3 1.2 -20,0 940,4 1.124.,8 -32,3 -5,1
0,0 0,0 0,0 0,0 150,2 159,2 -4,5 3.0
1.530,6 578,3 1.4 -1.4 3.393,6 2.400,7 1,2 -2,3
1.034,5 760,3 17,4 -2,1 3.254,6 2.885,3 -472 -41,8
18.633,2 18.960,7 -36,7 40,5 18.633,2 18.960,7 -36,7 40,5
5.098,0 4.859,5 -22,3 -69.6 5.098,0 4.859,5 -22.3 -69.,6
402,6 145,3 3,0 -13,0 402,6 145,3 3,0 -13,0
266,6 1,6 -7,5 0,0 266,6 1,6 -7.5 0,0
2.017,8 1.612,2 17,1 -37.3 2.544,8 1.942,8 -73,5 57,6
807,2 993.8 0,7 17.8 1.538,5 1.658,6 -44.7 -131,5
527.6 856,4 -3,8 26,9 527,6 856,4 -3,8 26,9
399.2 703,5 -18,2 -34,0 399.2 703,5 -18,2 -34,0
0,0 44,8 0,0 -0,5 0,0 234,8 0,0 =11

0,0 3.8 0,0 -0,1 0,0 3.8 0,0 -0,1

0,4 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0 -3,6

0,0 0,0 0,0 0,0 1.250,2 495,2 49,2 36,8
165,7 97.1 1.1 30,3 165,7 130,9 1.1 29,3
40,3 24,3 -0,9 -4,5 40,3 24,3 -0,9 -4,5
31.835,3 30.801,4 -78,9 -66,5 39.689,9 37.588,5 -268,0 -109,4
(1.962,1) (2.557,2) (2.064,9) (2.765,0)

(2.041,0) (2.623,7) (2.332,9) (2.874,4)
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Uberleitungsrechnung von Derivaten in Sicherungsbeziehung zu den
kumulierten erfolgsneutralen Veranderungen (Cashflow Hedge) im Eigenkapital

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008 Veranderung
Derivate in Sicherungsbeziehung Cashflow Hedge mit
positivem beizulegendem Zeitwert 53,7 168,5 -114,8
Derivate in Sicherungsbeziehung Cashflow Hedge mit
negativem beizulegendem Zeitwert 291,9 243,6 48,3
-238,2 -75,1 -163,1
Latente Steuer auf erfolgsneutrale Veranderung der Derivate
in Sicherungsbeziehung Cashflow Hedge 64,7 20,6 44,1
Ineffektivitat der Sicherungsbeziehung v 7.2 -2.8
Kaskadierungseffekte 38,8 -137,6 176,4
Anteile anderer Gesellschafter 0,0 0,2 -0,2
Cashflow Hedge (Sicherungsbeziehung im Eigenkapital) -130,3 -184,7 54,4

Die Kaskadierungseffekte betreffen die bis zum Zeitpunkt der Kaskadierung kumulierte Marktwert-

verdnderung der in Sicherungsbeziehung stehenden Futures.

Im Rahmen der Kaskadierung werden Jahres- und Quartal-Futures nicht durch Barausgleich, sondern durch

weitere Futures erfullt.

Uberleitungsrechnung der Verdnderung der Bilanzwerte freistehender Derivate
zur Gewinn- und Verlustrechnung

Mio. € 31.12.2009 31.12.2008 Veranderung
Derivate mit positivem beizulegendem Marktwert 1.962,1 2.557,2 =93, 1
Derivate mit negativem beizulegendem Marktwert 2.041,0 2.623,7 -582,7
Anderung des Konsolidierungskreises und Designation Hedge
Accounting 8,0 -4,0 12,0
Umbuchung in zur Verduferung gehaltene Vermdgenswerte
und Schulden 2,6 0,0 2,6
Gezahlte Optionspramie 9.9 -4,0 13,9
Veranderung der beizulegenden Zeitwerte der Derivate -58,4 -74,5 16,1
Das Ergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung aus Derivaten setzt sich wie folgt zusammen:

Mio.€ 2009 2008
Bewertungsergebnis 16,1 -101,4
Realisiertes Ergebnis 49,9 96,7
Ineffektivitat der Sicherungsbeziehung 4,9 -6,9
Ergebnis aus Derivaten 70,9 -11,6

davon sonstige betriebliche Ertrage (100,3) (99.1)

davon sonstige betriebliche Aufwendungen (36,6) (138,2)

davon Finanzertrage (24,7) (49.7)

davon Finanzaufwendungen (17,5 (22,2)

Das realisierte Ergebnis kehrt die bisherige Marktbewertung freistehender Derivate, die wirtschaftlich gesichert
sind, zum Zeitpunkt der Realisierung des Derivats wieder um. Die gesicherten Grundgeschéfte werden durch
die vorangegangene Marktbewertung der Derivate nicht zu dem mit dem Derivat abgesicherten Preis, sondern

zum aktuellen Tageskurs (Spotpreis) durchgefiihrt.

Zur Erhohung der Transparenz weisen wir sowohl die Effekte aus der Marktbewertung als auch das realisierte

Ergebnis aus.
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> Anhang des EnBW-Konzerns
zum Jahresabschluss 2009

Risikomanagementsystem

Grundsatze zum Risikomanagement der EnBW

Die EnBW ist als Energieversorgungsunternehmen im Rahmen des operativen Geschéfts sowie bei Geldanlagen
und Finanzierungsvorgangen finanzwirtschaftlichen Preisrisiken im Wahrungs-, Zins- und Commodity-Bereich
ausgesetzt. Daneben bestehen Kredit- und Liquiditatsrisiken. Unternehmenspolitik ist es, diese Risiken durch
ein systematisches Risikomanagement auszuschalten oder zu begrenzen.

Wechselkursschwankungen zwischen dem Euro und anderen Wahrungen, Zinsschwankungen an den inter-
nationalen Geld- und Kapitalmarkten sowie Preisschwankungen an den Méarkten fiir Strom, Kohle, Gas und
Emissionsrechte stellen die wesentlichen Preisrisiken fiir die EnBW dar. Die Sicherungspolitik zur Eingrenzung
dieser Risiken wird vom Vorstand vorgegeben und ist in konzerninternen Richtlinien dokumentiert. Sie sieht
auch den Einsatz von Derivaten vor.

Die zur Absicherung finanzwirtschaftlicher Risiken eingesetzten Derivate unterliegen den in der Richtlinie fir
das Risikomanagement festgelegten Beurteilungskriterien wie Value-at-Risk-Kennziffern und Positions- und

Verlustlimiten. Die Funktionstrennung der Bereiche Handel, Abwicklung und Kontrolle bilden ein weiteres

zentrales Element des Risikomanagements.

Die entsprechenden Finanztransaktionen werden nur mit bonitatsmafig erstklassigen Kontrahenten abge-
schlossen. Eine Absicherung der Risikoposition durch geeignete Sicherungsinstrumente kann auch unter
Bewahrung von Marktchancen erfolgen.

Bei den aus den Finanzinstrumenten resultierenden Risiken sowie den entsprechenden Methoden zur
Messung und Steuerung sind gegentiber dem Vorjahr keine nennenswerten Anderungen zu verzeichnen.

Hinsichtlich weiterer Angaben zum Risikomanagementsystem der EnBW verweisen wir auf unsere Ausfithrungen
im Risikobericht als Teil des Lageberichts.

Kreditrisiko

Kreditrisiken entstehen fiir die EnBW durch Nichterfullung vertraglicher Vereinbarungen durch den Kontra-
henten. Die EnBW steuert ihre Kreditrisiken, indem grundsétzlich eine hohe Bonitat von den Kontrahenten
gefordert wird und das Kreditrisiko mit den Kontrahenten begrenzt wird. Die Ratings der Kontrahenten werden
durch das Bonitdtsmanagementsystem der EnBW fortlaufend tiberwacht. Commodity- und Energiegeschifte
werden grundsétzlich auf Basis von Rahmenvertriagen, zum Beispiel EFET, ISDA oder IETA, abgeschlossen. Das
Eingehen dieser Rahmenvertrdge setzt eine griindliche Bonitdtspriifung des Kontrahenten voraus. Nur bei
begriindetem Interesse des Unternehmens, zum Beispiel bei der Entwicklung neuer Markte, kdnnen Ausnahmen
von dieser Geschiaftspolitik zugelassen werden. Gemessen an der Kundenstruktur sind die Forderungen
gegentiber einzelnen Kontrahenten nicht so grof3, dass sie eine wesentliche Risikokonzentration bedeuten wiirden.

Finanzanlagegeschéfte werden nur mit Kontrahenten abgeschlossen, die und deren Anlagengrenzen in der
Treasury-Richtlinie definiert sind. Eine Einhaltung dieser Richtlinie wird durch das Interne Kontrollsystem
fortlaufend tiberwacht.

Das maximale Ausfallrisiko finanzieller Vermogenswerte (einschliellich Derivate mit positivem Marktwert)
entspricht den in der Bilanz angesetzten Buchwerten. Zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 betrigt das
maximale Ausfallrisiko 13.734,7 Mio. € (Vorjahr angepasst: 15.642,3 Mio.€).

Liquiditatsrisiko

Liquiditatsrisiken entstehen fir die EnBW durch die Verpflichtung, Verbindlichkeiten vollstdndig und recht-
zeitig zu tilgen. Aufgabe des Cash- und Liquiditdtsmanagements der EnBW ist es, jederzeit die Zahlungsfahig-
keit des Unternehmens sicherzustellen.

Im Cashmanagement werden alle Zahlungsmittelbedarfe und -tiberschiisse zentral ermittelt. Durch die
Saldierung der Zahlungsmittelbedarfe und -tiberschiisse wird die Anzahl der Bankgeschifte auf ein Minimum
reduziert. Das Netting erfolgt durch ein Cashpooling-Verfahren. Das Cashmanagement hat zur Steuerung der
Bankkonten und internen Verrechnungskonten sowie zur Durchfithrung automatisierter Zahlungsvorginge
standardisierte Prozesse und Systeme implementiert.
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Zur Liquiditéatssteuerung wird konzernzentral ein auf Cashflows basierender Finanzplan erstellt. Der entstehende
Finanzierungsbedarf wird mittels geeigneter Instrumente im Rahmen der Liquiditdtssteuerung gedeckt.
Neben der téglich verfuigbaren Liquiditdt unterhilt die EnBW auch weitere Liquiditdtsreserven in Hohe von
2,8 Mrd. € (Vorjahr: 3,3 Mrd. €), die kurzfristig verfiigbar sind. Die Hohe der Liquiditatsreserven richtet sich
nach der strategischen Liquiditdtsplanung unter Beruicksichtigung festgelegter Worst-Case-Parameter. Bei der
Liquiditatsreserve handelt es sich um zugesagte syndizierte und freie Kreditlinien mit unterschiedlichen
Fristigkeiten. Durch die vorhandene Liquiditat sowie die bestehenden Kreditlinien sieht sich die EnBW keiner
Risikokonzentration ausgesetzt.

Weitere Erlduterungen zu den Finanzverbindlichkeiten sind der Anhangsangabe (24) Verbindlichkeiten und
Zuschisse zu entnehmen.

In den nachfolgenden Tabellen werden die kiinftigen undiskontierten Cashflows finanzieller Verbindlichkeiten
und derivativer Finanzinstrumente aufgezeigt, die eine Auswirkung auf den kiinftigen Liquiditatsstatus des
EnBW-Konzerns haben.

In die Betrachtung einbezogen werden alle zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 bestehenden und in der
Bilanz ausgewiesenen vertraglichen Verpflichtungen.

Bei den emittierten Fremdkapitalinstrumenten sowie bei den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
werden Zins- und Tilgungszahlungen berticksichtigt.

Den Zinszahlungen festverzinslicher Finanzinstrumente liegt der vertraglich vereinbarte Zinssatz zugrunde.
Bei variabel verzinslichen Finanzinstrumenten werden die zuletzt vor dem 31. Dezember 2009 fixierten
Zinssdtze herangezogen.

In Fremdwéhrung lautende Finanzinstrumente werden mit dem jeweiligen Kassakurs zum 31. Dezember 2009
umgerechnet.

Bei den Derivaten werden grundsatzlich Derivate mit positivem und negativem Marktwert berticksichtigt,
sofern sie zu einem Nettomittelabfluss fithren. Der Ermittlung der undiskontierten Cashflows liegen folgende
Bedingungen zugrunde:

Swapgeschifte finden in der Liquiditatsanalyse nur Berticksichtigung, sofern sie zu einem Nettomittel-

abfluss fihren.

Devisentermingeschafte werden bertcksichtigt, sofern sie einen Mittelabfluss verursachen.

Bei den Forward-Geschaften werden alle Kdufe berticksichtigt. Die kiinftigen Cashflows ergeben sich jeweils

aus der mit dem Vertragspreis bewerteten Menge.

Future-Geschéfte sind in die Liquiditdtsanalyse nicht einbezogen, da sie durch die tagliche Ausgleichs-
zahlung (Variation Margin) glattgestellt werden und somit kein Liquiditéatsrisiko besteht.
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Undiskontierte Cashflows zum 31.12.2009

Mio. € Summe 2010 2011 2012 2013 Cashflows
> 2013

Nicht derivative finanzielle
Verbindlichkeiten

Emittierte

Fremdkapitalinstrumente 8.274,4 4417 282,8 1.348,4 1.174,2 5.027,3
Verbindlichkeiten gegeniber

Kreditinstituten 1.191,4 1297 132,0 91,0 101,1 737,6
Verbindlichkeiten

Finanzierungsleasing 596,7 106,6 105,8 102,3 102,3 179.,7
Sonstige

Finanzverbindlichkeiten 2741 23,6 107,9 14,9 14,9 112,8

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen

und Leistungen 4454 440,0 1.2 1.2 1,2 1.8
Ubrige finanzielle
Verpflichtungen 824,0 631,5 47,1 1.2 1.1 1431

Derivative finanzielle
Vermdgenswerte 949.0 331,6 4426 163,0 11,8 0,0

Derivative finanzielle
Verbindlichkeiten 11.008,8 7.935,8 2.598,1 440,7 34,2 0,0

Gesamt 23.563,8 10.040,5 3.717,5 2.162,7 1.440,8 6.202,3

Undiskontierte Cashflows zum 31.12.2008

Mio. €' Summe 2009 2010 2011 2012 Cashflows
> 2012

Nicht derivative finanzielle
Verbindlichkeiten

Emittierte

Fremdkapitalinstrumente 5.946,7 225,4 4419 215,4 1.280,9 3.783,1
Verbindlichkeiten gegentber

Kreditinstituten 608,2 2944 40,2 58,5 24,8 190,3
Verbindlichkeiten

Finanzierungsleasing 702,5 106,3 106,8 106,4 102,9 280,1
Sonstige

Finanzverbindlichkeiten 112,0 7.9 7,0 7,0 6,6 83,5

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen

und Leistungen 592.,8 583,9 8,9 0,0 0,0 0,0
Ubrige finanzielle
Verpflichtungen 670,1 530,2 0,0 0,0 0,0 139,9

Derivative finanzielle
Vermdégenswerte 950,5 7491 178.9 211 1.1 0,3

Derivative finanzielle
Verbindlichkeiten 9.916,8 6.968,4 2.4571 418,0 64,0 9.3

Gesamt 19.499,6 9.465,6 3.240,8 826,4 1.480,3 4.486,5

'Vorjahreszahlen angepasst.

Der Anstieg bei den derivativen finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten im Vergleich zum Vorjahr
ist im Wesentlichen auf ein hoheres Volumen an Terminkdufen von Strom zurtickzufithren. Das im Zuge
dessen ebenfalls grofiere Volumen der Verkdufe wird hier nicht berticksichtigt; stattdessen ist nur die einseitige
Sicht auf alle einen Mittelabfluss verursachenden Derivate dargestellt. Auch die im Rahmen unserer Risikoma-
nagementaktivitdten mit zahlreichen Handelspartnern abgeschlossenen Netting Agreements werden hier
aufden vor gelassen, sodass sich das tatsdchliche Liquiditatsrisiko der EnBW aus Derivaten nicht unmittelbar
erschlief3t.
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Marktpreisrisiken

Wahrungsrisiken

Die EnBW ist durch die Beschaffung und Preisabsicherung des Brennstoffbedarfs sowie durch Gas- und Ol-
handelsgeschifte Fremdwahrungsrisiken ausgesetzt. Dartiber hinaus bestehen fir die EnBW Wéahrungsrisiken

aus in Fremdwahrung lautenden Verbindlichkeiten. Das Wahrungsrisiko wird anhand fortlaufend tberprufter

Devisenkurserwartungen mit geeigneten Finanzinstrumenten, im Berichtsjahr insbesondere tiber Devisen-

termingeschafte, abgesichert. Die Sicherung von Wechselkursrisiken erfolgt zentral. Wahrungsrisiken bestehen
fur die EnBW im Wesentlichen in US-Dollar und in Schweizer Franken.

Das bei auslandischen Konzerngesellschaften aufierhalb der Eurozone gebundene Nettovermdgen sowie die
Umrechnungsrisiken (Translationsrisiken) werden nur in Einzelfdllen gegen Wechselkursschwankungen
gesichert.

Nachfolgend werden die Auswirkungen von Wechselkursdnderungen auf das Jahresergebnis und das Eigen-
kapital analysiert. Die Analyse wurde unter der Annahme durchgefiihrt, dass sich alle anderen Parameter,
zum Beispiel Zinsen, nicht verdndern. Es wurden Finanzinstrumente in die Analyse einbezogen, deren Wech-
selkursrisiko das Eigenkapital beziehungsweise das Jahresergebnis verdndern konnte. Im Wesentlichen sind
das Sicherungsinstrumente aus Cashflow Hedges und aus Hedges von Nettoinvestitionen in ausldndische
Geschiftsbetriebe, freistehende Derivate sowie Forderungen und Verbindlichkeiten, die in Fremdwéahrung
denominiert sind.

Eine Aufwertung (Abwertung) des Euros um 10 % gegeniiber samtlichen Wahrungen zum Stichtag 31. Dezember
2009 wiirde das Jahresergebnis um 5,2 Mio. € (Vorjahr: 21,9 Mio. €) verschlechtern (verbessern). Die hypotheti-
sche Ergebnisverdnderung ergibt sich aus den Wahrungssensitivitaten Euro/US-Dollar (-1,5 Mio.€; Vorjahr:
16,1 Mio.€) und Euro/Schweizer Franken (6,7 Mio.€; Vorjahr: 5,8 Mio.€).

Das Eigenkapital wiirde sich bei einer Aufwertung (Abwertung) um 10 % zum Stichtag 31. Dezember 2009 um
127,5 Mio.€ erhohen (verringern ). Im Vorjahr hatte eine Aufwertung (Abwertung) um 10% zu einer Verringerung
(Erhdhung) um 40,5 Mio. € gefiihrt. Die hypothetische Eigenkapitalverdnderung ergibt sich aus den Wahrungs-
sensitivitaten Euro/US-Dollar (94,1 Mio.€; Vorjahr: -70,9 Mio.€) und Euro/Schweizer Franken (33,4 Mio.€; Vorjahr:
30,4 Mio.€).

Zinsrisiken

Die EnBW benutzt eine Vielzahl zinssensitiver Finanzinstrumente, um den Erfordernissen der operativen und
strategischen Liquiditdtssteuerung gerecht zu werden. Zinsrisiken ergeben sich hieraus nur aus variabel
verzinslichen Instrumenten.

Zinsbedingte Marktwertdnderungen zinstragender Wertpapiere der Bewertungskategorie ,zur Verduflerung
verfuigbar” werden bei den sonstigen Preisrisiken ftr Aktien, Aktienfonds und zinstragende Wertpapiere dargestellt.

Zinsrisiken bestehen auf der Aktivseite aus Bankguthaben und auf der Passivseite aus variabel verzinslichen
Bankverbindlichkeiten. Daneben bestehen Zinsrisiken aus Derivaten in Form von Swapgeschiaften. Zinsrisiken
bestehen fiir die EnBW hauptséchlich in der Eurozone.

Nachfolgend werden die Auswirkungen von Zinssatzanderungen auf das Jahresergebnis und das Eigenkapital
analysiert. Die Analyse wurde unter der Annahme durchgefiihrt, dass sich alle anderen Parameter, zum
Beispiel Wechselkurse, nicht verdndern. Es wurden nur Finanzinstrumente in die Analyse einbezogen,
deren Zinsdnderungsrisiko das Eigenkapital beziehungsweise das Jahresergebnis verdndern kdnnte. Fiir die
Analyse wird der Mittelwert aus den letzten zehn Jahren der Verdanderung der Umlaufrendite herangezogen.

Eine Abweichung des Zinsniveaus im Euroraum zum Stichtag 31. Dezember 2009 um 50 Basispunkte (Vorjahr:
70 Basispunkte) bezogen auf das Nominalvolumen wiirde das Jahresergebnis insgesamt um 6,3 Mio.€ verschlech-
tern (erhohen). Im Vorjahr hatte eine Abweichung zu einer Verbesserung (Verschlechterung) um 4,5 Mio.€
gefuhrt. Die hypothetische Ergebnisverdnderung setzt sich aus potenziellen Effekten aus Zinsderivaten in
Hohe von 6,3 Mio. € (Vorjahr: 2,2 Mio. €), variabel verzinslichen Bankguthaben in Hohe von -3,3 Mio. € (Vorjahr:
-8,4 Mio. €) sowie originaren variabel verzinslichen Finanzschulden in Hohe von 3,3 Mio.€ (Vorjahr: 1,7 Mio. €)
zusammen.
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Commodity-Preisrisiken

Im Rahmen unserer Energiehandelstédtigkeit werden Energiehandelskontrakte fiir Zwecke des Preisrisiko-
managements, der Kraftwerksoptimierung, der Lastglattung und der Margenoptimierung abgeschlossen.
Dartber hinaus ist der Eigenhandel nur innerhalb enger, klar definierter Limite erlaubt.

Die Preisanderungsrisiken entstehen im Wesentlichen durch die Beschaffung und Verduf3erung von Strom,
durch die Beschaffung der Brennstoffe Kohle, Gas und Ol sowie durch die Beschaffung von Emissionsrechten.
Dariiber hinaus entstehen Preisrisiken fir die EnBW durch das Eingehen spekulativer Positionen im Eigen-
handel. Die Preisrisiken werden anhand fortlaufend tiberprifter Marktpreiserwartungen mit geeigneten
Finanzinstrumenten abgesichert. Im Berichtsjahr wurden als Sicherungsinstrumente Forwards, Futures,
Swaps und Optionen eingesetzt.

Nachfolgend wird die Sensitivitit der Bewertung von Derivaten auf Strom, Kohle, Ol, Gas und Emissionsrechte
analysiert. Die Analyse wurde unter der Annahme durchgefiihrt, dass alle anderen Parameter sich nicht ver-
dndern. Es wurden nur Derivate in die Analyse einbezogen, deren Marktwertschwankungen das Eigenkapital
beziehungsweise das Jahresergebnis beeinflussen. Hierbei handelt es sich um Derivate, die als freistehende
Derivate bilanziert werden, sowie um Derivate, die als Sicherungsinstrumente im Rahmen von Cashflow
Hedges eingesetzt wurden. Nicht in die Betrachtung einbezogen sind Derivate, die fiir Zwecke des Empfangs
oder der Lieferung nicht finanzieller Posten gemafl dem erwarteten Einkaufs-, Verkaufs- oder Nutzungsbedarf
des Unternehmens bestimmt sind (Own Use) und damit nicht nach IAS 39 zu bilanzieren sind. Ebenso sind
unsere Erzeugungs- und Vertriebspositionen in die Analyse nicht mit einbezogen. Daher entsprechen die
nachfolgend dargestellten Sensitivitdten nicht den tatsachlichen dkonomischen Risiken des EnBW-Konzerns
und dienen lediglich der Erfiilllung der Angabenvorschriften des IFRS 7.

Sensitivitaten in Bezug auf den Strompreis
Eine Verringerung (Erhéhung) des Marktpreises um 25% (Vorjahr: 25 %) zum Stichtag 31. Dezember 2009
wirde das Jahresergebnis um 130,4 Mio.€ (Vorjahr: 73,3 Mio.€) verbessern (verschlechtern).

Das Eigenkapital wiirde sich bei einer Reduktion (einem Anstieg) des Marktpreises um 25% (Vorjahr: 25%) zum
Stichtag 31. Dezember 2009 um 192,2 Mio. € verringern (erhohen). Im Vorjahr hitte eine Reduktion (ein Anstieg)
zu einer Erhohung (Verringerung) um 10,8 Mio. € gefiihrt.

Sensitivitaten in Bezug auf den Kohlepreis
Eine Verringerung (Erhohung) des Marktpreises um 30 % (Vorjahr: 45 %) zum Stichtag 31. Dezember 2009
wirde das Jahresergebnis um 16,0 Mio.€ (Vorjahr: 36,8 Mio.€) verschlechtern (verbessern).

Das Eigenkapital wiirde sich bei einer Reduktion (einem Anstieg) des Marktpreises um 30 % (Vorjahr: 45%) zum
Stichtag 31. Dezember 2009 um 295,4 Mio.€ (Vorjahr: 252,9 Mio.€) verringern (erhohen).

Sensitivitdten in Bezug auf den Olpreis
Eine Verringerung (Erhohung) des Marktpreises um 40% (Vorjahr: 40 %) zum Stichtag 31. Dezember 2009
wiirde das Jahresergebnis um 9,2 Mio. € (Vorjahr: 16,6 Mio.€) verschlechtern (verbessern).

Sensitivitaten in Bezug auf den Gaspreis
Eine Verringerung (Erhohung) des Marktpreises um 30 % (Vorjahr: 30 %) zum Stichtag 31. Dezember 2009
wiirde das Jahresergebnis um 16,9 Mio.€ (Vorjahr: 6,0 Mio.€) verschlechtern (verbessern).

Sensitivitaten in Bezug auf den Preis fiir Emissionsrechte
Eine Verringerung (Erhohung) des Marktpreises um 50 % (Vorjahr: 40 %) zum Stichtag 31. Dezember 2009
wirde das Jahresergebnis um 44,8 Mio.€ (Vorjahr: 37,3 Mio.€) verschlechtern (verbessern).

Sonstige Preisrisiken fiir Aktien, Aktienfonds und zinstragende Wertpapiere
Die EnBW besitzt Anlagen in Aktien und Aktienfonds und in festverzinslichen Wertpapieren, aus denen
Preisdnderungsrisiken fiir das Unternehmen resultieren.

Bei der Auswahl der Wertpapiere achtet das Unternehmen auf eine hohe Marktgangigkeit sowie auf eine gute
Bonitét. Zum Stichtag 31. Dezember 2009 waren Aktien, Aktienfonds sowie festverzinsliche Wertpapiere in
Hohe von 4.600,5 Mio. € (Vorjahr: 3.645,3 Mio.€) dem Marktpreisrisiko ausgesetzt.
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Nachfolgend werden die Auswirkungen von Preisdnderungsrisiken aus Aktien und Aktienfonds sowie
zinstragenden Wertpapieren auf das Jahresergebnis und das Eigenkapital analysiert. Die Analyse wurde unter
der Annahme durchgefiihrt, dass sich alle anderen Parameter, zum Beispiel Wahrung, nicht verdndern. Es
wurden Finanzinstrumente in die Analyse einbezogen, deren Preisdnderungsrisiko das Eigenkapital
beziehungsweise das Jahresergebnis verandern konnte.

Die Analyse des Marktpreisrisikos von Aktien und Aktienfonds wurde anhand der historischen Volatilitat
durchgefiihrt. Als realistisches Szenario wurde eine Standardabweichung unterstellt. Das Marktpreisrisiko
festverzinslicher Wertpapiere wurde mithilfe der Modified Duration ermittelt. Unter Berticksichtigung der
angenommenen Anderungen der Zinssatze (siehe Zinsrisiko) bezogen auf den beizulegenden Zeitwert der
festverzinslichen Wertpapiere wird das Ergebnis in absoluten Geldbetrdgen ermittelt.

Die der Sensitivitdtsanalyse unterliegenden Pramissen betragen fiir Aktien und Aktienfonds 18% (Vorjahr: 15%)
und fur zinstragende Wertpapiere 2% (Vorjahr: 3%).

Beim gegebenen Risikoszenario wiirde sich das Jahresergebnis um 16,0 Mio.<€ (Vorjahr: 5,6 Mio.€) erhdhen
(verringern). Die hypothetische Ergebnisveranderung resultiert im Wesentlichen aus Aktien und festverzins-
lichen Wertpapieren.

Beim gegebenen Risikoszenario wiirde sich das Eigenkapital um 359,4 Mio. € (Vorjahr: 273,8 Mio.€) erhohen
(verringern). Von der hypothetischen Ergebnisveranderung entfallen 310,3 Mio. € (Vorjahr: 211,3 Mio.€) auf
Aktien und Aktienfonds und 49,1 Mio.€ (Vorjahr: 62,5 Mio.€) auf festverzinsliche Wertpapiere.

Sonstige Angaben

Ergebnis je Aktie

| 2009 2008

Ergebnis aus fortzufihrenden Aktivitaten' Mio. € 824.,4 908,1
davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG' Mio. € (768,2) (879,3)

Konzerniiberschuss' Mio. € 824,4 908,1
davon Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG' Mio. € (768,2) (879,3)

Zahl der in Umlauf befindlichen Aktien (gewichteter

Durchschnitt) Tsd. Stick 244.257 244.257

Ergebnis je Aktie aus fortzufiihrenden Aktivitaten'? € 3,15 3,60

Ergebnis je Aktie aus fortzufihrenden Aktivitaten vor

Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert aus der

Kapitalkonsolidierung'? € 3,15 3,60

Ergebnis je Aktie aus Konzerniiberschuss' 2 € 3,15 3,60

Dividende je Aktie fiir das Geschaftsjahr 2008 der EnBW AG € - 2,01

Vorgeschlagene Dividende je Aktie fiir das Geschaftsjahr 2009

der EnBW AG € 1,53 -

! Vorjahreszahlen angepasst.
? Bezogen auf die Gewinnanteile der Gesellschafter der EnBW AG.

Das Ergebnis je Aktie wird ermittelt, indem das den Gesellschaftern der EnBW AG zurechenbare Ergebnis durch
die durchschnittliche Anzahl der in Umlauf befindlichen Aktien dividiert wird. Eine Verwasserung der Kenn-
zahl kann durch sogenannte potenzielle Aktien aufgrund von Aktienoptionen und Wandelanleihen auftreten.
Die EnBW besitzt keine potenziellen Aktien, sodass das unverwésserte Ergebnis je Aktie identisch mit dem
verwasserten Ergebnis je Aktie ist.
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Eventualverbindlichkeiten und sonstige finanzielle Verpflichtungen
Die Angaben zu den Eventualverbindlichkeiten und sonstigen finanziellen Verpflichtungen erfolgen zu
Nominalwerten.

Eventualverbindlichkeiten

Fur die Risiken aus nuklearen Schidden haben die deutschen Kernkraftwerksbetreiber nach Inkrafttreten des
novellierten Atomgesetzes (AtG) und der novellierten Atomrechtlichen Deckungsvorsorge-Verordnung (AtDeckV)
am 27. April 2002 bis zu einem Maximalbetrag von 2,5 Mrd. € je Schadensfall Deckungsvorsorge nachzuweisen.
Von dieser Vorsorge sind 255,6 Mio. € Uiber eine einheitliche Haftpflichtversicherung abgedeckt. Die Nuklear
Haftpflicht GbR erfasst nur noch die solidarische Absicherung in Bezug auf Anspriiche in Zusammenhang mit
behordlich angeordneten Evakuierungsmafinahmen im Bereich zwischen 0,5 Mio.€ und 15 Mio. €. Konzern-
unternehmen haben sich entsprechend ihrer Anteile an Kernkraftwerken verpflichtet, deren Betriebs-
gesellschaften liquiditatsmaig so zu stellen, dass diese ihren Verpflichtungen aus ihrer Zugehorigkeit zur
Nuklear Haftpflicht GbR jederzeit nachkommen kdnnen.

Zur Erfillung der anschlief’enden Deckungsvorsorge in Hohe von 2.244,4 Mio.€ je Schadensfall haben die
EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG und die Ubrigen Obergesellschaften der deutschen Kernkraftwerks-
betreiber mit Vertrag vom 11. Juli/27. Juli/21. August/28. August 2001 vereinbart, den haftenden Kernkraft-
werksbetreiber im Schadensfall — nach Ausschopfung dessen eigener Moglichkeiten und der seiner Mutterge-
sellschaften - finanziell so auszustatten, dass dieser seinen Zahlungsverpflichtungen nachkommen kann
(Solidarvereinbarung). Vertragsgemaf3 betriagt der auf die EnBW Energie Baden-Wirttemberg entfallende Anteil
beziiglich Haftung, zuziiglich 5% fiir Schadensabwicklungskosten, 24,921% zum 31. Dezember 2009 und zum
1. Januar 2010 unverdndert 24,921 %. Ausreichende Liquiditdtsvorsorge besteht und ist im Liquiditatsplan
berticksichtigt.

Dariiber hinaus bestehen im EnBW-Konzern noch folgende sonstige Eventualverbindlichkeiten:

Mio. € 31.12.2009 Davon Restlaufzeit 31.12.2008
< 1Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre

Birgschaften und Sicherheiten 233,8 2195 8,0 6,3 138,0
Birgschaften fur fremde Leistungen 115,7 105,1 0,3 10,3 122,3
Eventualverbindlichkeiten aus schwebenden

Rechtsstreitigkeiten 133,2 132,8 0,4 0,0 166,4
Gesamt 4827 4574 8,7 16,6 426,7

In den Biirgschaften und Sicherheiten, Biirgschaften fiir fremde Leistungen und in den Eventualverbindlich-
keiten aus schwebenden Rechtsstreitigkeiten sind 8,2 Mio.€ (Vorjahr angepasst: 2,8 Mio.€) aus Gemeinschafts-
unternehmen enthalten. Fiir die schwebenden Rechtsstreitigkeiten wurden aufgrund geringer Erfolgsaussichten
der Gegenseite keine Riickstellungen gebildet. Dartiber hinaus sind gegen die EnBW verschiedene Prozesse,
behordliche Untersuchungen oder Verfahren sowie andere Anspriiche anhédngig, deren Erfolg allerdings als
sehr unwahrscheinlich erachtet wird und die daher nicht unter den Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen
werden.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Im EnBW-Konzern bestehen langfristige Verpflichtungen fir den Bezug von Erdgas, Kohle und anderen fossilen
Brennstoffen sowie Strom. Weiterhin bestehen Verpflichtungen aus langfristigen Uranbezugs-, Konversions-,
Anreicherungs-, Fertigungs- und Entsorgungsvertragen. Im Geschiftsfeld Energie- und Umweltdienstleistungen
bestehen auflerdem langfristige Verpflichtungen aus Entsorgungsvertridgen. Das Gesamtvolumen dieser

Verpflichtungen belduft sich auf 19,5 Mrd.€ (Vorjahr: 23,1 Mrd.€).
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Die Ubrigen sonstigen finanziellen Verpflichtungen setzen sich wie folgt zusammen:

Mio.€ 31.12.2009 Davon Restlaufzeit 31.12.2008
< 1Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre

Finanzielle Verpflichtungen aus Miet-, Pacht-

und Leasingvertragen 274,1 30,6 122,5 121,0 199.9
Bestellobligo 453,3 288,7 116,1 48,5 425,9
Investitionsverpflichtungen aus Sachanlagen 886,7 633,3 253,4 0,0 1.473,7
Investitionsverpflichtungen aus

immateriellen Vermogenswerten 1,6 1,6 0,0 0,0 1.4
Finanzielle Verpflichtungen aus

Unternehmenserwerben' 1.137,2 758,2 294,8 84,2 2.758,2
Sonstige finanzielle Verpflichtungen 119.4 65,2 51,7 2,5 93,7
Gesamt 2.872,3 1.777,6 838,5 256,2 4.952,8

' In den finanziellen Verpflichtungen aus Unternehmenserwerben < 1Jahr sind Beteiligungen, die als Finanzinvestitionen gehalten werden, in
Hohe von 80,1 Mio. € (Vorjahr: 98,2 Mio. €) enthalten.

In den Ubrigen sonstigen finanziellen Verpflichtungen sind Verpflichtungen aus Gemeinschaftsunternehmen
in Hohe von 392,1 Mio.€ (Vorjahr: 17,4 Mio.€) enthalten. Davon entfallen auf zukiinftige Unternehmenserwerbe
310,0 Mio.€ (Vorjahr: 0,0 Mio¥€).

Honorare des Abschlusspriifers
Die als Aufwand erfassten Honorare des Konzernabschlussprifers setzen sich wie folgt zusammen:

| Mio. € 2009 2008
Abschlusspriifung 2,2 2,7
Sonstige Bestatigungsleistungen 11 1.0
Steuerberatungsleistungen 0,6 0,5
Sonstige Leistungen 0,2 0,2
Gesamt 4,1 A

Inanspruchnahme von § 264 Abs. 3 HGB beziehungsweise § 264b HGB

Die folgenden inldndischen Tochtergesellschaften haben im Geschéftsjahr 2009 gemaif? § 264 Abs. 3 Nr.1 HGB
beziehungsweise § 264b HGB von der Moglichkeit zur Befreiung von den Offenlegungspflichten nach den
§§ 325 bis 329 HGB Gebrauch gemacht:

Offenlegungserleichterungen nach § 264 Abs. 3 HGB
EnBW Akademie Gesellschaft fiir Personal und Managemententwicklung mbH, Stuttgart
EnBW EnHol Beteiligungsgesellschaft mbH, Karlsruhe
EnBW Erneuerbare Energien GmbH, Stuttgart
EnBW Etzel Speicher GmbH, Karlsruhe
EnBW Gas GmbH, Stuttgart
EnBW Gasnetz GmbH, Stuttgart
EnBW Gas Midstream GmbH, Stuttgart (vormals EnBW Waste Management GmbH, Stuttgart)
EnBW Kernkraft GmbH, Obrigheim
EnBW Kommunale Beteiligungen GmbH, Stuttgart
EnBW Kraftwerk Lippendorf Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart
EnBW Kraftwerke AG, Stuttgart
EnBW REG Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart
EnBW Regional AG, Stuttgart
EnBW Systeme Infrastruktur Support GmbH, Karlsruhe
EnBW Trading GmbH, Karlsruhe
EnBW Technische Dienste und kaufménnische Leistungen GmbH, Karlsruhe
EnBW Transportnetze AG, Stuttgart
EnBW Vertriebs- und Servicegesellschaft mbH, Stuttgart
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EnBW Windpark Alt Zeschdorf GmbH, Cuxhaven

EnBW Windpark Buchholz GmbH, Cuxhaven

EnBW Windpark Schwienau Il GmbH, Cuxhaven

Kernkraftwerk Obrigheim GmbH, Obrigheim

MSE Mobile Schlammentwésserungs GmbH, Karlsbad-Ittersbach
Neckarwerke Stuttgart GmbH, Stuttgart

NWS Energiehandel GmbH, Stuttgart

NWS REG Beteiligungsgesellschaft mbH, Stuttgart

OSD SCHAFER GmbH, Karlsruhe (vormals Objektschutzdienst Schafer GmbH, Karlsruhe)
Teweratio GmbH, Stuttgart

T-plus GmbH, Karlsruhe

TWS Kernkraft GmbH, Gemmrigheim

U-plus Umweltservice AG, Karlsruhe

Yello Strom GmbH, Kéln

Yello Strom Verwaltungs-GmbH, Karlsruhe

Offenlegungserleichterungen nach § 264b HGB
EnBW City GmbH & Co. KG, Stuttgart
EnBW Grundstiicks- und Gebdudemanagement GmbH & Co. KG Karlsruhe, Karlsruhe
EnBW Grundstiicks- und Gebdudemanagement GmbH & Co. KG Stuttgart, Stuttgart
EnBW Real Estate Two GmbH & Co. KG, Stuttgart
EnStidWest Energiebeteiligungen AG & Co. KG, Karlsruhe
EVGA Grundsttiicks- und Gebdudemanagement GmbH & Co. KG, Obrigheim
Facilma Grundbesitzmanagement und -service GmbH & Co. Besitz KG, Obrigheim
KMS Kraftwerke Grundbesitzmanagement und -service GmbH & Co. KG, Karlsruhe
NWS Grundstiicksmanagement GmbH & Co. KG, Obrigheim
Salamander Marken GmbH & Co. KG, Kornwestheim

Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate-Governance-Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der EnBW Energie Baden-Wiirttemberg AG haben die nach § 161 AktG vorgeschriebene
Entsprechenserkldarung zum Deutschen Corporate-Governance-Kodex am 10. Dezember 2009 abgegeben und
den Aktiondren im Internet unter www.enbw.com/entsprechenserklaerung dauerhaft zuganglich gemacht.

Die Entsprechenserklarung der borsennotierten Tochtergesellschaft ZEAG Energie AG ist im Internet unter
www.zeag-energie.de abrufbar.

Aktiengeschafte und Aktienbesitz von Personen mit Fiihrungsaufgaben

Der Gesellschaft sind im Geschéftsjahr 2009 keine Meldungen tiber Geschéfte mit EnBW-Aktien oder sich
darauf beziehenden Finanzinstrumenten von Personen mit Filhrungsaufgaben oder mit ihnen in einer engen
Beziehung stehenden Personen nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz zugegangen. Der Gesamtbesitz aller
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder an EnBW-Aktien betrdgt weniger als 1% der von der Gesellschaft
ausgegebenen Aktien.

Cashflow-Rechnung

In der Cashflow-Rechnung sind die Zahlungsstrome nach Geschifts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit
gegliedert. Als Saldo ergibt sich die zahlungswirksame Verdnderung der fliissigen Mittel im Geschaftsjahr 2009
in Hohe von -1.507,6 Mio.€ (Vorjahr: 1.756,1 Mio.€).

Die flussigen Mittel beinhalten fast ausschlief3lich Guthaben bei Kreditinstituten, die iberwiegend als Termin-
und Tagesgeld angelegt sind. Die fliissigen Mittel im Cashflow beinhalten fliissige Mittel von zur Verduflerung
gehaltenen Vermogenswerten.

ZufUhrungen, Auflésungen und Inanspruchnahme der Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflich-
tungen sowie der Ruckstellungen im Kernenergiebereich werden im Rahmen der Cashflow-Rechnung als

Veranderung der langfristigen Riickstellungen gezeigt.

Im Geschéftsjahr 2009 ergab sich ein Operating Cashflow in Hohe von 2.443,4 Mio.€ (Vorjahr: 1.523,9 Mio.€).
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Die sonstigen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und Ertréige stellen sich wie folgt dar:

Mio. € 2009 2008
Ertrédge aus dem Abgang und der Auflosung von Baukostenzuschiissen -110,7 -90,3
Ertrage und Aufwendungen aus der Verdanderung von Einzelwertberichtigungen
auf Forderungen 36,8 33,0
Zuschreibungen auf Sachanlagevermdgen und immaterielle Vermdgenswerte -3,4 -1.8
Bewertungsergebnis aus Derivaten' 46,2 69,8
Abschreibungen auf das Vorratsvermdgen und sonstige kurzfristige
Vermogenswerte 116,5 0,0
Sonstige 1,7 6,9
Gesamt 87,1 17,6

! Derivate, denen keine Ein- oder Auszahlungen aus Variation Margins gegeniiberstehen.

Im Geschéftsjahr 2009 wurden 51,3 Mio.€ (Vorjahr: 67,7 Mio.€) an fremde Gesellschafter von Konzernunter-
nehmen ausgeschiittet.

Die Kaufpreise fiir den Erwerb von voll- und quotenkonsolidierten sowie at equity bewerteten Unternehmen
betrugen im Berichtsjahr insgesamt 3.041,5 Mio.€ (Vorjahr: 107,6 Mio.€). Mit dem Erwerb von Anteilen wurden
im Berichtsjahr flussige Mittel in Hohe von 24,8 Mio.€ iibernommen (Vorjahr: 3,6 Mio.€). Die Kaufpreise
wurden in Form von Zahlungsmitteln erbracht und entfallen vor allem auf den Erwerb eines 26 %-Anteils an
der EWE Aktiengesellschaft, den Erwerb von Kraftwerksanteilen an Bexbach und Lippendorf, den Kauf eines
50 %-Anteils an Borusan EnBW Enerji yatirimlarive Uretim A. $. sowie den Erwerb von drei Onshore-Windparks.

Die Einzahlungen aus dem Verkauf von voll- und quotenkonsolidierten und at equity bewerteten Unternehmen
betragen 45,0 Mio. € (Vorjahr: 62,4 Mio.€). Mit dem Verkauf von voll- und quotenkonsolidierten und at equity
bewerteten Unternehmen wurden fliissige Mittel in Héhe von 0,0 Mio.€ (Vorjahr: 2,2 Mio.€) abgegeben. Im

Geschiftsjahr 2009 resultieren die Einzahlungen aus dem Verkauf der Gegenbauer Holding SA & Co. KG.

Im Weiteren verweisen wir auf die Ausfihrungen im Lagebericht zur Finanzlage der EnBW.

Funds from Operations (FFO)

Im Berichtsjahr verbesserte sich der Funds from Operations (FFO) vor Steuern und Finanzierung um 102,1 Mio.€
auf 2.427,7 Mio.€ (Vorjahr: 2.325,6 Mio.€). Ursachlich hierfur ist die gestiegene Ertragskraft im Konzern. Der FFO
nach Steuern und Finanzierung stieg um 24,6 Mio.€ auf 2.251,8 Mio.€ (Vorjahr angepasst: 2.227,2 Mio.€).

Funds from Operations (FFO) in Mio. €' 2009 2008
FFO vor Steuern und Finanzierung 2.427,7 2.325,6
Gezahlte Ertragsteuern -197,0 -265,6
Erhaltene Zinsen und Dividenden 378,5 413,2
Gezahlte Zinsen Finanzierungsbereich -357,4 -246,0
FFO nach Steuern und Finanzierung 2.251,8 2.227,2

! Vorjahreszahlen angepasst.
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Zusatzliche Angaben zum Kapitalmanagement
Das Kapitalmanagement der EnBW erstreckt sich sowohl auf die Steuerung auf der Passivseite als auch auf das
Management des Finanzanlagevermaogens.

Grundlage fur alle Uberlegungen zum langfristig orientierten Kapitalmanagement der EnBW ist eine kapital-
markttheoretische Analyse zur Bestimmung der optimalen Kapitalstruktur. Fur die Betrachtung werden
Fremd- und Eigenkapital berticksichtigt. Die Optimierung der Kapitalstruktur ist auf die Minimierung der
Gesamtkapitalkosten ausgerichtet, wobei jedoch eine Pramie fiir die Beibehaltung der finanziellen Flexibilitat
berticksichtigt wird. Die optimale Kapitalstruktur impliziert ein Ratingziel im A-Bereich fiir die EnBW. Diese
Analyse wird laufend durchgefiihrt beziehungsweise fortgeschrieben.

Ausgehend von der Mittelfristplanung analysiert die EnBW den finanziellen Handlungsspielraum (Headroom)
fur ein gegebenes Ratingziel. Damit wird der Rahmen fiir die strategischen Handlungsoptionen gesetzt. Der
Vorstand befasst sich mit diesem Thema mindestens einmal jahrlich.

Akquisitionen und Desinvestitionen sind der wesentliche Einflussfaktor auf den finanziellen Handlungsspiel-
raum des Unternehmens. Die erwarteten und durchgefiihrten Akquisitionen und Desinvestitionen werden
regelmafig iberprift und dem ermittelten Headroom gegentibergestellt.

Die kurzfristige Liquiditatssteuerung fir die EnBW erfolgt derzeit mit einem rollierenden Planungshorizont
von drei Monaten. Dariiber hinaus hat die EnBW Instrumente im Einsatz, die Prognosen Uiber den Liquiditéts-
bedarf iber einen mittelfristigen Zeitraum hinaus zulassen.

Kapitalmanagement bei der EnBW umfasst auch die bewusste Steuerung der Finanzaktiva basierend auf den
Gutachten zu Pensionsriickstellungen sowie den Gutachten zu Nuklearriickstellungen. Die EnBW ermittelt in
einem cashfloworientierten Modell die sich in den nédchsten 30 Jahren ergebenden Effekte. Dieses Modell ist
Grundlage fir die Steuerung der Finanzanlagen. Es ldsst die Simulation von verschiedenen Rendite- und
Zuflhrungsalternativen zu.

Die EnBW steuert die Finanzanlagen so, dass die Pensions- und Nuklearverpflichtungen bis zum Jahr 2032
gedeckt sind.
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Segmentberichterstattung

Nach Konzernbereichen Strom Strom Gas
in Mio. €' Erzeugung und Handel Netz und Vertrieb
2009 2008 2009 2008 2009 2008

Umsatzerlose
AuBenumsatz 2.357,5 2.5417 10.031,3 10.194,7 2.453,1 2.881,2
Innenumsatz 4.582,5 4.846,9 456,8 452,5 97,7 136,3
Gesamtumsatz 6.940,0 7.388,6 10.488,1 10.647,2 2.550,8 3.017,5
Ergebnisgroen
Adjusted EBIT 1.590,9 1.461,2 130,9 177.8 152,0 192,7
EBIT 1.630,0 1.394,2 163,6 145,3 151,0 -49.9
PlanmafBige Abschreibungen -352,1 -325,7 -237,7 -242,7 -81,9 -99.2
AuBerplanmafige
Abschreibungen -21,1 -4,7 -8,7 -20,2 0,0 -236,3
Adjusted Ergebnis at equity
bewerteter Unternehmen 491 14,3 115,56 135,4 2,2 2,9
Ergebnis at equity bewerteter
Unternehmen 65,8 14,3 115,5 142,1 2,2 2,9
Wesentliche
zahlungsunwirksame Posten -152,6 -130,3 -0,8 22,6 1,8 6,2
Vermogenswerte und Schulden

Capital Employed 5.473,7 4.185,8 4.939,1 4.901,9 1.682,1 1.819,5

davon immaterielle

Vermogenswerte,

Sachanlagen und Investment

Properties (5.672,5) (4.376,1) (4.432,9) (4.923,8) (1.774,8) (2.237,6)

davon Buchwert at equity

bewerteter Unternehmen (291,9) (227,0) (1.310,0) (1.544,8) (36,1) (36,5)
Sonstige Segmentinformationen
Investitionen 620,7 538,1 385,7 400,1 62,8 65,3

! Vorjahreszahlen angepasst.



GEMEINSAM WACHSEN LAGEBERICHT

> Anhang des EnBW-Konzerns
zum Jahresabschluss 2009

CORPORATE GOVERNANCE

Energie- und Umwelt- Holding/ Gesamt
dienstleistungen Konsol