GESCHAFTSBERICHT 2011

VORWEG GEHEN UND IMMER WIEDER
NEUE KAPITEL AUFSCHLAGEN.



ECKDATEN 2011 AUF EINEN BLICK.

= Hohe Ergebnisbelastung durch beschleunigten Kernenergieausstieg in Deutschland
= Betriebliches Ergebnis: 5,8 Mrd. €

= Dividendenvorschlag: 2,00 € je Aktie

= Erste Malnahmen zur Starkung der Finanzkraft umgesetzt

= Prognose 2012: Betriebliches Ergebnis trotz Desinvestitionen auf Vorjahreshéhe

RWE-Konzern 2011 2010 +/-
in %

Aufenabsatz Strom Mrd. kWh 294,6 311,2 -5,3
Aufenabsatz Gas Mrd. kWh 322,2 395,4 -18,5
Aufenumsatz Mio. € 51.686 53.320 -3,1
EBITDA Mio. € 8.460 10.256 -17,5
Betriebliches Ergebnis Mio. € 5.814 7.681 -24,3
Ergebnis vor Steuern Mio. € 3.024 4,978 -39,3
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG Mio. € 1.806 3.308 -45,4
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 2.479 3.752 -33,9
Return on Capital Employed (ROCE) % 10,9 14,4 -
Kapitalkosten vor Steuern % 8,5 9,0 -
Wertbeitrag Mio. € 1.286 2.876 -55,3
Betriebliches Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 53.279 53.386 -0,2
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 5.510 5.500 0,2
Investitionen Mio. € 7.072 6.643 6,5
In Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte Mio. € 6.353 6.379 -0,4

In Finanzanlagen Mio. € 719 264 172,3
Free Cash Flow Mio. € -843 -879 41
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien (Jahresdurchschnitt) Tsd. Stiick 538.971 533.559 1,0
Ergebnis je Aktie € 3,35 6,20 -46,0
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 4,60 7,03 -34,6
Dividende je Aktie € 2,00’ 3,50 -42,9

31.12.11 31.12.10

Nettoschulden des RWE-Konzerns Mio. € 29.948 28.964 3,4
Mitarbeiter? 72.068 70.856 1.7

1 Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2011 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 19. April 2012
2 Umgerechnet in Vollzeitstellen



WAS WIR TUN.

RWE zahlt zu den fiinf filhrenden Strom- und Gasanbietern in Europa. Mit unserem
Know-how bei der Férderung von Ol, Gas und Braunkohle, dem Bau und Betrieb

von konventionellen und erneuerbaren Kraftwerken, dem Handel mit Commodities
sowie dem Transport und der Vermarktung von Strom und Gas sind wir auf allen
Wertschopfungsstufen des Energiesektors tatig. Rund 72.000 Mitarbeiter versorgen
Uber unsere vollkonsolidierten Beteiligungsgesellschaften fast 17 Millionen Kunden
mit Strom und nahezu 8 Millionen Kunden mit Gas. Im Geschéaftsjahr 2011 haben wir
einen Umsatz von knapp 52 Mrd. € erwirtschaftet.

Unser Markt ist Europa. RWE ist die Nr. 1 unter den Stromerzeugern in Deutschland,
die Nr. 2 in den Niederlanden und die Nr. 3 in Grof3britannien. Unsere Position in
Zentralost- und Stuidosteuropa bauen wir kontinuierlich aus.

Die wichtigste Grundlage fir kiinftige Ergebnisse sind unser Kraftwerksportfolio

und unser Investitionsprogramm zum Bau hoch effizienter, klimaschonender und
flexibler Erzeugungskapazitaten. Dafiir setzen wir jedes Jahr Milliardenbetrage ein.
Auf dem Gebiet der Offshore-Windkraft sind wir bereits einer der grofiten Investoren
in Europa. Unsere fiihrende Position im Energiehandel hilft uns, unsere Kraftwerke
optimal im Markt einzusetzen. Mit neuen Produkten fiir Haushalte, Gewerbe und
Industrie stellen wir uns auf veranderte Bedrfnisse unserer Kunden ein. Auch fiir sie
spielen Klimaschutz und Energieeffizienz eine immer gréfiere Rolle.

Wir bewegen uns in einem dynamischen Marktumfeld, das gepragt ist von starken
Preisschwankungen, sich wandelnden Strukturen, ehrgeizigen Klimaschutzzielen
und verstarkten regulatorischen Eingriffen durch die Politik. Unsere Antwort darauf
ist eine Unternehmensstrategie mit dreifacher Ausrichtung: RWE wird nachhaltiger,
internationaler, robuster.

STROM UND GAS: RWE BIETET ALLES AUS EINER HAND.

Stromerzeugung
_Gas-und Energiehandel/ Strom- und Strom- und Kunden
Olférderung Konventionelle Erneuerbare Gas Midstream Gasnetze Gasvertrieb

Erzeugung Energien




DER RWE-KONZERN

WIE WIR UNS ORGANISIERT HABEN.

RWE AG

Deutschland Niederlande/ Grofbritannien  Zentralost-/ Erneuerbare Upstream Trading/Gas
Belgien Siidosteuropa Energien Gas&Ol Midstream
Strom- Vertrieb/
erzeugung Verteilnetze
RWE Power RWE Essent RWE npower RWE East RWE Innogy RWE Dea RWE Supply
Deutschland & Trading

NET4GAS

Gasfernleitungsnetzbetreiber in Tschechien
(unternehmerisch eigenstandig)
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RWE Technology

DER RWE-KONZERN A



INTELLIGENTE ENERGIE IST INNOVATIVES
DENKEN UND VORAUSSCHAUENDES HANDELN.

Energie treibt unser Leben an. Durch sie sind wir mobil, produktiv und
vernetzt. Aber Energie ist auch knapp - und ihr Preis steigt. Fir Unternehmen
und Haushalte bedeutet das: Energie sparsamer einzusetzen zahlt sich aus.
Und wenn dies intelligent geschieht, missen keine Abstriche bei Wachstum
oder Lebensqualitat gemacht werden.

Fir uns als einen der fihrenden europdischen Versorger ist die effiziente
Nutzung von Energie Kern des Geschaftsmodells. In der Stromproduktion
verbessern wir uns standig, um Rohstoffverbrauch und Emissionen zu senken.
Doch unser Blick geht Giber die Werkstore hinaus: Auch unsere Kunden sollen
von den Moglichkeiten eines effizienteren Energieeinsatzes profitieren.

Mit innovativen Produkten und Dienstleistungen unterstiitzen wir Haushalte
und Unternehmen dabei, Kosten zu sparen und die Umwelt zu schonen.
Von der Elektromobilitat bis hin zur Hausautomatisierung - wir gehen das
Thema Energieeffizienz in seiner ganzen Bandbreite an und setzen neue
Produktstandards.

Liebe Leserinnen und Leser, schlagen Sie mit uns neue Kapitel auf und
Uberzeugen Sie sich selbst von den Vorteilen intelligenter Energie!

=

VORWEG GEHEN MIT
INTELLIGENTER ENERGIE




Friiher kannte der Strom nur eine Richtung, namlich vom Kraftwerk zum Kunden. Doch die Verkehrslage
auf den friitheren Einbahnstraflen ist komplexer geworden: Eine Vielzahl kleiner Solaranlagen und
Windrdder speisen Strom dezentral ins Netz ein. Und das unregelmafig - je nach Wetterlage und
Tageszeit. An den Netzbetrieb werden damit ganz neue Anforderungen gestellt.

Mit dem Projekt Smart Country im Landkreis Bitburg-Priim demonstriert RWE, welche Vorteile es hat,
wenn man gut vernetzt ist. Dank einer ausgekliigelten Steuerung kann Strom an vielen verschiedenen




INTELLIGENTE ENERGIE KANN
IN'ALLE RICHTUNGEN FLIESSEN.

Punkten entnommen und eingespeist werden. Doch damit nicht genug: Eine Biogasanlage sorgt in Kombination
mit einem Gasspeicher dafiir, dass das Stromangebot flexibel an die Nachfrage angepasst werden kann.

Smart Country belegt: Erneuerbare Energien allein stofen an Grenzen. Gemeinsam mit intelligenten Netzen und

Stromspeichern aber konnen sie ein erfolgreiches Trio bilden.




Wem der Wind ins Gesicht blast, der spiirt, wie viel Energie darin steckt. Dies gilt besonders auf hoher
See: Dort weht der Wind nicht nur kréftig, sondern auch gleichmafliger als an Land. Windrader im Meer
haben einen weiteren Vorteil: Sie stéren keine Anwohner.

RWE betreibt derzeit Windkraftanlagen mit fast 1.800 Megawatt Gesamtleistung. Davon entfallen schon
heute 150 Megawatt auf Offshore-Anlagen, also Windparks im Meer. In den kommenden Jahren wird sich
deren Kapazitat vervielfachen. Bis 2015 wollen wir vier grofe Windparks fertigstellen: zwei vor der



INTELLIGENTE ENERGIE NIMMT
CO, DEN WIND AUS DEN SEGELN. g

britischen Kiiste, einen vor Belgien und einen nérdlich von Helgoland. Rechnet man die Anteile unserer Projekt-
partner heraus, steigt dadurch unsere Offshore-Windkraftkapazitat auf Giber 1.100 Megawatt. Der Strom, den
wir damit produzieren kdnnen, reicht aus, um alle Haushalte einer Stadt wie Hamburg zu versorgen.

So viel zusatzliche Energie hat allerdings ihren Preis. Fiir die Windparks setzen wir iber drei Milliarden Euro ein.
Gut investiertes Geld, wie wir glauben. Denn damit stellen wir die Stromversorgung auf ein breiteres Fundament
- und nehmen CO, den Wind aus den Segeln.



INTELLIGENTE ENERGIE IST DER
SCHLUSSEL ZUR MOBILITAT VON MORGEN.

Strom ist die Energieform der Zukunft - auch wenn es darum geht, Pferdestarke auf die Strafle zu
bringen. Elektroautos sind leise und fahren mit Okostrom nahezu CO,-frei. Auch in puncto Feinstaub oder
Stickoxide sind sie klar im Vorteil. Sie konnen in Zukunft sogar einen Beitrag zur Netzstabilitat leisten.
Denn Elektroautos sind kleine Stromspeicher, die vom Netzbetreiber angezapft werden kénnen, wenn
Energie knapp ist.




RWE hat bereits vor drei Jahren mit dem flachendeckenden Aufbau von , Strom-Tankstellen” begonnen. Unsere
Uiber 1.000 Ladepunkte in Deutschland haben eine ausgefeilte Technik: Sie erkennen den Kunden und rechnen
die Kosten fiir die Tankfiillung automatisch ab. Die Autos kdnnen so bequem und bargeldlos geladen werden,
ob zu Hause, am Arbeitsplatz oder im Einkaufszentrum.

Mit unserem Produkt ,RWE ePower Basic” bieten wir auch den passenden Treibstoff an - fiir Mobilitat, die das
Klima schont und Spaf8 macht.
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Stellen Sie sich vor, Sie kommen nach Hause und die Heizung ist schon an - weil Sie sie von unterwegs
angestellt haben. Und Sie missen nicht im Dunkeln den Lichtschalter suchen, weil das Licht bereits brennt.
Mit RWE SmartHome ist das keine Vision mehr, sondern einfach nur modernes Wohnen.

RWE SmartHome bietet ihnen die Mdglichkeit, Licht, Heizung und Hausgerate vom PC aus oder mit dem
Smartphone zu steuern. Die dafiir notige Nachriistung lhrer Wohnraume ist kinderleicht. Ein verschliisseltes



INTELLIGENTE ENERGIE IST, WENN DER
ALTE LICHTSCHALTER AUSGEDIENT HAT.

Funknetz verbindet Haushaltsgerate lhrer Wahl mit einer zentralen Steuereinheit fiir lhre Wohnung. Neben
Licht und Heizung lassen sich auch Sensoren fir Tiren und Fenster sowie Rauch- und Bewegungsmelder ins
SmartHome-Paket von RWE integrieren.

So macht intelligente Energie das Wohnen komfortabler, sicherer und kostengiinstiger. Drei wirklich gute
Argumente fiir RWE SmartHome.




INTELLIGENTE ENERGIE IST
SCHNELL UND FLEXIBEL.

Immer mehr Strom stammt aus erneuerbaren Quellen. Fiir das Klima ist das gut, fiir das Netzmanagement
aber eine grofie Herausforderung. Wann der Wind weht und die Sonne scheint, richtet sich nicht danach,

wann Strom gebraucht wird. Angesichts geringer Speicherpotenziale stellt sich die Frage: Wie stellen wir

sicher, dass Angebot und Nachfrage auch kiinftig zu jeder Zeit im Gleichgewicht sind?



Eine Losung sind Kraftwerke, die ihre Auslastung im Minutentempo anpassen kénnen. Kurzum: , Sprinter” sind
gefragt, die mal schnell in die Pedale treten und mal gar nicht. So wie unser neues Gaskraftwerk in Lingen.
Die Anlage ist perfekt ausgelegt fiir solche Etappensprints. Durch ihre Anbindung an fiinf verschiedene
Gasnetze und eine Speicher-Pipeline ist Giberdies sichergestellt, dass ihr der Brennstoff nicht ausgeht.

Es mag paradox klingen, aber konventionelle Kraftwerke wie in Lingen sind die Basis fir den Ausbau der
erneuerbaren Energien - weil sie flink und zuverldssig sind.




ha e

Heute geht Waschewaschen so: Sie fillen die Maschine, driicken den Startknopf und die Waschetrommel
setzt sich in Bewegung. In der Energiewelt von morgen tut sich nach dem Knopfdruck oft erstmal gar
nichts. Denn Energie ist in diesem Augenblick zu teuer. Erst Stunden spater startet die Maschine - und
nutzt einen kurzfristigen Preisriickgang im Stromhandel.




INTELLIGENTE ENERGIE STARTET
DEN WASCHGANG, WENN STROM

Fir etwa 100 Haushalte in Milheim an der Ruhr ist das keine Zukunftsmusik mehr. Sie gehéren zu den
Teilnehmern eines RWE-Feldtests, bei dem Waschmaschinen, Trockner und Spiilmaschinen der neuen
Generation zum Einsatz kommen. Die Gerdte starten ferngesteuert genau dann, wenn Strom besonders
gunstig ist.

Vorteil fiir uns: Wir gewinnen durch den Feldtest wichtige Erkenntnisse zu Funktionsfahigkeit und Akzeptanz
der neuen Technologie. Vorteil fiir die teilnehmenden Haushalte: Sie kénnen die hochmodernen Gerate
behalten - und damit langfristig Geld sparen.



WIR HABEN [HR INTERESSE AN
INTELLIGENTER ENERGIE GEWECKT?

Dann besuchen Sie uns auf
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BRIEF DES VORSTANDSVORSITZENDEN

Zi& Grtliccs toh Geosts ct, lunfesialisnens

als ich im Jahr 2008 das erste Mal in einem RWE-Geschéaftsbericht an Sie geschrieben habe, kannte ich die Energiebranche
noch vorwiegend aus der Perspektive des Kunden. Mir war aber bewusst, welch herausfordernde Zeiten vor RWE lagen - vor
allem beim Klimaschutz. Damals gab ich Thnen das Versprechen, dass wir die Zukunft der Energieversorgung in vorderster
Reihe mitgestalten wiirden. Heute, vier Jahre spater und wenige Monate vor Ablauf meiner Tatigkeit bei RWE, glaube ich
sagen zu kénnen, dass wir diesem Anspruch gerecht geworden sind. Wir haben den Umbruch im Energiesektor nicht ab-
gewartet, sondern sind vorweg gegangen - mit dem grofiten Investitionsprogramm in der Geschichte des Unternehmens.
Insgesamt 23 Mrd. € hat RWE bereits dafiir eingesetzt. Ein Grofteil der Investitionen diente dazu, unsere Stromerzeugung
ressourcenschonender und klimafreundlicher zu machen. Die Friichte dieser Investitionen ernten wir jetzt: Von den insgesamt
neun hochmodernen Gas- oder Kohlekraftwerken aus unserem Neubauprogramm sind bereits vier am Netz. Diese Anlagen
nehmen den Platz von alten, emissionsintensiven Kraftwerken ein. Fiir das Klima ein echter Gewinn, denn damit sparen wir
viele Millionen Tonnen Kohlendioxid - pro Jahr!

Doch damit nicht genug. RWE zahlt heute zu den weltweit gréfiten Investoren auf dem Gebiet der erneuerbaren Energien.
Die Basis dafiir haben wir Anfang 2008 mit der Griindung der RWE Innogy geschaffen. Bis 2020 soll der Anteil der erneuer-
baren Energien an unserer Erzeugungskapazitat auf mindestens 20% steigen. Nicht zu vergessen unsere Netzinvestitionen
von jahrlich Gber 800 Mio. € allein in Deutschland, mit denen wir sicherstellen, dass die Versorgung mit Strom und Gas
zuverldssig bleibt. Die Beispiele verdeutlichen: RWE ist ein Macher, der die Energiewelt von morgen gestaltet. Politiker setzen
Ziele - wir arbeiten daran, dass sie erreicht werden kénnen.
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In meinem ersten Brief an dieser Stelle habe ich auch auf die Dynamik hingewiesen, mit der sich die Welt in unserer Branche
verdndert. Und ich muss zugeben: Ich habe diese Dynamik noch unterschatzt. Niemand konnte vorausahnen, welch gewal-
tige Belastungen auf uns zukommen wiirden. Bestes Beispiel: die Energiewende im vergangenen Jahr. Natiirlich habe ich
volles Verstandnis dafiir, wenn die Menschen nach der Reaktorkatastrophe von Fukushima Kernenergie kritischer bewerten.
Dass Deutschland auf einen Schlag 40% der Kernkraftkapazitat vom Netz nimmt, tragt allerdings wenig zur Sicherheit bei,
sondern eher zur Unsicherheit - der Stromversorgung. Das wurde gerade in den kalten Februartagen deutlich. Um Strom-
ausfélle zu verhindern, mussten die Ubertragungsnetzbetreiber sogar auf ein altes Olkraftwerk in Osterreich zuriickgreifen.
Aber auch Sie, die Eigentiimer von RWE, sind vom beschleunigten Kernenergieausstieg betroffen: Die Belastungen daraus
summierten sich fiir das Unternehmen allein im vergangenen Jahr auf iber 1 Mrd. €.

Von zwei weiteren unerwarteten Entwicklungen habe ich lhnen schon im vergangenen Jahr berichtet. Ich mochte sie trotz-
dem nicht unerwahnt lassen. Schauen wir zunachst auf die Ertragslage unserer Steinkohle- und Gaskraftwerke. Sie hat sich
zuletzt deutlich verschlechtert. Ein Grund dafir ist das explosive Wachstum der hoch subventionierten deutschen Solarstrom-
kapazitaten. Sie haben sich seit Anfang 2010 um 150% erhéht und kommen inzwischen auf mehr als das Doppelte der Nenn-
leistung aller verbliebenen neun Kernkraftwerke. Die Solaranlagen speisen Strom schwerpunktmafig zu Spitzenlastzeiten ins
Netz ein. Da erneuerbare Energien Vorfahrt haben, miissen dann vor allem besagte Steinkohle- und Gaskraftwerke zuriick-
stecken. Man mag einwenden, dass mehr Solarstrom doch wiinschenswert sei. Aber das ist nur die eine Seite der Medaille.
Die andere ist, dass ein durchschnittlicher Januartag in Deutschland nicht einmal zwei Sonnenstunden hat. Aber: Wer sorgt
fur Strom, wenn es dunkel ist? Und wer sorgt fiir Strom, wenn kein Wind weht? Die Antwort: Genau jene Steinkohle- und Gas-
kraftwerke, deren Rentabilitdt zunehmend unter Druck gerat. So ergibt sich ein widerspriichliches Bild: Zu bestimmten Zeiten
haben wir gewaltige Uberkapazititen am deutschen Strommarkt - und dann wieder grofe Knappheit. Keine einfache Situa-
tion, vor allem nicht fiir jene, die mit ihrer Reservearmee aus fossil befeuerten Kraftwerken dafiir sorgen, dass Strom immer
da ist, wenn wir ihn brauchen, unabhangig vom Wetter oder der Tageszeit.

Ebenso wenig voraussehbar war die Entkopplung der Gaspreise vom Olpreis. Jahrzehntelang folgte das deutsche Gasge-
schaft festen Spielregeln, die uns halfen, die Versorgung unserer Kunden zu garantieren. Wie unsere Wettbewerber deckten
wir uns bei grofen Produzenten wie Statoil oder Gazprom ein, und zwar auf Basis von Langfristvertragen mit Olpreisbindung.
Diese Vertrige gibt es auch heute noch. Allerdings wird Gas zunehmend an liquiden Markten gehandelt, auf denen Ol keinen
unmittelbaren Preiseinfluss hat. Das Angebot an diesen Markten hat sich seit 2009 stark erhéht. Ein Grund ist die vermehrte
Forderung von Schiefergas in den USA. Folge: Die Preise im Gashandel liegen seit 2009 deutlich unter denen in 6lmarktab-
hangigen Bezugsvertragen. Deshalb kdnnen wir im Gasvertrieb teilweise nicht mehr unsere Einkaufskosten decken. Das zeigt
sich in erheblichen Ergebnisbelastungen im Gas-Midstream-Geschaft der RWE Supply & Trading. Aber wir haben friihzeitig
gegengesteuert und Verhandlungen mit unseren Gaslieferanten aufgenommen. Ich bin zuversichtlich, dass wir gute Lésun-
gen finden. Allerdings ist dies ein langwieriger Prozess, der Geduld erfordert.

Dass ich auf all diese Entwicklungen noch einmal ausfiihrlich eingehe, hat vor allem einen Grund: Sie spiegeln sich in den
Konzernzahlen fiir 2011 wider: RWE hat mit einem betrieblichen Ergebnis von 5,8 Mrd. € abgeschlossen. Das sind 24 % weni-
ger als im Vorjahr. Unser nachhaltiges Nettoergebnis ist um 34 % auf 2,5 Mrd. € gesunken. Ertragsriickgénge in dieser Gro[ien-
ordnung hatten wir lhnen im August 2011 prognostiziert. Ebenfalls im August haben wir Ihnen ein Paket von Maflnahmen
vorgestellt, mit denen wir RWE auch in stirmischer See auf Erfolgskurs halten wollen. Die Mafinahmen wurden bereits in Tei-
len umgesetzt oder weiterentwickelt. Sie lassen sich in vier Kategorien fassen:

= Starkung des Eigenkapitals: Hier haben wir den grofiten Schritt bereits getan. Im Dezember 2011 platzierten wir neue und
im Eigenbestand gehaltene Aktien am Kapitalmarkt im Gesamtwert von 2,1 Mrd. €. Die Kapitalerh6hung war tGberschattet
von heftigen Bérsenturbulenzen infolge der Staatsfinanzkrise im Euroraum. Trotzdem sind wir mit dem Emissionserlos
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zufrieden. Dariiber hinaus haben wir eine zweite Hybridanleihe begeben. Dabei handelt es sich um eine Mischform aus
Fremd- und Eigenkapital - mit entsprechenden Vorteilen fir unser Kreditrating. Sofern das Marktumfeld es erlaubt, werden
wir daher weitere Hybridemissionen vornehmen.

= Desinvestitionen: Einen weiteren Beitrag zur Sicherung unseres guten Ratings wollen wir mit der Verduferung von Geschafts-
teilen leisten. Ganz oben auf der Verkaufsliste stehen Aktivitédten, die mit hohen Investitionen verbunden sind und erst in
einigen Jahren zum Ergebnis beitragen. Dies trifft u.a. auf Wachstumsprojekte der RWE Dea zu. Wir fiihren dazu bereits
Gesprache mit Kaufinteressenten. RWE Dea selbst steht aber nicht zum Verkauf. Trennen wollen wir uns vom tschechischen
Ferngasnetzbetreiber NET4GAS, unserer Beteiligung an Berlinwasser, ausgewahlten Kraftwerkskapazitdten und einigen
deutschen Vertriebs- und Netzaktivitaten. Abschliefen konnten wir im vergangenen Geschéftsjahr bereits die Verkdufe von
Thyssengas, der Mehrheit an Amprion und einer Minderheitsbeteiligung an einem Steinkohlekraftwerk in Rostock. Bei den
noch ausstehenden Desinvestitionen peilen wir ein Volumen von bis zu 7 Mrd. € an. Das ist eine gute Nachricht, denn noch
vor einem halben Jahr hatten wir umfangreichere Desinvestitionen fir erforderlich gehalten.

= Effizienzsteigerungen: Sie kennen unser laufendes Programm. Wir wollen mit Mafinahmen zur Kostensenkung und Erlds-
steigerung gegenliber 2006 einen jahrlichen Ergebnisbeitrag erwirtschaften, der sich bis 2012 schrittweise auf insgesamt
1,5 Mrd. € erhoht. Wir kamen hier bislang schneller voran als geplant und biegen nun mit deutlichem Vorsprung in die Ziel-
gerade ein. Und: Hinter der Ziellinie werden wir uns nicht ausruhen, sondern gleich ein neues Programm starten. Bis Ende
2014 wollen wir gegeniiber 2012 zusatzliches Ergebnispotenzial von 1 Mrd. € heben. Einen Teil der Mafnahmen haben
wir bereits angestofien. Ich bin optimistisch, dass das Programm im Einvernehmen mit der Belegschaft zligig umgesetzt
werden kann.

= Straffung des Investitionsbudgets: Mit Sachinvestitionen von jeweils 6,4 Mrd. € haben wir 2010 und 2011 den Scheitel-
punkt unseres Rekord-Investitionsprogramms erreicht. Fiir den Dreijahreszeitraum bis 2014 planen wir nunmehr ein
Gesamtvolumen von rund 16 Mrd. €. Etwa die Halfte der Mittel ist flir Wachstumsprojekte reserviert. Neben der Stromer-
zeugung aus erneuerbaren Energien wollen wir auch unsere Ol- und Gasférderung ausbauen. Von den national aufgestell-
ten Unternehmensbereichen bietet vor allem Zentralost-/Stidosteuropa Wachstumspotenzial. Hier kdnnen wir uns Kraft-
werksprojekte vorstellen, aber auch den Bau von Windparks. Nicht zu vergessen: Bis 2014 laufen auch noch die Arbeiten an
unserem Kraftwerksneubauprogramm. Nach seinem Abschluss - also spatestens 2015 - werden wir unsere Ausgaben fiir
Investitionen danach ausrichten, wie viel vom operativen Cash Flow abziiglich der Dividende brig bleibt. Das heift, wir
geben nicht mehr aus, als wir mit den erwirtschafteten Zahlungszufliissen finanzieren kénnen. An unserer Ausschiittungs-
quote von 50 bis 60% des nachhaltigen Nettoergebnisses halten wir dabei fest.

Mit den beschriebenen Mafinahmen schaffen wir die Voraussetzungen dafiir, dass wir zligig aus der Talsohle herauskommen.
Auferdem profitieren wir davon, dass wir uns nicht erst seit 2011 fiir ein raues Marktumfeld riisten. Verwiesen sei hier auf
unsere Reorganisationen von 2009 und 2010, mit denen wir uns schlanker und flexibler aufgestellt, Doppelfunktionen
abgebaut und wichtige Aufgaben - u.a. Forschung & Entwicklung - gebiindelt haben. Viele dieser Mafnahmen wirken sich
auch heute positiv auf die Ertragslage aus. Diese diirfte sich schon im laufenden Jahr stabilisieren: Beim Ergebnis vor
Steuern, Zinsen und Abschreibungen - kurz: EBITDA - und beim betrieblichen Ergebnis rechnen wir mit einem Abschluss

auf Vorjahreshdhe. Gleiches gilt fiir das nachhaltige Nettoergebnis, an dem sich Ihre Dividende orientiert. Das ist eine gute
Nachricht, weil wir den Wegfall von Ergebnisbeitrdgen verkaufter Aktivitaten voraussichtlich ausgleichen kénnen. So gese-
hen, werden wir 2012 bereits erste Hohenmeter zuriicklegen.
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Dass wir voraussichtlich auch 2013 an das Ergebnis von 2011 ankniipfen kénnen, ist eine noch bessere Nachricht. Vor allem
angesichts der Tatsache, dass wir dann keine kostenfreien Zuteilungen von CO,-Emissionsrechten mehr erhalten. Auflerdem
werden im Zuge unseres Desinvestitionsprogramms weitere Ergebnisbeitrage wegfallen. Wir sind zuversichtlich, dies
kompensieren zu kédnnen. Unser betriebliches Ergebnis und unser nachhaltiges Nettoergebnis dirften damit erneut in der
Grofenordnung von 2011 liegen. Beim EBITDA kdnnte es sogar steiler bergauf gehen. Wir rechnen hier mit einem Wert um
9 Mrd. €.

Was bedeutet das fiir Sie, unsere Aktionare? Trotz eines turbulenten Marktumfelds mit den beschriebenen Belastungen bietet
Ihnen RWE in den kommenden Jahren die Chance auf eine attraktive Dividende. Zugegeben: Unser Dividendenvorschlag fir
die diesjahrige Hauptversammlung in H6he von 2 € je Aktie liegt aufgrund der jiingsten Ergebnisentwicklung weit unter der
Ausschittung vom Vorjahr. Allerdings ist hiermit aus heutiger Sicht der Boden erreicht. Legt man den Jahresschlusskurs
unserer Stammaktie zugrunde, betrdgt die Dividendenrendite 7,4%. Damit gehdren wir zur Spitzengruppe im DAX.

Liebe Investoren, im vergangenen Jahr habe ich an dieser Stelle um Ihr Vertrauen geworben. Ich habe Ihnen erldutert, wie
wir uns fur schweren Seegang riisten. Wir liegen gut auf Kurs - auch personell: Mit Peter Terium, der zur Jahresmitte das
Steuer Ubernimmt, hat RWE einen international erfahrenen Manager aus den eigenen Reihen fiir meine Nachfolge gewinnen
konnen. Ich bin mir sicher, dass das Unternehmen bei ihm in guten Handen ist, ebenso wie bei den Kollegen im Vorstand
und bei den rund 72.000 Mitarbeitern.

Ebenfalls in guten Handen ist die Energieversorgung - bei RWE. Wir stehen als Partner der Energiewende bereit, indem wir
Kurs halten auf erneuerbare Energien, effiziente Gas- und Kohlekraftwerke und eine leistungsfahigere Netzinfrastruktur.
Gefordert ist aber auch die Politik, denn viel mehr als ambitionierte Ziele bendtigen wir Eisbrecher, die Wege frei raumen,
damit notwendige Infrastrukturprojekte umgesetzt werden kénnen. Und wir brauchen die Akzeptanz der Bevolkerung. Alle
missen an Bord: Auch die Biirger, in deren Nachbarschaft neue Stromtrassen entstehen. Schlieflich bedarf es einer engeren
europdischen Zusammenarbeit, denn nationale Alleingange sind nicht nur ineffizient, sondern bergen auch gefahrliche
Klippen in puncto Versorgungssicherheit.

An RWE wird die Energiewende nicht scheitern - trotz der enormen Herausforderungen, die vor uns liegen. Den guten Segler
erkennt man im Sturm. RWE ist ein hochseetlichtiges Schiff mit einer starken Mannschaft, die lhr Vertrauen verdient. In
viereinhalb Jahren an Bord konnte ich mich selbst davon (iberzeugen - und daran mitwirken, dass das so bleibt. Um so mehr
freue ich mich, wenn RWE auch weiterhin auf lhre Unterstilitzung zéhlen kann.

Mit freundlichem Gruf

o

Dr. Jirgen Grofmann
Vorstandsvorsitzender der RWE AG

Essen, 17. Februar 2012
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2011 IN KURZE

FEBRUAR
RWE schlieft Verkauf von
Thyssengas ab

Damit trennen wir uns von unserem
deutschen Gasfernleitungsnetz. Kaufer
sind Infrastrukturfonds, die vom
australischen Finanzdienstleister
Macquarie verwaltet werden. Ebenfalls
im Februar geben wir unsere Minder-
heitsbeteiligung an einem Rostocker
Steinkohlekraftwerk an RheinEnergie ab.

APRIL
Grundstein fiir Gaskraftwerk in
der Tirkei gelegt

Die Anlage entsteht in Denizli im Westen
des Landes. Sie soll Gber 775 Megawatt
Nettoleistung verfligen und Ende 2012
ans Netz gehen. Miteigentiimer ist das
tlirkische Energieunternehmen Turcas,
das 30% an dem Kraftwerk halt. Das
Investitionsvolumen wird auf 0,5 Mrd. €
veranschlagt.

JUNI
Bundestag beschlieft vorzeitigen
Kernenergieausstieg

Die vom Bundestag verabschiedete

13. Atomgesetznovelle macht die im
Vorjahr beschlossene Verlangerung der
Laufzeiten deutscher Kernkraftwerke
riickgdngig. Die acht vom Kernenergie-
moratorium betroffenen Anlagen dirfen
nicht mehr betrieben werden. Fir die
Uibrigen neun deutschen Kernkraftwerke
werden spatestmogliche Abschalttermine
festgelegt. Unsere drei verbliebenen
Blocke missen Ende 2017 (Gundremmin-
gen B), Ende 2021 (Gundremmingen C)
und Ende 2022 (Emsland) vom Netz.

MARZ

Bundesregierung verhangt
Betriebsstopp fiir acht Kern-
kraftwerke nach der Reaktor-
katastrophe von Fukushima

Das sogenannte Kernenergiemoratorium
ist auf drei Monate befristet. Allerdings
flhrt eine spatere Anpassung des
Atomgesetzes zum endgiiltigen
Betriebsstopp fir die betroffenen
Anlagen, darunter unsere Blocke Biblis A
und B. Gegen das Moratorium reichen wir
Anfang April Klage beim Verwaltungs-
gerichtshof in Kassel ein. Dabei machen
wir geltend, dass Biblis alle geltenden
Sicherheitsanforderungen erfillt hat.

MAI
Holzpelletfabrik in Georgia nimmt
Betrieb auf

Sie zahlt zu den gréften und modernsten
weltweit. lhre Produktionskapazitat
betragt 750.000 Tonnen pro Jahr. Die
Holzpellets aus Georgia werden u.a. in
unserem niederlandischen Steinkohle-
kraftwerk Amer mitverbrannt.

Juul
Bahn frei fur Strom aus
Wasserkraft von RWE

Im Juli schliefen wir einen Stromliefer-
vertrag mit der Deutschen Bahn. Wir
werden dem Unternehmen rund 900 Mil-
lionen Kilowattstunden pro Jahr bereit-
stellen. Der Strom stammt aus unseren
deutschen Wasserkraftwerken. Er reicht
aus, um rund ein Drittel der Fernverkehrs-
flotte der Bahn (ICE und IC) zu betreiben.
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AUGUST
RWE schniirt Maffnahmenpaket
zur Starkung der Finanzkraft

Darin enthalten sind zusatzliche Effizienz-
steigerungen, eine Straffung des Investi-
tionsprogramms, umfangreiche Desinves-
titionen und eine Kapitalerhéhung. Das
Paket soll Ende 2013 umgesetzt sein.

Wir reagieren damit auf den vorzeitigen
deutschen Kernenergieausstieg, der fiir
RWE hohe Belastungen mit sich bringt.

SEPTEMBER
RWE verdufert 74,9 Prozent von
Amprion

Der Anteil geht an ein Konsortium aus
Versicherungen und Versorgungswerken.
Amprion ist der grofpte deutsche Ubertra-
gungsnetzbetreiber. Das Unternehmen
plant hohe Investitionen in die Netzinfra-
struktur. Mit dem Investorenkonsortium
haben wir dafiir einen zuverlassigen und
kapitalstarken Partner gewonnen.

DEZEMBER
Eigenkapital um 2,1 Mrd. €
erhoht

In einem schwierigen Marktumfeld
platzieren wir 52,3 Millionen neue und
28,1 Millionen im Eigenbestand gehal-
tene Stammaktien am Kapitalmarkt. Bei
einem Ausgabekurs von 26 € je Aktie
erzielen wir einen Bruttoemissionserlds
von 2,1 Mrd. €. Unsere Kapitalerhéhung
zahlt zu den grofiten derartigen Transak-
tionen eines europdischen Industrieun-
ternehmens in den vergangenen Jahren.
Der mit ihr gewonnene Finanzierungs-
spielraum kommt uns bei der Beurtei-
lung unserer Bonitat zugute.

AUGUST

Aufsichtsrat wahlt Peter Terium
zum kiinftigen Vorstandsvorsit-
zenden der RWE AG

Der 48-jahrige Niederlander ist seit 2003
bei RWE und hat dort u.a. das Amt des
CEO von Essent bekleidet. Seit 1. Sep-
tember 2011 ist er als Stellvertreter von
Dr. Jirgen Grofmann Mitglied im
Vorstand der RWE AG und wird nach
dessen Ausscheiden zum 30. Juni 2012
den Vorsitz tbernehmen.

OKTOBER

RWE begibt als erstes deutsches
Industrieunternehmen Hybrid-
anleihe in der Schweiz

Das Emissionsvolumen betragt

250 Mio. CHF, die Laufzeit etwas iiber
60 Jahre. Wir kénnen die Anleihe friihes-
tens im April 2017 kiindigen. Hybrid-
anleihen sind eine Mischform aus Eigen-
und Fremdkapital. Die Ratingagenturen
stufen sie nur zur Hélfte als Schulden ein.

DEZEMBER
Wichtige Etappenziele beim
Kraftwerksneubau erreicht

In den Niederlanden geht unser neues
Gaskraftwerk Claus C mit 1.304 Mega-
watt Nettoleistung in den Probebetrieb.
Seit Januar 2012 produziert die Anlage
kommerziell Strom. Auch unser zweites
neues Gaskraftwerk in den Niederlanden
haben wir fertiggestellt: Moerdijk 2 mit
426 Megawatt ist seit Februar 2012 am
Netz. Fiir die beiden Anlagen haben wir
zusammen 1,5 Mrd. € ausgegeben.
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2011 war ein schwaches Bérsenjahr. Eine Schliisselrolle spielte die Staatsschuldenkrise im Euroraum. Der deutsche

Leitindex DAX biifite 15% seines Wertes ein. Inhaber von RWE-Aktien mussten noch héhere Verluste hinnehmen: Unsere
Stamme schlossen das Jahr mit einer Performance von -41%. Hier spiegeln sich u.a. die Belastungen aus der deutschen
Energiewende nach der Reaktorkatastrophe im japanischen Fukushima wider. Auch Verluste im Gas-Midstream-Geschaft

dampften die Kursentwicklung.

Performance der RWE-Stammaktie sowie der Indizes DAX 30 und Dow Jones STOXX Utilities

in % (Wochendurchschnittswerte)
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Aktienmarkte im Sog der Staatsschuldenkrise. Im zurlicklie-
genden Geschéftsjahr warf die Verschuldungskrise einiger
Mitgliedstaaten der Eurozone dunkle Schatten auf die Bor-
sen. Die dramatische Haushaltslage Griechenlands weckte
bei Anlegern ernste Zweifel an der Stabilitat der Wahrungs-
union. Hinzu kam, dass die Ratingagenturen die Kreditwiir-
digkeit von Landern wie Spanien, Portugal, Irland und Italien
herabstuften. Zunehmend setzte die Krise auch die Aktien-
kurse von Banken, die in Staatsanleihen der betroffenen Lan-
der investiert hatten, unter Druck. Vor diesem Hintergrund
haben sich auch die Konjunkturperspektiven eingetriibt. All
das spiegelte sich in herben Kursverlusten am Aktienmarkt

wider. Der deutsche Leitindex DAX 30 fiel im Jahresverlauf
von 6.914 auf 5.898 Punkte. Damit hat er 15% seines Wertes
eingebift. Zeitweise hatte er mit Giber 25% im Minus gele-
gen. Im September konnte der Abwartstrend aber gestoppt
werden. Mit einem Rettungsschirm fiir in Finanznot geratene
Euro-Staaten, der im Herbst stark ausgeweitet wurde, und
der Ankiindigung von Hilfen fiir angeschlagene Kreditinsti-
tute stellte die Politik die Weichen fiir eine leichte Erholung
der Borsenkurse. Im vierten Quartal notierte der DAX wieder
mehrfach mit Giber 6.000 Punkten. Diese Marke konnte der
Index auch Anfang 2012 iiberschreiten. Ende Januar ging er
mit 6.459 Punkten aus dem Handel.
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Monats-Hochst- und -Tiefstkurse der RWE-Stammaktie im Jahr 2011
in€
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Auch fiir den Versorgersektor war 2011 ein schwaches Bor-
senjahr. Der europdische Branchenindex Dow Jones STOXX
Utilities gab um 12% nach. Bei den Aktien der deutschen
Energieversorger und den RWE-Aktien zeigte sich ein noch
schwacheres Bild. Unsere Stamme, die Ende 2010 noch mit
49,89 € gehandelt wurden, fielen auf 27,15 € zuriick. Der
Borsenkurs unserer Vorziige sank von 47,99 auf 25,44 €. Das
entspricht einer Performance (Rendite aus Kursveranderung
und Dividende) von -41% (Stamme) bzw. -42 % (Vorziige).
Mégliche Bezugsrechtserldse aus unserer Kapitalerhdhung
vom Dezember 2011, liber die wir auf Seite 46 berichten,

sind hier wegen Geringfiigigkeit nicht berlicksichtigt. Ein we-
sentlicher Faktor fiir die schwache Performance der RWE-
Aktien ist der Kurswechsel in der deutschen Energiepolitik
nach dem Ungliick im japanischen Kernkraftwerk Fukushima.
Uber diese Thematik wird auf Seite 43 ausfiihrlich informiert.
Der von der Bundesregierung beschlossene vorzeitige Kern-
energieausstieg flihrt zu erheblichen Belastungen fir uns.
Auferdem sehen die Kapitalmarktteilnehmer Risiken im Hin-
blick auf die Umsetzung unseres laufenden Desinvestitions-
programms und den Ausgang der Preisrevisionen fiir unsere
verlustbringenden dlindexierten Gasbezugsvertrage.

Performance der RWE-Aktien und wichtiger Indizes bis Ende 2011 1 Jahr 5 Jahre 10 Jahre
in % p.a.

RWE-Stammaktie -41,1 -15,2 0,1
RWE-Vorzugsaktie -42,5 -13,2 3,1
DAX 30 -14,7 -2,2 1.3
Dow Jones EURO STOXX 50 -14,1 -7.9 -2,2
Dow Jones STOXX 50 -5,1 -5,3 -1.4
Dow Jones STOXX 600 -8,6 -4,9 0,7
Dow Jones STOXX Utilities -12,5 =71 3,5
REXP! 8,3 5,9 5,4

1 Index fiir Staatspapiere am deutschen Rentenmarkt
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Kurseinbruch bei RWE-Aktien schmalert Langfristrendite. Dividendenvorschlag von 2 € fiir 2011. Aufsichtsrat und
Wegen ihrer schwachen Performance im vergangenen Jahr Vorstand der RWE AG werden der Hauptversammlung am
sind RWE-Aktien auch im langfristigen Renditevergleich 19. April 2012 fir das Geschéftsjahr 2011 eine Dividende
zurlickgefallen. Wer Ende 2001 fiir die Dauer von zehn Jah- von 2 € je Aktie vorschlagen. Bei derzeit 614,4 Millionen

ren RWE-Stamme erwarb und die Dividenden reinvestierte, dividendenberechtigten RWE-Aktien ergibt sich daraus eine
erzielte eine durchschnittliche Jahresrendite von 0,1%. Der Ausschittung von 1.229 Mio. €. Das entspricht 50% des
DAX ist im gleichen Zeitraum, der von zwei schweren Borsen-  nachhaltigen Nettoergebnisses. Legt man die Jahresschluss-
krisen iberschattet war, um durchschnittlich 1,3% p.a. kurse unserer Stamm- und Vorzugsaktien zugrunde, kommt
gestiegen. Wesentlich ertragreicher war eine Geldanlage in man auf eine Dividendenrendite von 7,4 bzw. 7,9%. Damit

RWE-Vorzugsaktien: Hier kamen die Anleger auf eine Rendite  nehmen wir weiterhin eine Spitzenposition im DAX ein.

von 3,1% pro Jahr.

Kennzahlen der RWE-Aktien 2011 2010 2009 2008 2007
Ergebnis je Aktie' € 3,35 6,20 6,70 4,75 4,74
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie' € 4,60 7,03 6,63 6,25 5,29
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit je Aktie' € 10,22 10,31 9,94 16,44 10,82
Dividende je Aktie € 2,00? 3,50 3,50 4,50 3,15
Ausschiittung Mio. € 1.229? 1.867 1.867 2.401 1.689
Ausschiittungsquote® % 50 50 53 71 57
Dividendenrendite der Stammaktie* % 7.4 7.0 5,2 7,1 33
Dividendenrendite der Vorzugsaktie* % 7.9 7.3 5,6 8,4 3,8
Borsenkurse der Stammaktie

Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 27,15 49,89 67,96 63,70 96,00

Héchstkurs € 55,26 68,96 68,58 100,64 97,90

Tiefstkurs € 21,77 47,96 46,52 52,53 74,72
Borsenkurse der Vorzugsaktie

Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 25,44 47,99 62,29 53,61 83,07

Hochstkurs € 52,19 62,52 62,65 84,39 86,00

Tiefstkurs € 20,40 44,51 41,75 37,46 66,33
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien
(Jahresdurchschnitt) Tsd. Stiick 538.971 533.559 533.132 538.364 562.373
Borsenkapitalisierung zum Jahresende Mrd. € 16,6 28,0 38,0 35,4 53,5

1 Bezogen auf die jahresdurchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien

2 Dividendenvorschlag fiir das Geschéftsjahr 2011 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 19. April 2012
3 Die Ausschiittungsquote entspricht dem Quotienten aus Ausschiittung und nachhaltigem Nettoergebnis.

4 Die Dividendenrendite entspricht dem Quotienten aus Dividende je Aktie und dem Aktienkurs zum Ende des Geschaftsjahres.
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Aktionarsstruktur der RWE AG'

1% Belegschaftsaktiondre

15% RW Energie-Beteiligungsgesellschaft

86 % Institutionelle Aktionare:

13 % Privataktionare ’

5% BlackRock Financial Management

34% Deutschland
12% USA/Kanada
19 % Grofbritannien/Irland
19 % Kontinentaleuropa
ohne Deutschland
2% Sonstige Lander

3% Mondrian Investment

63 % Sonstige institutionelle Aktionare

1 Die Prozentangaben beziehen sich auf den Anteil am gezeichneten Kapital.

Quellen: Aktiondrsstrukturerhebung und Mitteilungen nach dem deutschen Wertpapierhandelsgesetz (WpHG); Stand: Dezember 2011

Breit gestreute internationale Aktiondrsbasis. Wie auf

Seite 46 erldutert, haben wir im Dezember vergangenen Jah-
res 52,3 Millionen neue und 28,1 Millionen im Eigenbestand
gehaltene RWE-Stammaktien ausgegeben. Die Gesamtzahl
unserer Aktien ist damit von 562,4 Millionen auf 614,7 Mil-
lionen angestiegen. Davon befanden sich zum Jahresende
86% im Eigentum institutioneller Anteilseigner und 14% im
Eigentum von Privatanlegern (inkl. Belegschaftsaktionare).
Institutionelle Investoren in Deutschland besitzen 34% des
Aktienkapitals (Vorjahr: 36 %), in Nordamerika, Gro[3britan-
nien und Irland zusammen 31% (23 %) und in Kontinental-
europa ohne Deutschland 19% (17 %). Die RW Energie-Betei-
ligungsgesellschaft, in der kommunale Anteile gebiindelt
sind, ist mit 15% (16 %) nach wie vor grofter Einzelaktionar

von RWE. Auferhalb Deutschlands halten die Vermdgens-
verwalter BlackRock Financial Management (USA) mit ca. 5%
und Mondrian Investment Partners (Grof3britannien) mit

ca. 3% die grofiten RWE-Positionen. Etwa 1% der Aktien
befinden sich im Eigentum der RWE-Belegschaft. 2011 nah-
men 25.783 Mitarbeiter - das entspricht 57 % aller Bezugs-
berechtigten - an unserem Belegschaftsaktienprogramm teil
und zeichneten insgesamt 442.692 Aktien. Uber das Pro-
gramm ermdglichen wir unseren Mitarbeitern an deutschen
Standorten, RWE-Aktien zu verglinstigten Konditionen zu
beziehen. Im Berichtsjahr haben wir dafiir 8,1 Mio. € auf-
gewendet. Der Anteil der RWE-Stammaktien in Streubesitz
(Free Float), den die Deutsche Borse bei der Indexgewich-
tung zugrunde legt, betrug zum Jahresende 85%.
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Borsenkiirzel der RWE-Aktien Stammaktien Vorzugsaktien
Reuters RWEG.DE (Xetra) RWEG_p.DE (Xetra)

RWEG.F (Frankfurt) RWEG_p.F (Frankfurt)
Bloomberg RWE GY (Xetra) RWE3 GY (Xetra)

RWE GR (Frankfurt) RWE3 GR (Frankfurt)
Wertpapier-Kennnummer Deutschland 703712 703714
ISIN DE 0007037129 DE 0007037145
USA CUSIP No. (ADR) 74975E303 -

RWE an Borsen in Deutschland und den USA gehandelt.
RWE-Aktien werden in Deutschland an den Bérsenplatzen
Frankfurt am Main und Disseldorf sowie (iber die elektro-
nische Handelsplattform Xetra gehandelt. Sie sind auferdem
im Freiverkehr in Berlin, Bremen, Hamburg, Hannover,
Miinchen und Stuttgart erhéltlich. Auflerhalb Deutschlands
ist RWE in den Vereinigten Staaten iiber ein sogenanntes

Level-1-ADR-Programm im Freiverkehr vertreten. Gehandelt
werden dort aber nicht unsere Aktien, sondern American
Depository Receipts (ADRs). Bei ADRs handelt es sich um
Aktienzertifikate, die von US-amerikanischen Depotbanken
ausgegeben werden und eine bestimmte Anzahl hinterlegter
Aktien eines auslandischen Unternehmens reprasentieren.

Entwicklung des fiinfjahrigen Credit Default Swap (CDS) fiir RWE und des CDS-Index iTraxx Europe

in Basispunkten (Wochendurchschnittswerte)

220

200

180

160

140
120

100 —

80 — — ——

60 ‘

I RWE iTraxx Europe  Quelle: Bloomberg

N N
b. Q.
S S

RWE weiterhin mit hoher Bonitat am Kapitalmarkt. Auch der
Markt fir Unternehmensanleihen stand im Zeichen der Staats-
schuldenkrise. Zwar haben sich die Basiszinssatze im Euro-
raum und in GrofSbritannien im Laufe des Jahres iiber alle
Laufzeiten verringert; krisenbedingt gestiegen sind aber die
Risikoaufschlage, die Anleihe-Emittenten auf diese Satze
zahlen missen. Letzteres spiegelte sich deutlich am Markt fiir
Credit Default Swaps (CDS) wider. Der Index iTraxx Europe,
gebildet aus den CDS-Preisen von 125 grofen europdischen
Unternehmen, hat sich im Laufe des vergangenen Jahres von

105 auf 173 Basispunkte erhéht. Im Herbst Gberschritt er
zweimal die 200-Punkte-Marke und erreichte damit den
hdchsten Stand seit der Finanzkrise von 2008. Einen dhnli-
chen Verlauf, allerdings auf niedrigerem Niveau, zeigte die
CDS-Preiskurve fiir RWE. Hier sind die Notierungen von 83 auf
zwischenzeitlich Gber 160 Basispunkte gestiegen, bis Jahres-
ende aber wieder auf 137 Basispunkte zurilickgefallen. Sie
unterschritten damit zum Bilanzstichtag den Marktindex um
Uber 20% und lagen sogar unter dem europaischen Branchen-
durchschnitt - ein Beleg fiir die hohe Bonitdt von RWE.
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49,2 GW

205,7 Mrd. kWh
16,6 Mio.

7,8 Mio.

51,7 Mrd. €

5,8 Mrd. €
72.068

Kraftwerkskapazitat
Stromerzeugung
Stromkunden
Gaskunden

Umsatz

Betriebliches Ergebnis
Mitarbeiter

29
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1.1 STRATEGIE

RWE Geschaftsbericht 2011

RWE zahlt zu den fiinf fiihrenden Strom- und Gasanbietern in Europa. Mit Aktivitaten in zahlreichen Landern und auf
allen Stufen der Wertschopfungskette sind wir gut positioniert, um den wachsenden Risiken und Herausforderungen
im Energiesektor zu begegnen. Dieser ist gepragt von starken Preisschwankungen, sich wandelnden Marktstrukturen,
ehrgeizigen Klimaschutzzielen und vermehrten regulatorischen Eingriffen durch die Politik. Wir stellen uns diesen

Herausforderungen mit einer Strategie, die gleich in dreifacher Hinsicht die Richtung vorgibt: RWE wird nachhaltiger,
internationaler und robuster.

Unsere Strategie: RWE wird...

.robuster

.nachhaltiger

Ausbau des Anteils der erneuerbaren
Energien an unserer Stromerzeugungs-
kapazitat auf mindestens 20% bis 2020

Minderung unserer spezifischen CO,-Emis-
sionen um mehr als 20% bis 2020 gegen-

.internationaler

Sicherung hoher Ergebnisbeitrage in
unseren Kernmarkten Deutschland,
Grofbritannien und den Niederlanden

Organisches Wachstum vorrangig in den
Regionen Zentralost- und Siidosteuropa

Stabile Ertrage durch Prasenz auf allen
Wertschopfungsstufen im Energiesektor

Ausgewogenes Portfolio aus regulierten
und nicht regulierten Aktivitaten

tiber dem Basisjahr 2005

= Verbesserung der Effizienz unseres
Kraftwerksparks und Forderung eines
sparsameren Einsatzes von Energie
bei unseren Kunden

Leitlinie unseres Wachstums:
Steigerung des Unternehmenswertes

RWE wird nachhaltiger. Energieversorgung ist ein langfristig
angelegtes Geschaftsmodell. Unsere Investitionen in Kraft-
werke, Netze und Rohstoffférderanlagen planen wir nicht
fur Jahre, sondern Jahrzehnte. Um die Rentabilitat dieser
Projekte zu sichern, achten wir darauf, dass sie mit dem
Grundgedanken des nachhaltigen Wirtschaftens in Einklang
stehen. Insbesondere das Klimaschutzziel hat bei uns hohe
Prioritat. Es gibt die Richtung vor bei der Modernisierung
und Erweiterung unseres Stromerzeugungsportfolios und
motiviert uns, auch auferhalb der Werkstore von RWE fiir
einen effizienten Energieeinsatz einzutreten. Konkret haben
wir uns Folgendes vorgenommen:

= Der Anteil der erneuerbaren Energien an unserer Stromer-
zeugungskapazitat soll sich bis 2020 auf mindestens 20%
erhdhen. Ende 2011 lag er bei 8%.

= Bis 2020 wollen wir die CO,-Emissionen unseres Kraft-
werksparks je Megawattstunde (MWh) Strom gegeniiber
2005 um mehr als 20% senken. Im Basisjahr emittierten
wir 0,79 Tonnen CO, je MWh. Unser Ziel liegt bei
0,62 Tonnen.

= Wir wollen den energetischen Nutzungsgrad unserer Kraft-
werke bei der Stromerzeugung aus Kohle und Gas stark
verbessern und bei unseren Kunden einen sparsameren
Einsatz von Energie férdern.

Vor dem Hintergrund der Reaktorkatastrophe von Fukushima
hat die Bundesregierung Mitte 2011 die kurz zuvor beschlos-
sene Verldngerung der Laufzeiten deutscher Kernkraftwerke
riickgdngig gemacht. Damit ist ein wichtiger Baustein unse-
rer bisherigen CO,-Minderungsstrategie weggefallen. An
unserem Einsatz fir eine klimaschonende Stromproduktion
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andert dies aber nichts. Wir konzentrieren uns dabei auf den
Ausbau der erneuerbaren Energien. Im Zeitraum von 2012
bis 2014 wollen wir rund 4 Mrd. € dafiir einsetzen. Bei RWE
Innogy, unserer auf Strom- und Warmeerzeugung aus rege-
nerativen Quellen spezialisierten Konzerngesellschaft, sollen
Ende 2014 Stromerzeugungsanlagen mit 4,5 Gigawatt (GW)
Gesamtleistung in Bau oder Betrieb sein. Das Unternehmen
investiert schwerpunktmafig in Windparks an Land (onshore)
und im Meer (offshore). Der regionale Fokus liegt auf
Deutschland, Grofbritannien, den Niederlanden, Polen,
Spanien und Italien. Auf dem Gebiet der Offshore-Windkraft
ist RWE einer der gréfiten Investoren in Europa; allein oder
mit Partnern realisieren wir derzeit vier GroRprojekte mit
einer Gesamtleistung von 1.670 Megawatt (MW): Gwynt y
Mor vor der Kiiste von Nordwales, Greater Gabbard in der
englischen Nordsee, Thornton Bank vor Belgien und Nordsee
Ost nahe Helgoland. Dariiber hinaus investieren gleich
mehrere RWE-Gesellschaften in die Stromerzeugung aus
Biomasse. Auch den Bau neuer Wasserkraftwerke priifen wir.
RWE Innogy entwickelt derzeit Projekte mit einem Gesamt-
volumen von 13,9 GW.

Einen Beitrag zum Klimaschutz leisten wir auch mit dem

Bau hocheffizienter Kohle- und Gaskraftwerke, die emissions-
intensive Altanlagen ersetzen. Im Rahmen unseres 2006 ge-
starteten Kraftwerksneubauprogramms investieren wir dafir
rund 12 Mrd. €. Das Programm wird voraussichtlich 2014
abgeschlossen sein. Wie viel wir damit erreichen, verdeut-
licht das Beispiel des neuen Braunkohledoppelblocks in Neu-
rath bei K6In mit einer Gesamtleistung von 2.100 MW, fir
den wir eine Reihe alterer Anlagen stilllegen. Bei nahezu
unveranderter Kapazitdt mindern wir damit die CO,-Emissio-
nen um rund 6 Mio. Tonnen - pro Jahr! Das ergibt sich aus
dem hohen Wirkungsgrad des neuen Kraftwerks von Gber
43%, der den der Altanlagen um bis zu 13 Prozentpunkte
Ubertrifft.
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Aus dem Kraftwerksneubauprogramm waren Ende 2011
bereits Anlagen mit einer Gesamtkapazitat von 2,6 GW am
Netz. Im laufenden Jahr kommen 6,8 GW hinzu: Die nieder-
landischen Gaskraftwerke Claus C (1.304 MW) und Moer-
dijk 2 (426 MW) haben bereits im Januar bzw. Februar 2012
den kommerziellen Betrieb aufgenommen. Ende Marz soll
der Braunkohledoppelblock in Neurath folgen und in der
zweiten Jahreshélfte zwei Gaskraftwerke: eines im wali-
sischen Pembroke (2.188 MW) und eines im westtlirkischen
Denizli (775 MW). Bis zum Abschluss des Kraftwerkserneu-
erungsprogramms im Jahr 2014 kommen noch Anlagen mit
3,1 GW Gesamtleistung hinzu. Dann werden hochmoderne
Gas- und Kohlekraftwerke mehr als 25% unserer Kapazitat
ausmachen. Der energetische Nutzungsgrad unserer fossil
befeuerten Anlagen, also die erzeugte Menge an Strom und
Nutzwdrme je eingesetzter Primdrenergiemenge, wird dann
einen Durchschnittswert von 42 % erreichen.

Bei der Umgestaltung der Energieversorgung hin zu mehr
Ressourcenschonung und Klimaschutz kommt auch den Net-
zen grofie Bedeutung zu. Zunehmende Einspeisungen von
Strom aus wetterabhdngigen Quellen wie Windkraft und
Sonnenenergie sowie die steigende Anzahl kleiner, dezen-
traler Erzeugungsanlagen stellen uns als Verteilnetzbetreiber
vor grofte Herausforderungen. Um unter diesen Rahmenbe-
dingungen die Netzstabilitat aufrecht zu erhalten, sind hohe
Investitionen in den Erhalt und den Ausbau der Verteilnetze
erforderlich. RWE plant, im Zeitraum von 2012 bis 2014 ins-
gesamt 2,6 Mrd. € dafiir einzusetzen. Ein Schwerpunkt ist die
Entwicklung und Nutzung neuer Steuer- und Regeltechniken,
die eine effektivere und flexiblere Netznutzung erméglichen.
Dazu fuhren wir zurzeit Feldversuche durch, u.a. im Rahmen
des Projekts ,Smart Country” im Eifelkreis Bitburg-Priim, Giber
das wir auf Seite 85 ausfiihrlich berichten.
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Beim effizienten Einsatz knapper Ressourcen sind aber nicht
nur wir selbst, sondern auch unsere Kunden gefordert. Wir
unterstiitzen sie dabei auf vielfdltige Weise, etwa durch den
Einsatz intelligenter Stromzdhler (Smart Meter), eine auto-
matische Steuerung des Verbrauchs zuhause (Smart Home)
und die Forderung der Elektromobilitat. Auf unserem Inter-
netportal www.energiewelt.de geben wir tiberdies Tipps
zum Energiesparen und informieren iber Férderprogramme
und Herstellerangebote. Auch Gewerbetreibenden und mit-
telstandischen Industrieunternehmen bieten wir unser Know-
how zur Energieeffizienz an: Mit modernster Messtechnik
und dem Energie-Controlling-System von RWE analysieren
unsere Experten den Energieverbrauch und entwickeln
betriebsspezifische Optimierungsmainahmen.

Nachhaltiges Wirtschaften heif3t fiir uns auch, dass die
vielfdltigen Erwartungen der Gesellschaft an RWE in unser
Handeln einfliefen. Diese reichen weit tiber das Gebot der
Ressourcenschonung und des Klimaschutzes hinaus. Bei-
spielsweise sieht uns die Gesellschaft in der Verantwortung,
die Sicherheit der Energieversorgung zu gewdhrleisten, hohe
Arbeitssicherheitsstandards zu verankern, faire Preise zu ver-
langen oder auf die Wahrung der Menschenrechte bei Zulie-
ferern zu achten. Wir haben die Vielzahl dieser Erwartungen
in zehn Handlungsfeldern zusammengefasst. Fiir jedes die-
ser Handlungsfelder haben wir uns Ziele gesetzt und dariiber

hinaus Kennzahlen festgelegt, mit denen wir die Zieler-
reichung messen und gegeniiber der Offentlichkeit
dokumentieren.

RWE wird internationaler. Eine breite geografische Aufstel-
lung von RWE wird immer wichtiger: einerseits, um erhéhte
politische und regulatorische Risiken zu streuen, und ande-
rerseits, um Wachstumschancen zu erschliefien. Regionaler
Schwerpunkt unseres Strom- und Gasgeschifts bleibt jedoch
Europa. Unsere wichtigsten Markte sind Deutschland, Gro[3-
britannien, die Benelux-Region sowie Zentralost- und Slidost-
europa. Aktivitaten in anderen Regionen nehmen wir dann
auf, wenn dies unser Geschaft in den Kernmarkten fordert.
Das gilt insbesondere fiir den Upstream-Bereich: Gas und Ol
fordern wir nicht nur in Europa, sondern auch in Nordafrika;
dariiber hinaus streben wir eine Ausweitung des Aktions-
radius an, u.a. in den Kaspischen Raum. Auch bei der Strom-
und Warmeerzeugung aus erneuerbaren Energien sind wir
auferhalb der Kernmérkte aktiv, z.B. in Spanien und Italien.
Im US-Bundesstaat Georgia betreiben wir eine der weltweit
groften und modernsten Fabriken zur Herstellung von Holz-
pellets. Damit decken wir einen erheblichen Teil unseres
Bedarfs an nachhaltig produzierter Biomasse fiir die Verfeue-
rung in unseren Kraftwerken ab.
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RWE-Markte
mit etablierter Marktposition

Wachstumsmarkte unter Beobachtung
(zum Teil erste Aktivitaten)

Weitere Markte, im Wesentlichen
fiir erneuerbare Energien

Weitere Markte, inshbesondere
fiir Upstream Gas & Ol

Prognostiziertes durch-
schnittliches Wachstum
des Strom-/Gasverbrauchs
in % p.a. (2011-2020)

Unsere Strategie lasst sich aus geografischer Perspektive wie
folgt beschreiben:

= In unseren reifen Kernmarkten Deutschland, Grofbritan-
nien und Niederlande wollen wir hohe Ergebnisbeitrage
sichern.

= Organisches Wachstum streben wir vorrangig in den
Regionen Zentralost- und Siidosteuropa an, deren Energie-
verbrauch sich im Vergleich zu unseren nordwesteuro-
paischen Markten dynamisch entwickelt und die in puncto
Infrastruktur noch Aufholbedarf haben.

Der RWE-Konzern erwirtschaftete im zuriickliegenden
Geschaftsjahr vier Fiinftel seines Umsatzes in Deutschland,
Grofbritannien und den Niederlanden. Diese Markte bleiben
attraktiv flr uns, auch wenn beim Strom- und Gasverbrauch
nur noch geringe Wachstumspotenziale bestehen. Zentrale
Herausforderungen liegen hier in einer Weiterentwicklung
der Energieinfrastruktur, die es diesen Landern erméglicht,
ihre ehrgeizigen Ziele im Hinblick auf Energieeffizienz und
Klimaschutz zu erreichen. Nur Unternehmen, die hier eine
aktive Rolle Gbernehmen, werden sich langfristig behaupten.

Mit unserem Kraftwerksneubauprogramm, dem Ausbau der
erneuerbaren Energien sowie unseren Produkten und Dienst-
leistungen rund um die Energieeffizienz wollen wir unsere
Marktposition festigen.

Die zentralost- und siidosteuropaischen Markte zeichnen sich
durch Giberdurchschnittliches Wirtschaftswachstum und stei-
genden Energiebedarf aus. Der politische Rahmen ist dort
vergleichsweise stabil. Fiir RWE bieten sich vielféltige Chan-
cen, beim Ausbau der Energieinfrastruktur dieser Lander mit-
zuwirken. Bereits heute sind wir in Zentralosteuropa auf allen
Stufen der Wertschopfungskette im Energiesektor tatig. Bei
der Stromerzeugung fokussieren wir unsere Wachstumsakti-
vitaten auf Polen und die Tirkei. Wie bereits erwahnt, errich-
ten wir derzeit in Denizli ein hochmodernes Gaskraftwerk mit
775 MW Nettoleistung. In der Turkei ziehen wir dariiber hin-
aus den Einstieg in die Stromerzeugung aus Wasserkraft in
Betracht. In Polen haben wir bereits mehrere Onshore-Wind-
parks gebaut. Wir wollen in den kommenden Jahren tiber
60% unserer Investitionen auflerhalb unseres Heimatmarktes
Deutschland tatigen. Den Schwerpunkt legen wir dabei auf
organisches Wachstum, schlieffen aber auch kleinere Zukdufe
nicht aus.
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Marktpositionen des RWE-Konzerns Strom Gas
nach Absatz
Deutschland Nr. 1 Nr. 3
Grofbritannien Nr. 4 Nr. 4
Niederlande Nr. 2 Nr. 1
Zentralost-/Siidosteuropa Nr. 2 in Ungarn Nr. 1 in Tschechien
Nr. 3 in der Slowakei Nr. 2 in der Slowakei
Nr. 5 in Polen Fiihrende Position in Ungarn

Prasenz in Tschechien
Prasenz in der Tiirkei

Europa insgesamt Nr. 3

Nr. 6

RWE wird robuster. Wir bewegen uns in einem dynamischen
Marktumfeld, das zunehmend durch Unwagbarkeiten ge-
pragt ist. In den vergangenen Jahren waren hohe Schwan-
kungen der Preise fiir Brennstoffe, Emissionsrechte und
Strom zu beobachten. Mit dem Ausbau der erneuerbaren
Energien wird das Stromangebot zunehmend von den wech-
selnden Wetterbedingungen beeinflusst - und damit auch
die Preise im Spothandel. Der politische Rahmen ist eben-
falls instabiler geworden, wie u.a. der beschleunigte Kern-
energieausstieg in Deutschland zeigt. Uberdies stofen
Investitionen in die Energieinfrastruktur vermehrt auf Wider-
stand in der Bevolkerung.

Mit unserem stark integrierten Geschaftsmodell und unserer
Prasenz in verschiedenen Markten sind wir gut fiir die Her-
ausforderungen eines volatilen Marktumfelds geriistet.
Durch unsere ausgewogene Portfoliostruktur kdnnen wir Er-
gebnisschwankungen in den einzelnen Geschéaftsbereichen
und Landern ausgleichen und unsere Ertragslage stabilisie-

ren. Fir die Zukunft haben wir uns Folgendes vorgenommen:

= Wir wollen weiterhin auf allen Wertschépfungsstufen
im Energiesektor prasent sein, da ein integriertes
Geschaftsmodell Basis fiir stabile Ertrage ist.

= An einem ausgewogenen Portfolio aus regulierten Aktivi-
taten (z.B. Netzgeschaft) und nicht regulierten Aktivitaten
(z.B. Erzeugung von frei vermarktetem Strom) halten wir
fest.

= Unsere Projekte beurteilen wir auch kiinftig danach,
welchen Beitrag sie zur Steigerung des Unternehmens-
wertes leisten. Dies ist die Basis fir profitables Wachstum.

Auf dem Gebiet der Stromerzeugung setzen wir auf einen
breiten Energiemix. Unser Fokus liegt derzeit auf dem
Ausbau der erneuerbaren Energien, die in unserem Portfolio
bislang noch unterreprasentiert sind. Daneben setzen wir
auf moderne Gas- und Kohlekraftwerke: Wegen ihrer hohen
Flexibilitat sind sie natiirliche Partner der erneuerbaren Ener-
gien. Beispielsweise konnen sie bei wenig Wind oder wenig
Sonne schnell hochgefahren werden und das Stromangebot
stabilisieren. In der Stromerzeugung wollen wir uns auch
regional noch breiter aufstellen. Dies dampft den Einfluss
regulatorischer Eingriffe und konjunktureller Schwankungen
in einzelnen Landern. Geografische Ausgewogenheit bietet
bei erneuerbaren Energien zudem den Vorteil, dass Wetter-
einfllisse besser ausgeglichen werden kdnnen, etwa wenn
Schwachwindphasen in einer Region mit Starkwindphasen in
einer anderen einhergehen. Das ist einer der Griinde, warum
wir unsere Windkraftkapazitat nicht nur im nérdlichen,
sondern auch im siidlichen Europa ausbauen.

Das regulierte Geschaft hat in unserem Portfolio auch kiinf-
tig einen festen Platz. Als Netzbetreiber sind wir unabhangig
von schwankenden Rohstoffpreisen und haben wegen der
auf Jahre hinaus giiltigen Bestimmungen zu Kapitalverzin-
sung und Erlésobergrenzen ein vergleichsweise geringes
Ergebnisrisiko. Bei den erneuerbaren Energien sorgen staat-
liche Fordersysteme fiir eine solide Ertragsbasis. Unsere
Investitionen werden wir daher so steuern, dass wir langfris-
tig Giber ein ausgewogenes Portfolio aus regulierten und
nicht regulierten Aktivitdten verfligen.



An unsere Investoren  Lagebericht

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Unsere Verantwortung

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

An unserem Plan, die jahrliche Ol- und Gasférderung zu ver-
doppeln, halten wir fest - obwohl wir uns im Zuge unseres
laufenden Desinvestitionsprogramms von Anteilen an
Upstream-Projekten trennen wollen. Urspriinglich hatten wir
vor, die Produktion bis 2016 auf rund 70 Mio. Barrel Olaqui-
valente (OE) zu steigern. Wegen der anstehenden Verkaufe
werden wir diesen Zeitrahmen aber nicht einhalten kénnen.
Unsere aktuelle Planung sieht vor, dass wir unsere Gas- und
Olférderung zunéchst auf iiber 40 Mio. Barrel OE im Jahr
2014 steigern. Das betriebliche Ergebnis der RWE Dea soll
sich dann in einer Groenordnung von 800 Mio. € bewegen.

Robuster zu werden heift fiir uns auch, eine breite Palette
von marktreifen Technologien einzusetzen. Beispielsweise
investieren wir nicht nur in Grof3kraftwerke, sondern auch in
kleinere dezentrale Anlagen. Bei den erneuerbaren Energien
setzen wir nicht nur auf Windkraft, sondern auch auf Bio-
masse und Wasserkraft. Unseren Kunden bieten wir flexible
Energiekomplettlésungen an - von der Energieberatung tber
die Planung, Installation, Wartung und den Betrieb von de-
zentralen Energieerzeugungsanlagen bis hin zur Lieferung
von Fernwarme. Bei Grofiprojekten beziehen wir hdufig Part-
ner ein und meistern gemeinsam mit ihnen die technischen
und finanziellen Herausforderungen.

Rohstoffgewinnung Stromerzeugung

Braunkohle

RWE Power RWE Innogy

0l und Gas

Holzpellets Konventionelle

Erzeugung

RWE Power

RWE npower

Essent

1 Gasfernleitungsnetzbetreiber in Tschechien (unternehmerisch eigensténdig)
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Durch unsere breite Aufstellung begrenzen wir auf vielféltige
Weise landerbezogene, technologische und politische Risi-
ken entlang der Wertschopfungskette und schaffen zugleich
ein breites Fundament fir profitables Wachstum. Dadurch
werden wir unabhdngiger und robuster. Auflerdem starken
wir damit unsere Bonitat, die Voraussetzung ist flr giinstige
Refinanzierungskonditionen, und schaffen die Basis fiir eine
attraktive Dividende.

Wertbeitrag misst Strategieumsetzung. Mit unserer Wachs-
tumsstrategie verfolgen wir in erster Linie das Ziel, den
Unternehmenswert zu steigern. Alle Investitionsprojekte
werden daran gemessen. Zentrale Steuerungsgrofle ist der
Wertbeitrag. Er entspricht der Rendite auf das eingesetzte
Vermdgen, abziiglich der Kapitalkosten. Der Wertbeitrag ist
neben weiteren, individuell vereinbarten Zielen auch Maf-
stab fiir die variable Vergiitung unserer Fiihrungskrafte. Das
Wertmanagement bei RWE erldutern wir auf Seite 62 ff.

Strom- und
Gasvertrieb

Strom- und
Gasnetze

Energiehandel /
Gas Midstream

Erneuerbare
Energien

RWE

Supply
& Trading

RWE Innogy RWE Deutschland
RWE npower

RWE npower

NET4GAS'

RWE Power Essent
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RWE Geschaftsbericht 2011

1.2 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Die konjunkturelle Dynamik hat sich 2011 in den meisten RWE-Kernmarkten abgeschwacht. Eine Ursache war die
Staatsschuldenkrise im Euroraum. Mit einem geschéatzten Wachstum von 3% erwies sich die deutsche Wirtschaft aber
als robust. Beim Energieverbrauch hinterlief} die ungew6hnlich milde Witterung deutliche Spuren. Dies betraf vor allem
die Gasnachfrage. Die Preise fiir Energietriger wie Ol, Steinkohle und Gas waren héher als 2010 - und dementsprechend
auch die Notierungen im Strom-Groflhandel. Daneben fiihrte der beschleunigte deutsche Kernenergieausstieg zu einer
Verteuerung von Strom, wahrend riicklaufige CO,-Preise dampfenden Einfluss ausiibten.

Konjunktur verliert etwas an Schwung. Nach der kraftigen
Erholung im Vorjahr hat sich das Weltwirtschaftswachstum
2011 etwas abgeschwécht. In den USA und China liefen Kon-
junkturprogramme aus, und das schwere Erdbeben im Marz
fuhrte Japan vorlibergehend in die Rezession. Auch die
Staatsschuldenkrise im Euroraum hinterlief Spuren. Nach
Schatzungen hat sich das kumulierte Bruttoinlandsprodukt
(BIP) aller OECD-Staaten im Jahr 2011 nur um 1,3 % erhoht.
Fiir die Eurozone wird ein Plus von 1,6 % veranschlagt. Mit
einem Anstieg des BIP um 3% war Deutschland die euro-
paische Wachstumslokomotive. Eine Schlisselrolle spielte
dabei die dynamische Entwicklung im Industriesektor. In den
Niederlanden stieg die Wirtschaftsleistung nach aktueller
Datenlage um 1,5%; dort hat sich die zu Jahresbeginn noch
kréftige Industriekonjunktur inzwischen merklich abge-
schwacht. Fir GrofAbritannien wird ein Anstieg um 0,9%
angenommen. In Polen und der Slowakei hat die Industrie-
produktion stark zugelegt: Das BIP dieser Lander diirfte um
4 bzw. 3% gestiegen sein. Da sich die Produktion in Tsche-
chien und Ungarn nicht ganz so dynamisch entwickelte, fiel
das Wachstum dort mit geschatzten 2 bzw. 1,4% etwas
niedriger aus.

Witterung wesentlich milder als 2010. Die wirtschaftliche
Entwicklung spiegelt sich vor allem im Energiebedarf von
Industrieunternehmen wider. Bei Haushalten wird die Strom-
und Gasnachfrage dagegen starker von den Witterungsver-
haltnissen beeinflusst. Das ergibt sich aus der Temperaturab-
hangigkeit des Heizwarmebedarfs. In unseren europaischen
Kernmarkten war die Witterung 2011 teilweise wesentlich
milder als 2010. Auch die Mitteltemperatur der letzten zehn
Jahre wurde deutlich tberschritten. Besonders im April und
Dezember war es ungewdhnlich mild. Neben dem Energie-
verbrauch unterliegt auch die Stromerzeugung Wetter-
einflissen, vor allem die der Windkraft- und Solaranlagen.

In Deutschland, Grof3britannien und den Niederlanden war
das Windaufkommen 2011 leicht unterdurchschnittlich.

Das ungewohnlich niedrige Vorjahresniveau wurde aber
deutlich Gibertroffen. Anders verhielt es sich in Spanien: Dort
hat sich das Windaufkommen verringert, nachdem es 2010
besonders hoch ausgefallen war.

Stark gesunkener Heizwarmebedarf. Der Energiebedarf in
unseren Kernmarkten war somit von gegenlaufigen Faktoren
gepragt: von der wachsenden Wirtschaftsleistung einerseits
und der wesentlich milderen Witterung andererseits. Nach
den bislang vorliegenden Daten fiir 2011 war der Stromver-
brauch in Deutschland etwa so hoch wie im Vorjahr. In den
Niederlanden ist er dagegen um 0,4% gestiegen. Auf noch
héhere Zuwachsraten kommen die Slowakei (0,5%), Ungarn
(1,0%) und Polen (1,3 %), wdhrend Tschechien ein Minus
von 1,2% verzeichnete. Der deutlichste Riickgang wurde mit
2% in GroBbritannien gemessen; dabei spielten Fortschritte
auf dem Gebiet der Energieeffizienz eine wichtige Rolle.
Beim Gas war die Verbrauchsentwicklung wesentlich durch
die starke Verringerung des Heizwarmebedarfs und einen
riicklaufigen Gaseinsatz im Kraftwerkssektor gepragt. In
Deutschland sanken die Mengen um 13 %, in den Niederlan-
den um 11% und in Grofibritannien um 18%. In Tschechien
und Ungarn fiel der Rlickgang mit 6 bzw. 7% etwas mode-
rater aus.

Olpreis um 40% iiber Vorjahr. An den internationalen
Brennstoffmarkten hat sich das Preisniveau gegeniiber 2010
stark erhoht. Dies gilt insbesondere fiir Rohdl. Das Barrel der
Sorte Brent kostete 2011 durchschnittlich 111 US$ und war
damit um 32 USS$ bzw. 40% teurer als im Vorjahr. Weil der
US-Dollar abwertete, fiel der Preisanstieg auf Eurobasis
allerdings niedriger aus (33 %). Die Entwicklung am Olmarkt
war u.a. durch die steigende Nachfrage der schnell wachsen-
den Volkswirtschaften Asiens gepragt. Ein weiterer Faktor
waren die politischen Umwaélzungen in Nordafrika und im
Nahen Osten. Sie flihrten in einigen Landern zu Férderaus-
fallen und gaben Anlass zur Sorge, dass sich das Olangebot
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weiter verknappen kdnnte. Zudem investierten Anleger
aufgrund von Inflationsdngsten verstarkt in Rohstoffe und
trieben damit die Preise in die Hohe. Im Jahresverlauf hat
sich die Lage am Olmarkt jedoch etwas entspannt. Dazu trug
bei, dass die Verbrauchsprognosen fiir die USA, die Eurozone
und China gesenkt wurden und dass die Mitgliedstaaten der
Internationalen Energieagentur (IEA) Teile ihrer strategischen
Reserven verkauften. Auflerdem erholte sich die libysche Erd-
Olproduktion schneller als erwartet. Im Dezember wurden die
Markte wieder nervoser, als sich die Spannungen mit dem
Iran verscharften. Die Drohung Teherans, die fiir Oltranspor-
te wichtige Seestrale von Hormus zu sperren, weckte neuer-
liche Befiirchtungen, das Olangebot kénnte knapp werden.

Deutliche Verteuerung von Gas. Da ein Gro[iteil der Gas-
einfuhren nach Kontinentaleuropa auf Langfristvertragen mit
Olpreisbindung basiert, beeinflusst die Entwicklung am

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen 37

Olmarkt auch die Gaspreise. Allerdings tritt dabei typischer-
weise ein mehrmonatiger Zeitverzug auf. Neben den 6lpreis-
indexierten Langfristvertrdgen pragen in steigendem Mafe
auch kurzfristigere Handelsgeschafte mit frei verfligharen
Mengen die Lage an den Gasmarkten. Bei solchen Transakti-
onen hat Ol keinen unmittelbaren Einfluss auf die Preisbil-
dung. Wichtige Handelspldtze sind National Balancing Point
(NBP) in Grofbritannien und Title Transfer Facility (TTF) in
den Niederlanden. Die Preise an diesen Markten liegen seit
2009 deutlich unter denen in élpreisindexierten Kontrakten.
Dies hat dazu gefiihrt, dass zahlreiche Gasabnehmer - wie
auch RWE - in Revisionsverhandlungen mit ihren Lieferanten
eingetreten sind. Erste Ergebnisse dieser Revisionen deuten
darauf hin, dass die Olpreisbindung in den langfristigen
Gasbezugsvertragen an Bedeutung verlieren kénnte und die
Mengen zunehmend auf Basis der Spotnotierungen an den
Gashandelsmarkten abgerechnet werden.

Terminpreise fiir 2012 von Rohdl (Brent) und Gas (TTF-GroBhandelsmarkt)
in €/MWh (Wochendurchschnittswerte)
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Gaseinfuhren nach Deutschland waren im Berichtsjahr um
durchschnittlich 26 % teurer als 2010. MaRgeblich dafir ist
die anhaltende Hausse am Olmarkt. Angezogen haben die
Notierungen auch an den europdischen Gashandelspunkten.
Der TTF-Spotpreis lag bei durchschnittlich 23 € je Megawatt-

stunde (MWh) und damit 5 € liber dem Vorjahreswert. Im
Terminhandel wurden Lieferkontrakte fiir das folgende
Kalenderjahr (Forward 2012) mit 26 € je MWh abgerechnet
(TTF-Grohandelsmarkt). Das sind 7 € mehr als 2010 fir den
Forward 2011 bezahlt werden musste.
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Ein-Jahres-Terminpreise am Gas-Grofhandelsmarkt TTF
in €/MWh (Monatsdurchschnittswerte)

Terminkontrakt fiir 2010
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Terminkontrakt fiir 2012

30
25 /\/v\\
20 \v — S m— /
) \ \/
\
10 T T T T T T T T T
Handelsjahr 2009 Handelsjahr 2010 Handelsjahr 2011

Quelle: RWE Supply & Trading

In Deutschland waren die Gastarife fir Privathaushalte rund
5% hoher als im Vorjahr. Fir Industrieunternehmen stiegen
sie um 15%, da die Preise bei dieser Kundengruppe wesent-
lich schneller auf die Entwicklung am Groflhandelsmarkt
reagieren. Stark verteuert hat sich Gas auch in unseren ande-
ren Markten. In den Niederlanden mussten Privathaushalte
und Industrieunternehmen 7 bzw. 17% mehr bezahlen, in
Grofbritannien 8 bzw. 22%, in Tschechien 15 bzw. 18% und
in Ungarn jeweils 9%.

Nachfrage aus Asien sorgt fiir Hausse an Steinkohlemark-
ten. Trotz wetterbedingter Beeintrachtigungen, z.B. durch
Uberflutungen in Queensland (Australien) und starke
Monsunregenfalle in der stidlichen Hemisphare, stieg die
Forderung von Kesselkohle weltweit an. Aber auch die Nach-
frage entwickelte sich dynamisch: Besonders Chinas Einfuh-
ren nahmen zu. Dies war einer der Griinde, warum sich das
Preisniveau weiter erhéhte. Die metrische Tonne Kraftwerks-
steinkohle wurde 2011 im Rotterdamer Spothandel mit
durchschnittlich 122 USS$ (inkl. Fracht und Versicherung)
abgerechnet. Das sind 29 USS mehr als im Jahr zuvor.

Eine wichtige Komponente der Steinkohlenotierungen sind
die Seefrachtkosten. Sie lagen fiir die Standardroute Siid-
afrika-Rotterdam bei 10,70 USS, gegeniiber 12,50 USS im
Vorjahr. Zwar hat sich der Bedarf an Transportleistung weiter
erhéht; durch den fortgesetzten Ausbau der Schiffskapa-
zitaten wurde dieser Effekt aber mehr als ausgeglichen.

Fir die in Deutschland geférderte Steinkohle wird der Preis
vom Bundesamt fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA)
ermittelt. Das Amt orientiert sich dabei an den Notierungen
fur importierte Steinkohle. Der BAFA-Preis reflektiert deshalb
- mit einiger Verzégerung - die Entwicklung an den interna-
tionalen Markten. Sein Durchschnittswert fiir 2011 lag bei
Abschluss dieses Berichts noch nicht vor. Experten rechnen
mit 106 € je Tonne Steinkohleeinheit. Das waren 21 € mehr
als im Vorjahr.

Konjunkturangste driicken Preise fiir CO,~Emissionsrechte.
Der europaische Handel mit CO,-Emissionsrechten (soge-
nannten EU Allowances - EUAs) war im vergangenen Jahr
von deutlichen Preisausschlagen gekennzeichnet. Zunachst
verteuerten sich die Zertifikate. EUAs fiir 2011, die zu
Jahresbeginn mit 14,40 € je Tonne CO, gehandelt wurden,
kosteten im Friihjahr zeitweise Uber 17 €. Hintergrund war,
dass die Bundesregierung nach der Reaktorkatastrophe

von Fukushima Mitte Mérz die Weichen fiir einen beschleu-
nigten Ausstieg Deutschlands aus der Kernenergie stellte
(siehe Seite 43). Die Marktteilnehmer erwarteten deshalb
einen Anstieg des Zertifikatebedarfs, denn Strom aus Kern-
energie wird nahezu CO-frei erzeugt und muss nun teilweise
durch Erzeugung aus emissionsintensiveren Anlagen, z.B.
Steinkohle- und Gaskraftwerken, ersetzt werden. Dennoch ist
es in der zweiten Jahreshalfte zu einem Preiseinbruch im
Emissionshandel gekommen: Ende Dezember notierten EUAs
fir 2011 nur noch mit 7,40 €. Einer der Hauptgriinde dafr
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war die Staatsschuldenkrise im Euroraum und die dadurch
ausgeldste Beflirchtung einer Abschwachung der Industrie-
konjunktur. Auch der rasche Ausbau der erneuerbaren Ener-
gien wirkt preisdampfend, denn dadurch verringert sich der
Einsatzspielraum CO, emittierender, fossil befeuerter Kraft-
werke. Hinzu kam, dass die Europaische Investitionsbank
Ende 2011 damit begonnen hat, Zertifikate der dritten
Handelsperiode zu versteigern. Die Emissionsrechte stam-
men aus dem Reservebestand fiir Neuanlagen. Dieser um-
fasst insgesamt 300 Millionen EUAs; davon sollen die ersten
200 Millionen bis Oktober 2012 am Markt platziert sein.
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Im vergangenen Jahr wurden EUAs flir 2011 mit durch-
schnittlich 13,20 € gehandelt. Der Vergleichswert fiir 2010
hatte bei 14,50 € gelegen. Certified Emission Reductions
(CERs), die im Durchschnitt 9,80 € kosteten, haben sich
gegeniiber 2010 ebenfalls verbilligt; Ende 2011 wurden
nur noch 4,30 € dafiir bezahlt. CERs sind Gutschriften aus
emissionsmindernden Mafinahmen in Entwicklungs- und
Schwellenlandern. Unternehmen in Europa haben die Mog-
lichkeit, ihre Emissionen bis zu bestimmten Obergrenzen
auch durch Einreichung solcher Zertifikate abzudecken.

Preise fiir CO,-Zertifikate im europaischen Emissionshandel
in €/Tonne CO, (Monatsdurchschnittswerte)
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Hohere Strompreise an den Grofhandelsmérkten. An den
Strom-Groffhandelsmaérkten hinterliefen die Verteuerung von
Brennstoffen und die Beschleunigung des deutschen Kern-
energieausstiegs tiefe Spuren. Im Spothandel an der Energie-
borse EEX wurden Grundlastkontrakte 2011 im Durchschnitt
mit 51 € und Spitzenlastkontrakte mit 61 € je MWh abgerech-
net. Die vergleichbaren Vorjahreswerte waren mit 44 bzw.

55 € deutlich niedriger. Auch im deutschen Strom-Termin-
handel zogen die Preise an. Hintergrund ist, dass die Markt-

teilnehmer auch mittelfristig mit hohen Brennstoffkosten
rechnen. Daneben schlugen sich die Beschliisse der Bundes-
regierung zum Kernenergieausstieg in den Notierungen nie-
der, wahrend der Preiseinbruch im Emissionshandel gegen-
laufig wirkte. Der Forward-Kontrakt fiir das Kalenderjahr 2012
wurde 2011 mit durchschnittlich 56 € je MWh Grundlast-
strom und 69 € je MWh Spitzenlaststrom gehandelt. Ein Jahr
zuvor waren fiir 201 1er-Forwards durchschnittlich 50 bzw.

65 € gezahlt worden.
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RWE Geschaftsbericht 2011

Spotpreise am Strom-Groflhandelsmarkt in Deutschland
in €/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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Ein-Jahres-Terminpreise am Strom-Grofhandelsmarkt in Deutschland
in €/MWh (Monatsdurchschnittswerte)

Terminkontrakt fiir 2010

Terminkontrakt fiir 2011

Terminkontrakt fiir 2012
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Um kurzfristige Absatz- und Preisrisiken zu begrenzen, ver-
kaufen wir die Erzeugung unserer Kraftwerke nahezu voll-
standig auf Termin. Auf unsere Erlése von 2011 hatte die
im gleichen Jahr beobachtete Preisentwicklung daher nur
geringen Einfluss. Entscheidend war vielmehr, zu welchen
Konditionen Stromkontrakte fiir 2011 in vorangegangenen
Jahren abgeschlossen wurden. Fiir unseren im Berichtsjahr
produzierten Strom haben wir in Deutschland durch-

schnittlich 63 € je MWh erlost. Zum Vergleich: Der Preis
flir unsere Erzeugung von 2010 betrug 67 €; Teile dieser
Mengen hatten wir bereits 2008 verkauft, als die Preise an
den Commodity-Markten Rekordwerte erreichten.

Bei den Strom-Terminverkdufen gehen wir grundsatzlich so
vor, dass zeitgleich mit dem Abschluss eines Lieferkontrakts
die zur Stromproduktion benétigten Brennstoffe und
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CO,-Emissionsrechte beschafft oder zumindest preislich
abgesichert werden. Mafigeblich fiir die Ergebnisentwick-
lung unserer Steinkohle- und Gaskraftwerke sind die soge-
nannten Clean Dark Spreads (Steinkohle) und Clean Spark
Spreads (Gas). Sie werden ermittelt, indem man vom Strom-
marktpreis die Kosten fiir den jeweils eingesetzten Brenn-
stoff und fiir Emissionsrechte abzieht. Die in Deutschland
realisierten Clean Dark Spreads und Clean Spark Spreads
lagen 2011 im Durchschnitt unter den entsprechenden Vor-
jahreswerten. Auch die Spreads unserer deutschen Braun-
kohle- und Kernkraftwerke haben sich verringert. Bei Braun-
kohlekraftwerken unterliegt der Brennstoff nur geringen
Kostenschwankungen, da er nicht an internationalen Mark-
ten gehandelt wird. Den Uranbedarf fiir unsere Kernkraft-
werke decken wir mittels langfristiger Vertrage zu stabilen
Konditionen. Allerdings ist hier 2011 mit der Kernbrennstoff-
steuer ein erheblicher Kostenfaktor hinzugekommen.

Im deutschen Endkundengeschaft hat sich Strom weiter
verteuert. Zwar hatten sich viele Vertriebsgesellschaften zu
niedrigeren Preisen eingedeckt als fiir 2010; gestiegen sind
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allerdings die in der Stromrechnung enthaltenen Umlagen
nach dem Gesetz zur Férderung erneuerbarer Energien, denn
aufgrund des Zubaus von Windkraft-, Biomasse- und insbe-
sondere Solaranlagen wird immer mehr Strom aus regene-
rativen Quellen ins Netz eingespeist. Die Tarife fiir Haushalte
und kleine Gewerbebetriebe waren deshalb 2011 durch-
schnittlich 7% hoher als im Vorjahr. Bei Industrieunterneh-
men sind die Preise teilweise an die Entwicklung am Spot-
markt gekoppelt. Fiir sie hat sich Strom im Durchschnitt um
10% verteuert.

Auch im britischen Strom-Grofhandel sind die Notierungen
gestiegen. Am Spotmarkt lag der Durchschnittspreis im
Grundlastbereich bei 48 £ (55 €) und im Spitzenlastbereich
bei 53 £ (61 €) je MWh. Er hat sich damit gegeniiber 2010
um 7 bzw. 6 £ erhdht. Am britischen Terminmarkt wurden
Liefervertrage fir das Kalenderjahr 2012 mit durchschnittlich
54 £ (62 €) je MWh Grundlaststrom abgerechnet. Das sind

9 £ mehr, als im Vorjahr fiir den Forward 2011 bezahlt
werden musste. In der Spitzenlast stieg das Preisniveau um
10 £ auf 61 £ (70 €).

Spotpreise am Strom-Grofhandelsmarkt in Gropbritannien
in £/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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Ein-Jahres-Terminpreise am Strom-Grofhandelsmarkt in Grofbritannien
in £/MWh (Monatsdurchschnittswerte)

Terminkontrakt fiir 2010

Terminkontrakt fiir 2011

Terminkontrakt fiir 2012
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RWE verkauft auch den auferhalb Deutschlands produzier-
ten Strom weitgehend auf Termin. Da unser Erzeugungsport-
folio in Grofbritannien Giberwiegend aus Steinkohle- und
Gaskraftwerken besteht, war die Ergebnisentwicklung bei
RWE npower wesentlich durch die realisierten Clean Dark
Spreads und Clean Spark Spreads bestimmt. Fiir den

2011 produzierten Strom lagen beide Spreads unter den
Vergleichswerten des Vorjahres.

Im britischen Endkundengeschaft haben die meisten Versor-
ger aufgrund gestiegener Beschaffungskosten ihre Strom-
preise angehoben, teilweise auch mehrfach. Haushalte und
kleine Gewerbebetriebe mussten im Berichtsjahr durch-
schnittlich 6% mehr bezahlen als 2010. Um den gleichen
Prozentsatz erhdhten sich die Preise fiir Industrieunter-
nehmen.

In den Niederlanden entwickelten sich die Groffhandels-
notierungen fiir Strom dhnlich wie in Deutschland. Die von
Essent realisierten Clean Dark Spreads und Clean Spark
Spreads lagen dort unter den Vorjahreswerten. Im Endkun-
dengeschaft sind die Preise fiir Privathaushalte um durch-
schnittlich 3% angestiegen, wahrend sie sich fir Industrie-
unternehmen kaum verdanderten.

In unseren zentralosteuropdischen Strommarkten entwickel-
ten sich die Endkundenpreise unterschiedlich. Privathaus-
halte mussten in Polen und der Slowakei 1,5 bzw. 5% mehr
bezahlen, in Ungarn dagegen etwa 1% weniger. Stromliefe-
rungen an Industriekunden verteuerten sich in Polen um
liber 2% und in der Slowakei um knapp 4%. In Ungarn
dagegen verbilligten sie sich um 9%.
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1.3 POLITISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Im vergangenen Jahr sorgte die deutsche Energiewende fiir Schlagzeilen. Nach der Reaktorkatastrophe von Fukushima hat

die Bundesregierung die kurz zuvor beschlossene Verldngerung der Laufzeiten von Kernkraftwerken riickgangig gemacht.
Fiir RWE bringt dieser Schritt hohe Belastungen mit sich. Auferdem ist es fiir Deutschland damit schwieriger geworden,
seine ambitionierten Klimaschutzziele zu erreichen. Die britische Regierung hat einen anderen Kurs eingeschlagen: Sie
plant ein neues Fordersystem fiir klimaschonende Stromerzeugung und setzt dabei auch auf Kernenergie. Parallel will sie
den Klimaschutz durch Einflihrung einer CO,-Steuer vorantreiben.

Deutschland beschleunigt Ausstieg aus der Kernenergie.
Vor dem Hintergrund der Reaktorkatastrophe im japanischen
Fukushima hat der Deutsche Bundestag am 30. Juni 2011
eine Novelle des Atomgesetzes (AtG) verabschiedet, die im
August in Kraft getreten ist. Die im Jahr 2010 eingefiihrte
Laufzeitverldngerung fiir Kernkraftwerke wird damit riickgén-
gig gemacht. Darliber hinaus hat der Gesetzgeber fiir jeden
Kraftwerksblock spatestmogliche Abschalttermine festgelegt.
Demnach diirfen acht der insgesamt 17 deutschen Reaktoren
- darunter auch unsere Blocke Biblis A und B - seit Inkraft-
treten der AtG-Novelle keinen Strom mehr produzieren. Fir
diese liberwiegend alteren Anlagen war bereits im Marz

2011 ein zunachst auf drei Monate befristeter Betriebsstopp
(Kernenergiemoratorium) verhangt worden. Die lbrigen neun
deutschen Kernkraftwerke missen spatestens zum Ende der
Jahre 2015 (Grafenrheinfeld), 2017 (Gundremmingen B),
2019 (Philippsburg I1), 2021 (Grohnde, Brokdorf, Gundrem-
mingen C) bzw. 2022 (Isar I, Neckarwestheim Il, Emsland)
vom Netz. Von den genannten Anlagen sind Gundremmingen
B und C sowie Emsland im Mehrheitsbesitz von RWE.

Wir halten die AtG-Novelle fir verfassungswidrig, weil die
Betreiber der Anlagen keine Entschadigungen erhalten und
die Festlegung der Abschalttermine nicht stichhaltig begriin-
det wurde. Deshalb haben wir im Februar 2012 Verfassungs-
beschwerde eingelegt. Auch das Kernenergiemoratorium
stufen wir als rechtswidrig ein, denn unseres Erachtens lagen
dafiir nicht die erforderlichen Voraussetzungen vor. Wir
haben dagegen im April 2011 beim Hessischen Verwaltungs-
gerichtshof in Kassel Klage eingereicht. Die Bundesregierung
stiitzte das Moratorium auf § 19 AtG, nach dem der Betrieb
von Atomanlagen untersagt werden kann, wenn Gefahr von
ihnen ausgeht. In unserer Klage berufen wir uns darauf, dass
Biblis alle geltenden Sicherheitsanforderungen erfiillte.

Mit der Riicknahme der Laufzeitverlangerung entfallen die
Zahlungen in den neuen ,Klima- und Energiefonds”, zu
denen sich die Kernkraftwerksbetreiber vertraglich verpflich-
tet hatten. Der Fonds sollte aus Zusatzgewinnen gespeist
werden, die bei einer langeren Betriebsdauer der Kernkraft-
werke erzielt worden wéren. Er besteht aber trotz der
Energiewende fort. Die Bundesregierung will damit u.a. For-
dermafinahmen auf dem Gebiet der Elektromobilitat, der
Energiespeicher und der energetischen Gebaudesanierung
finanzieren. Weitere Gelder sind zur Entlastung energieinten-
siv produzierender Unternehmen vorgesehen. Die durch die
Riicknahme der Laufzeitverlangerung verursachte Finanzie-
rungsliicke soll mit Mitteln aus der Versteigerung von
CO,-Zertifikaten geschlossen werden.

Flankiert wurde der Kernenergieausstieg durch ein - eben-
falls Ende Juni verabschiedetes - Gesetzespaket, mit dem
u.a. die verstarkte Nutzung erneuerbarer Energien, Mafinah-
men zur Energieeffizienz und ein ziigigerer Ausbau der
Netzinfrastruktur geférdert werden sollen. Beispielsweise
sieht das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) jetzt ein Forder-
modell fiir Windkraftanlagen auf dem Meer vor, das deren
Wirtschaftlichkeit in den ersten Betriebsjahren steigert.
Wenn eine Anlage vor dem 1. Januar 2018 ans Netz geht,
kann der Betreiber eine Einspeiseverglitung von 19 Cent

je Kilowattstunde (kWh) gegeniiber bislang 15 Cent in
Anspruch nehmen. Allerdings wird die Anfangsvergitung
dann nur fiir acht anstatt fir zwalf Jahre gezahlt.

Finanzgerichte hegen Zweifel an Rechtmafigkeit der Kern-
brennstoffsteuer. Trotz erheblicher Zusatzbelastungen fiir
die Kernkraftwerksbetreiber aus der Energiewende halt die
Bundesregierung an der neuen Steuer auf Kernbrennstoffe
fest. Diese wurde zum 1. Januar 2011 eingefiihrt und ist bis
Ende 2016 befristet. Da gewichtige Argumente gegen ihre
Rechtmafigkeit sprechen, haben wir Klagen bei den zustan-
digen Finanzgerichten eingereicht. Im Oktober hat das
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Finanzgericht Miinchen im sogenannten einstweiligen
Rechtsschutz entschieden, dass fiir das Kernkraftwerk Gund-
remmingen B vorlaufig keine Kernbrennstoffsteuer abgefiihrt
werden muss. Die Richter bezweifeln, dass es sich dabei um
eine zuldssige Verbrauchsteuer handelt. Sie liegen damit auf
einer Linie mit dem Finanzgericht Hamburg, das in einigen
vergleichbaren Fallen die Steuerzahlung aussetzte. Eine
Hamburger Entscheidung vom Januar 2012 betraf unser
Kernkraftwerk Emsland. Die fiir Gundremmingen B und
Emsland entrichtete Steuer in Hohe von 74 bzw. 154 Mio. €
ist uns erstattet worden. Abweichend entschied das Finanz-
gericht Baden-Wirttemberg zu zwei Antrdgen von EnBW,
weil es keine ernstlichen Zweifel an der Rechtmapigkeit

des Kernbrennstoffsteuergesetzes hat. Sowohl die fiir die
Steuererhebung zustdndigen Hauptzollamter als auch EnBW
haben Beschwerden gegen die Entscheidungen eingelegt,
Uber die der Bundesfinanzhof befinden muss. Ob die Kern-
brennstoffsteuer rechtmapig ist, wird letztlich vom Bundes-
verfassungsgericht oder vom Europaischen Gerichtshof

zu kldren sein. Bis dahin weisen wir die zurlickerhaltenen
Betrdge als Steuerverbindlichkeit aus. Die Urteile der Finanz-
gerichte Miinchen und Hamburg haben somit keine unmittel-
baren Auswirkungen auf unsere Ertragslage.

Leichte Absenkung der Eigenkapitalrenditen fiir Netzinves-
titionen in Deutschland. Anfang November hat die Bundes-
netzagentur die Eigenkapitalrenditen festgelegt, die den
Strom- und Gasnetzbetreibern in der kommenden fiinfjahri-
gen Regulierungsperiode zugestanden werden. Fiir nach
2005 aktivierte Anlagen sind es 9,05% und fiir Altanlagen
7.14% pro Jahr - jeweils vor Korperschaftsteuer. Die neuen
Satze gelten fiir Betreiber von Gasnetzen ab 1. Januar 2013
und fir Stromnetzbetreiber ab 1. Januar 2014. Derzeit liegt
die erlaubte Eigenkapitalverzinsung bei 9,29% bzw. 7,56 %.
Die Bundesnetzagentur gibt an, dass sie sich bei der Fest-
legung der Eigenkapitalrenditen von der Entwicklung des
Zinsniveaus auf den Kapitalmarkten und der Bewertung des
unternehmerischen Risikos leiten lief. Urspriinglich hatte sie
eine noch deutlichere Absenkung beabsichtigt. Unseres
Erachtens ware der dringend erforderliche Netzausbau in
Deutschland damit zusatzlich erschwert worden.

Bundesregierung erwagt ziigigere Kiirzung der deutschen
Solarstromforderung. In Deutschland halt die Kontroverse
um die Forderung von Solarstrom an. Hintergrund ist der
ungebremste Ausbau der Photovoltaikanlagen, der zuletzt
ein neues Rekordniveau erreichte: Nach Angaben der Bun-
desnetzagentur ist die installierte Leistung im vergangenen
Jahr um 7,5 Gigawatt (GW) auf etwa 25 GW gestiegen. Der
Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft (BDEW)
schatzt fiir 2012, dass auf Photovoltaik mehr als die Halfte
der Subventionen entfallen, die im Rahmen des EEG gewahrt
werden, obwohl Solaranlagen nur etwa ein Fiinftel des EEG-
Stroms produzieren. Der deutliche Kapazitatsausbau hat zur
Folge, dass sich die EEG-Umlage, die Endverbraucher tber
ihre Stromrechnung bezahlen, stark erhéhen wird. Sie liegt
2012 bereits bei 3,59 Cent je kWh. Berechnungen der vier
deutschen Stromibertragungsnetzbetreiber zufolge kdnnte
sie im kommenden Jahr auf bis zu 4,74 Cent ansteigen. Die
Bundesregierung hat die Férdersatze fiir Solarstrom bereits
seit Mitte 2010 in Halbjahresabstdnden gekiirzt. Dies wurde
aber durch einen Preisverfall am Markt fiir Photovoltaikmo-
dule mehr als ausgeglichen. Der Bundesumweltminister
plant nun, die Férderung in monatlichen Schritten abzusen-
ken. Die Kiirzung soll von der Hohe des Zubaus abhangen.

Veto-Recht der Lander bedeutet faktisch das Aus fiir
CO,-Speicherung in Deutschland. Fiir Projekte zur Abtren-
nung und unterirdischen Speicherung von Kohlendioxid gibt
es in Deutschland kaum noch Perspektiven. Zwar verabschie-
dete der Bundestag Mitte Juni ein Kohlendioxidspeicher-
Gesetz, das den Rechtsrahmen fiir solche Vorhaben geschaf-
fen hatte. Das Gesetz fand im Bundesrat jedoch keine
Mehrheit. Zudem héatte es den Bundeslandern das Recht ein-
gerdumt, eine Speicherung von CO, in ihrem Hoheitsgebiet
abzulehnen. Einigen Landern gehen ihre Befugnisse trotz-
dem nicht weit genug, anderen wiederum ist das Gesetz zu
restriktiv. Eine Einigung im Vermittlungsausschuss zeichnet
sich bislang nicht ab. Die EU-Staaten sind verpflichtet, eine
Briusseler Richtlinie zur Abtrennung und Speicherung von CO,
in nationales Recht umzusetzen. In Grofbritannien und den
Niederlanden wurden bereits entsprechende Gesetze
erlassen. Die Frist dafiir ist im Juni 2011 abgelaufen.
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Grofbritannien: Britischer Strommarkt vor grundlegender
Reform. Im Juli 2011 hat die britische Regierungskoalition
aus Konservativen und Liberalen ein Rahmenprogramm
(White Paper) zur Reform des Strommarktes veroffentlicht,
mit dem sie insbesondere den Klimaschutz starken will.
Obwohl das White Paper im Dezember konkretisiert wurde,
sind wesentliche Details der umfassenden Strommarktreform
noch offen. Die Regierung erarbeitet derzeit eine Gesetzes-
vorlage, die sie im Friihjahr 2012 dem Parlament vorlegen
wird.

Mit der Strommarktreform will die Regierung die Weichen
dafir stellen, dass die CO,-Intensitét der britischen Stromer-
zeugung bis 2030 von heute 0,5 Tonnen CO, je Megawatt-
stunde (MWh) auf 0,1 Tonnen sinkt. Erneuerbare Energien
sollen 2020 mindestens 15% des Endenergiebedarfs decken
und zu mindestens 30% der Stromerzeugung beitragen. Das
im White Paper beschriebene Reformpaket umfasst u.a. die
Einflihrung einer Steuer auf fossile Brennstoffe ab April 2013.
Neben den Kosten fiir Emissionsrechte hatten Betreiber von
Kohle- und Gaskraftwerken dann weitere Belastungen zu tra-
gen. Die Hohe der Steuer hdngt von der CO,-Intensitédt des
Brennstoffs ab. Der Tarif soll im Laufe der Zeit angehoben
werden. Die Regierung will so erreichen, dass die Gesamtkos-
ten fiir CO,~Emissionen im Jahr 2020 mindestens 30 £ je
Tonne CO, betragen. Das White Paper sieht ferner eine Ober-
grenze fiir Emissionen von Neuanlagen vor, die bei 0,45
Tonnen CO, je MWh liegt und ab 2014 gelten soll. Damit wiir-
den nur noch solche Kohlekraftwerke gebaut werden kénnen,
bei denen das Kohlendioxid zumindest teilweise aufgefangen
und gespeichert wird.

Auf langere Sicht will die britische Regierung einen Kapazi-
tatsmarkt einflihren. Das heif(t, Energieversorger sollen fiir
das Vorhalten gesicherter Kraftwerksleistung eine Vergiitung
erhalten, auch wenn die Anlagen keinen Strom produzieren.
Solche Reservekapazitdten gewinnen nach Einschatzung der
Regierung zunehmend an Bedeutung, da mit dem Ausbau
der erneuerbaren Energien die wetter- oder tageszeitabhdn-
gigen Stromeinspeisungen ins Netz zunehmen.
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Ein weiterer Eckpfeiler der Strommarktreform ist ein neues
Vergltungssystem fir klimaschonend erzeugten Strom aus
regenerativen Quellen, aus Kernkraft oder aus fossilen Brenn-
stoffen in Kombination mit der Abtrennung und Speicherung
von CO,. Das bestehende System zur Férderung der erneuer-
baren Energien soll nach einer Ubergangsphase abgeldst
werden. Derzeit erhalten Produzenten von Strom aus erneu-
erbaren Energien sogenannte Renewables Obligation Certifi-
cates. Diese Zertifikate konnen sie an Vertriebsgesellschaften
verkaufen, die damit nachweisen, dass ein staatlich vorgege-
bener Anteil ihres Stromabsatzes aus erneuerbaren Quellen
stammt. In Zukunft soll es einen als ,Contract for Difference”
(CfD) bezeichneten Mechanismus geben. Der Grundgedanke
dabei ist, dass den Versorgern fiir ihre Stromeinspeisungen
ins Netz eine Vergiitung vertraglich garantiert wird. Liegt der
Preis, den sie am GrofRhandelsmarkt erzielen, unter dieser
Vergiitung, wird ihnen die Differenz erstattet. Im umgekehr-
ten Fall missen die Stromerzeuger Zahlungen leisten. Nach
den Planen der Regierung sollen die ersten CfD-Vertrage im
Jahr 2014 geschlossen werden.
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1.4 WESENTLICHE EREIGNISSE

RWE Geschaftsbericht 2011

Die Beschliisse der Bundesregierung zur Kernenergie pragten das zuriickliegende Geschaftsjahr. Sie veranlassten uns, ein
Mafnahmenpaket zur Starkung unserer Finanzkraft aufzulegen. Darin enthalten sind zusatzliche Effizienzsteigerungen,
eine Straffung des Investitionsprogramms und umfangreiche Desinvestitionen. Einige Aktivitaten haben wir bereits 2011
veraufert, darunter die Mehrheit am Stromiibertragungsnetzbetreiber Amprion. Teil des Mafinahmenpakets war auch eine
Kapitalerh6hung, die wir in einem schwierigen Marktumfeld erfolgreich abschliefen konnten. Wichtige Meilensteine
erreichten wir bei der Modernisierung unseres Erzeugungsportfolios: Ende 2011 waren drei hochmoderne Grof3kraftwerke
mit 3,8 Gigawatt Gesamtleistung startbereit fiir den kommerziellen Betrieb.

Deutschland beschleunigt Ausstieg aus der Kernenergie.
Vor dem Hintergrund der Reaktorkatastrophe von Fukushima
hat der Deutsche Bundestag den Ausstieg aus der Kernener-
gie beschleunigt. Am 30. Juni 2011 verabschiedete er eine
Novelle des Atomgesetzes (AtG), die im August in Kraft trat
und die sofortige Stilllegung von acht der insgesamt 17 deut-
schen Reaktoren vorsieht. Davon betroffen sind auch unsere
Kraftwerksblocke Biblis A und B. Fiir die verbliebenen neun
Anlagen hat der Gesetzgeber spatestmdgliche Abschaltter-
mine festgelegt, die sich lber einen Zeitraum von Ende 2015
bis Ende 2022 erstrecken. Ausfiihrliche Informationen zu
diesem Thema finden Sie auf Seite 43.

RWE beschlieft Mafinahmenpaket zur Starkung der Finanz-
kraft. Nicht zuletzt wegen der hohen Ertragseinbuflen, die
sich aus den Beschliissen der Bundesregierung zur Kernener-
gie flir uns ergeben, haben wir im August ein Mainahmen-
paket verabschiedet, das die Finanzkraft von RWE starken
und neue Wachstumsperspektiven eréffnen soll. Ein wichtiger
Bestandteil des Pakets sind Desinvestitionen. Im August 2011
haben wir vorgestellt, welche Aktivitaten fiir einen Verkauf
infrage kommen. Dies sind der tschechische Ferngasnetzbe-
treiber NET4AGAS, unsere Beteiligung an Berlinwasser, einige
deutsche Vertriebs- und Netzaktivitaten sowie ausgewahlte
Erzeugungskapazitaten. Auferdem kiindigten wir an, RWE
Dea als Ganzes oder einzelne Upstream-Aktivitdten verdufern
zu wollen. Ein Komplettverkauf steht aber inzwischen nicht
mehr auf der Agenda. Die Desinvestitionen sollen bis Ende
2013 abgeschlossen sein. Zum Mafinahmenpaket gehort
auch eine Straffung des Investitionsbudgets. Ferner haben
wir den Zielwert fiir das laufende Effizienzsteigerungspro-
gramm angehoben: Wir wollen nun gegeniiber 2006 einen
jahrlichen Ergebnisbeitrag erwirtschaften, der sich bis Ende
2012 auf 1,5 Mrd. € erhoht; bislang waren 1,4 Mrd. € vorge-
sehen. Fir die Zeit nach 2012 ist bereits ein neues Effizienz-
programm in Vorbereitung (siehe Seite 98). Zu den Mafnah-

men, die wir im August beschlossen haben, zahlt auch die
Starkung des Eigenkapitals durch Ausgabe neuer und im
Bestand gehaltener RWE-Stammaktien. Dieses Vorhaben
konnten wir trotz eines schwierigen Marktumfelds noch vor
Jahresende umsetzen.

Eigenkapital um 2,1 Mrd. € erh6ht. Im Dezember haben wir
52,3 Millionen neue und 28,1 Millionen im Eigenbestand
gehaltene RWE-Stammaktien am Kapitalmarkt platziert. Bei
einem Ausgabekurs von 26 € je Aktie erzielten wir einen Brut-
toemissionserlds von rund 2,1 Mrd. €. Samtliche Papiere wur-
den institutionellen Investoren im Rahmen einer beschleunig-
ten Platzierung (Accelerated Bookbuilding) angeboten. Fir
die neuen Aktien war das Bezugsrecht ausgeschlossen, nicht
aber fiir die Titel aus dem Eigenbestand. Letztere wurden
daher unter Riicktrittsvorbehalt zugeteilt. Die RWE-Aktiondre
haben vom Bezugsrecht regen Gebrauch gemacht: Insge-
samt erwarben sie 18,96 Millionen Papiere. Nach Ablauf der
Bezugsfrist am 21. Dezember konnte die Kapitalerhdhung
abgeschlossen werden. Sie zahlt zu den gr6fiten derartigen
Transaktionen eines europadischen Industrieunternehmens in
den vergangenen Jahren und kommt uns bei der Beurteilung
unserer Bonitat zugute. Standard & Poor’s und Moody’s
hatten Mitte 2011 ihr Kreditrating fir RWE um jeweils eine
Stufe auf A- bzw. A3 gesenkt. Den Ausblick beliefen sie

bei ,,negativ”.

RWE trennt sich von Mehrheit an Amprion. Auch bei der
Umsetzung des Desinvestitionsprogramms sind wir vorange-
kommen. Anfang September haben wir einen Anteil von
74,9% an unserem deutschen Stromiibertragungsnetzbetrei-
ber Amprion veraufert. Kdufer ist ein Konsortium aus Versi-
cherungen und Versorgungswerken, dem u.a. Gesellschaften
der Munich Re, ERGO, Swiss Life und Talanx sowie die Arzte-
versorgung Westfalen-Lippe angehoéren. RWE hielt zunachst
selbst noch eine Beteiligung an dem Konsortium, verauferte
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sie aber Ende 2011. Dem Verkaufspreis fiir Amprion liegt eine
Bewertung des gesamten Unternehmens mit rund 1,3 Mrd. €
inkl. Nettoschulden von 370 Mio. € zugrunde (Stichtag:

1. Januar 2011). Dies entspricht etwa dem von der Regulie-
rungsbehorde anerkannten Vermégen der Gesellschaft und
dem Achtfachen des nachhaltigen EBITDA. Die Transaktion
bringt uns Entlastungen bei der Nettoverschuldung und den
Investitionen. Amprion plant, in der laufenden Dekade mehr
als 3 Mrd. € fiir den Erhalt und den Ausbau der Netzinfra-
struktur einzusetzen. Mit dem Investorenkonsortium haben
wir dafiir einen zuverldssigen und kapitalstarken Partner
gewonnen.

Thyssengas und Minderheitsbeteiligung an Rostocker Kohle-
kraftwerk verkauft. Neben Amprion haben wir 2011 zwei
weitere Aktivitaten verdufert. Im Februar schlossen wir den
Verkauf von Thyssengas ab. In dem Unternehmen ist unser
friiheres deutsches Gasfernleitungsnetz zusammengefasst.
Erworben wurde es von Infrastrukturfonds, die der austra-
lische Finanzdienstleister Macquarie verwaltet. Thyssengas
transportiert jahrlich fast 10 Mrd. m3 Erdgas durch ein Fern-
leitungsnetz mit einer Lange von ca. 4.100 Kilometern. Wir
hatten uns gegeniiber der EU-Kommission zum Verkauf der
Gesellschaft verpflichtet. Ebenfalls im Februar veraufierten
wir eine Minderheitsbeteiligung in Hohe von 24,6% an einem
Steinkohlekraftwerk in Rostock. Die Anlage verfiigt Gber eine
Stromerzeugungskapazitdt von 553 Megawatt (MW) und lie-
fert Fernwarme fiir das Netz der Stadtwerke Rostock. Kaufer
unseres Anteils ist die RheinEnergie AG mit Sitz in KdIn.

RWE iibernimmt 30% am niederlandischen Kraftwerks-
betreiber EPZ. Neben den erwahnten Desinvestitionen
haben wir 2011 auch einige Akquisitionen getatigt. Grofte
Einzeltransaktion war der Erwerb der Energy Resources Hol-
ding B.V. (ERH). ERH gehdrte friiher zu Essent, konnte beim
Erwerb des niederlandischen Energieversorgers durch RWE
im Jahr 2009 aber wegen offener Rechtsfragen noch nicht
mittiibernommen werden. ERH hdlt 30% am niederldndischen
Stromerzeuger EPZ. Dieser betreibt das Kernkraftwerk
Borssele mit einer Nettoleistung von 485 MW, ein Steinkohle-
kraftwerk mit 406 MW und in geringem Umfang auch Wind-
kraftanlagen. Entsprechend unserer Beteiligung an EPZ kon-
nen wir 30% der Stromproduktion des Unternehmens selbst
vermarkten. Der (ibrige Anteil an EPZ in Hohe von 70% wird
vom Energieversorger Delta N.V. gehalten.
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Wichtige Etappenziele beim Kraftwerksneubau erreicht.

Bei der Modernisierung und Erweiterung unseres Kraftwerks-
parks haben wir 2011 grofSe Fortschritte erzielt. Den Bau des
Braunkohledoppelblocks in Neurath bei KéIn konnten wir in-
zwischen abschliefen. Fiir die Anlage mit einer Gesamtleis-
tung von 2.100 MW gaben wir insgesamt 2,6 Mrd. € aus. Sie
wird die kommerzielle Stromproduktion voraussichtlich Ende
Marz 2012 aufnehmen. Auch unsere beiden niederlandischen
Gaskraftwerke Claus C und Moerdijk 2 sind fertiggestellt.
Claus C am Standort Maasbracht, das Gber 1.304 MW
verfligt, ging im Januar 2012 ans Netz - mehrere Monate
friiher als geplant. Fiir die hochmoderne Anlage mit einem
Wirkungsgrad von nahezu 60% haben wir 1,1 Mrd. € ausge-
geben. Das Gaskraftwerk Moerdijk 2 mit einer Leistung von
426 MW ist seit Februar 2012 im kommerziellen Betrieb. Die
Investitionskosten hierfiir beliefen sich auf 0,4 Mrd. €. Dari-
ber hinaus legten wir im April 2011 den Grundstein fir ein
Gaskraftwerk in Denizli im Westen der Turkei. Die Anlage soll
Uber eine Nettoleistung von 775 MW verfligen und Ende
2012 in Betrieb gehen. Eigentiimer und Betreiber wird ein
Joint Venture sein, an dem RWE 70% und das tiirkische Ener-
gieunternehmen Turcas 30% halt. Das Investitionsvolumen
wird auf 0,5 Mrd. € veranschlagt.

Holzpelletfabrik in Georgia nimmt Produktion auf. Um die
Brennstoffversorgung fiir unsere Biomasseanlagen nachhaltig
zu sichern, haben wir im US-Bundesstaat Georgia eine Fabrik
zur Herstellung von Holzpellets gebaut. Die Anlage ging
Mitte Mai 2011 in Betrieb. Mit einer jahrlichen Produktions-
kapazitat von 750.000 Tonnen gehort sie zu den grofiten
weltweit. Die Holzpellets kommen zunachst in unserem
Steinkohlekraftwerk Amer (Niederlande) zum Einsatz. Bereits
heute wird dort in einzelnen Bldcken bis zu 30% Biomasse
als Rohstoff mitverbrannt. Dieser Anteil soll in den kommen-
den Jahren stark ansteigen. Dariiber hinaus wollen wir die
Pellets in unserem britischen Kraftwerk Tilbury einsetzen. Die
drei Steinkohlebldcke wurden 2011 fiir die Verfeuerung von
Biomasse umgeriistet. Ihre Gesamtkapazitat betragt nun

750 MW.
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RWE schlieft Milliardenvertrag mit der Deutschen Bahn.
RWE wird die Deutsche Bahn 15 Jahre lang mit Strom aus
Wasserkraft beliefern. Dies wurde im Juli vertraglich verein-
bart. Das Vertragsvolumen hat eine Gréofenordnung von

1 Mrd. €. Wir werden der Bahn ab 2014 jahrlich 0,9 Mrd. Kilo-
wattstunden (kWh) bereitstellen. Diese Menge reicht aus,
um ein Drittel der im Fernverkehr eingesetzten ICE- und IC-
Ziige zu betreiben. Uber zertifizierte Herkunftsnachweise
garantieren wir, dass wir Strom aus Wasserkraftwerken von
RWE Innogy in Hohe unserer Lieferungen an die Deutsche
Bahn ins Netz einspeisen. Die Transaktion wurde bei der Ver-
gabe der ,Commodity Business Awards” im November 2011
als ,,Commodity Deal of the Year 2011" ausgezeichnet.

Aufsichtsrat beruft Peter Terium zum kiinftigen Vorstands-
vorsitzenden der RWE AG. Peter Terium wird Nachfolger von
Dr. Jirgen GrofSmann als Vorstandsvorsitzender der RWE AG.
Dies hat der Aufsichtsrat der RWE AG in seiner Sitzung am

8. August 2011 beschlossen. Der 48-jahrige Niederlander

ist zum 1. September als Stellvertreter von Jirgen Grofmann
in den RWE-Vorstand eingetreten und soll nach dessen
Ausscheiden zum 30. Juni 2012 die Leitung ibernehmen.
Peter Terium war u.a. bei KPMG und der Schmalbach-Lubeca
AG tatig, bevor er zu RWE kam. Er verantwortete hier zu-
nachst das Konzerncontrolling; spater war er u.a. CEO von
RWE Supply & Trading und von Essent. Sein Stellvertreter als
Vorstandsvorsitzender der RWE AG wird ab 1. Juli 2012

Dr. Rolf Martin Schmitz sein. Der 54-jahrige Rheinlander
gehort dem Vorstand der RWE AG seit 2009 an. Er bekleidet
das Amt des Chief Operating Officer.
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1.5 ERLAUTERUNG DER SEGMENTE

Konzernstruktur mit sieben Unternehmensbereichen. Die
Berichterstattung lber das abgelaufene Geschéftsjahr folgt
derselben Segmentstruktur wie der Jahresabschluss 2010.
Der RWE-Konzern ist untergliedert in sieben Unternehmens-
bereiche, die nach nationalen und funktionalen Kriterien
voneinander abgegrenzt sind. Sie stellen sich wie folgt dar:

= Deutschland: Der Bereich besteht aus den Geschaftsfeldern
Stromerzeugung und Vertrieb/Verteilnetze.

Stromerzeugung: Das Geschaftsfeld enthalt die Aktivitaten
der RWE Power, des grofiten Stromproduzenten Deutsch-
lands. Das Unternehmen setzt bei der Erzeugung vor allem
auf die Energietrager Kohle, Gas und Kernkraft. Braunkohle
férdert RWE Power selbst.

Vertrieb/Verteilnetze: In diesem Geschaftsfeld haben wir
unsere deutschen Vertriebs- und Verteilnetzaktivitaten
gebiindelt. Gesteuert werden sie von der RWE Deutschland,
zu der im Wesentlichen die Netzgesellschaften Rhein-Ruhr
und Westfalen-Weser-Ems, die RWE Vertrieb (inkl. eprimo,
RWE Energiedienstleistungen und RWE Aqua), die RWE Effi-
zienz, die RWE Gasspeicher sowie unsere deutschen Regio-
nalgesellschaften gehoren. Letztere betreiben iiber das
Netz- und Endkundengeschéft hinaus in geringem Umfang
auch eigene Stromerzeugungsanlagen. Das Geschaftsfeld
Vertrieb/Verteilnetze umfasst auch einige ausléndische
Aktivitaten: unsere Minderheitsbeteiligungen an der oster-
reichischen KELAG und der luxemburgischen ENOVOS sowie
unser Wassergeschaft in Zagreb (Kroatien), das bei

RWE Aqua angesiedelt ist.

= Niederlande/Belgien: Mit dem Erwerb von Essent zum
30. September 2009 sind wir ein fiihrender Energieversor-
ger im Benelux-Raum geworden. Essent erzeugt im Kern-
markt Niederlande Strom aus Gas, Steinkohle und Biomasse
und hélt dariiber hinaus eine Minderheitsbeteiligung am
einzigen niederlandischen Kernkraftwerk Borssele. Daneben
ist das Unternehmen im Strom- und Gasvertrieb sowie im
Gas-Midstream-Geschaft tatig. Einige seiner friiheren Aktivi-
taten sind inzwischen anderen Unternehmensbereichen
von RWE zugeordnet. Seit 1. Januar 2011 gilt dies auch fiir
Teile des Gas-Midstream-Geschéfts von Essent, die wir auf
RWE Supply & Trading tbertragen haben.
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= GrofSbritannien: Hier weisen wir RWE npower aus, einen der

fihrenden Energieversorger des Landes. Das Unternehmen
produziert Strom aus Gas, Steinkohle, Ol und Biomasse.
Auferdem verkauft RWE npower Strom und Gas an End-
kunden.

Zentralost-/Slidosteuropa: Dieses Segment enthalt unsere
Gesellschaften in Tschechien, Ungarn, Polen, der Slowakei
und der Turkei. Unsere Aktivitdten in Tschechien umfassen
den Vertrieb, die Verteilung, den (iberregionalen Transport,
den Transit und die Speicherung von Gas. Seit 2010 ver-
markten wir dort auch Strom. In Ungarn decken wir die ge-
samte Stromwertschopfungskette ab, von der Produktion
Uber den Verteilnetzbetrieb bis zum Endkundengeschaft,
und sind iber Minderheitsbeteiligungen in der Gas- und
Wasserversorgung tatig. Unsere polnischen Aktivitaten um-
fassen die Verteilung und den Vertrieb von Strom. In der
Slowakei sind wir (iber unsere Minderheitsbeteiligung an
VSE im Stromnetz- und im Stromendkundengeschéft aktiv
sowie Uber RWE Gas Slovensko im Gasvertrieb. In der Turkei
errichten wir gemeinsam mit einem Partner ein Gaskraft-
werk. Die Unternehmen des Bereichs Zentralost-/Siidosteu-
ropa werden seit 2011 von der neu gegriindeten RWE East
mit Sitz in Prag geflihrt. Eine Ausnahme bildet NET4GAS,
der Betreiber unseres tschechischen Gasfernleitungsnetzes:
Aufgrund regulatorischer Vorgaben wird diese Gesellschaft
direkt von der RWE AG gefiihrt; in der Berichterstattung ist
sie aber Teil des Bereichs Zentralost-/Stidosteuropa.

Erneuerbare Energien: Der Bereich umfasst die Aktivitaten
der auf Strom- und Warmeerzeugung aus regenerativen
Quellen spezialisierten RWE Innogy.

Upstream Gas & Ol: Dieses Segment beinhaltet das Geschaft
der RWE Dea. Das Unternehmen férdert Gas und Ol;
regionale Schwerpunkte sind Deutschland, Grofbritannien,
Norwegen und Agypten.

= Trading/Gas Midstream: Hier berichten wir iber

RWE Supply & Trading, die unseren Energiehandel und
nahezu das gesamte Gas-Midstream-Geschaft verantwortet.
Auferdem beliefert der Bereich grofie deutsche Industrie-
und Geschaftskunden mit Strom und Gas. Diese Aktivitaten
wurden zum 1. Januar 2011 teilweise an den Unterneh-
mensbereich Deutschland abgegeben.
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Einzelne konzernilibergreifende Aktivitaten weisen wir
auferhalb der Unternehmensbereiche unter der Position
.Sonstige, Konsolidierung” aus. Dies sind die Konzernhol-
ding RWE AG, unsere internen Dienstleister RWE Service,
RWE IT und RWE Consulting sowie RWE Technology. Dariiber
hinaus enthalt die Position den zum 28. Februar 2011 ver-
duferten Gasfernleitungsnetzbetreiber Thyssengas. In den
Zahlen flir 2011 ist das Unternehmen noch mit den Monaten
Januar und Februar enthalten. Auch den Stromibertragungs-
netzbetreiber Amprion weisen wir unter ,Sonstige, Konso-
lidierung” aus. Allerdings haben wir die Bilanzierung im Sep-
tember 2011 auf die Equity-Methode umgestellt, da wir
seither nur noch eine Minderheitsbeteiligung an Amprion
halten. Die nach der Umstellung getdtigten Umsatze und
Investitionen fliefen nicht mehr in den Konzernabschluss
ein. Zum EBITDA und zum betrieblichen Ergebnis von RWE
tragt das Unternehmen aber weiterhin bei, und zwar mit
dem anteiligen Nachsteuerergebnis.

Vollkonsolidierung des niederrheinischen Versorgers NVV.
Seit Anfang 2011 beziehen wir die NVV AG - inzwischen
umbenannt in NEW AG - als vollkonsolidierte Gesellschaft in
den Konzernabschluss ein. Die NEW mit Sitz in Monchen-
gladbach ist einer der fiihrenden Versorger in der Region
Niederrhein. Sie halt u.a. Mehrheitsanteile an NEW Viersen
(vormals: Niederrheinwerke Viersen) und NEW Ténisvorst
(vormals: Stadtwerke Ténisvorst). Zuvor war NEW assoziier-
tes Unternehmen der RWE Deutschland AG und wurde nach
der Equity-Methode bilanziert.
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Das Geschéftsjahr 2011 brachte hohe Belastungen fiir uns - auch solche, die wir nicht erwartet hatten. Besonders der
beschleunigte Ausstieg Deutschlands aus der Kernenergie traf uns hart. Defizitdre Gasbezugsvertrage und riicklaufige
Margen in der Stromerzeugung hinterliefen ebenfalls deutliche Spuren im Konzernabschluss: Das betriebliche Ergebnis
blieb um 24 % unter dem hohen Niveau von 2010 und das nachhaltige Nettoergebnis um 34%. Trotz dieser Ertragsein-
bufen sind wir organisch weiter gewachsen. Die Sachinvestitionen erreichten 2011 wieder die Rekordmarke des Vorjahres.

Stromaufkommen der Deutschland Niederlande/ Grofbritannien Zentralost-/ Erneuerbare RWE-Konzern

Unternehmensbereiche Belgien Siidosteuropa Energien

in Mrd. kWh 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Eigenerzeugung 152,0'  165,1' 11,5 14,3 29,9 34,3 59 57 6,4 5,9 205,7 2253
Braunkohle 68,3 65,4 - - - - 5,8 5,6 - - 74,1 71,0
Steinkohle 34,0 39,0 5,1 5,7 8,6 10,4 - - 0,1 0,1 47,8 55,2
Kernenergie 34,3 45,2 - - - - - - - - 34,3 45,2
Gas 11,8 11,9 5,1 6,8 21,3 23,8 0,1 0,1 0,2 0,2 38,5 42,8
Erneuerbare Energien 1,4 1,5 1.3 1,8 - - - - 6.1 5,6 8.8 8,9
Pumpwasser,
0l, Sonstige 2,2 2,1 - - - 0,1 - - - - 2,2 2,2

Konzernexterner

Strombezug 32,1 27,2 10,22 8,62 22,32 18,0? 19,22 20,52 - 0,1 107,13 104,43

Gesamt 184,1 192,3 21,7 22,9 52,2 52,3 25,1 26,2 6,4 6,0 312,8 329,7

1 Inkl. Strombeziige aus Kraftwerken, die sich nicht im RWE-Eigentum befinden, iber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kénnen.

Im Geschaftsjahr 2011 waren dies 22,9 Mrd. kWh, davon 20,8 Mrd. kWh aus Steinkohle.

2 Die ausgewiesenen Strommengen wurden ganz oder teilweise iiber unser Handelsgeschaft bezogen.

3 Inkl. Bezugsmengen von RWE Supply &Trading und Amprion

Stromerzeugung um 9% riicklaufig. Der RWE-Konzern hat im
abgelaufenen Geschéftsjahr 205,7 Mrd. Kilowattstunden
(kWh) Strom produziert, 9% weniger als 2010. Davon entfie-
len 36% auf den Energietrager Braunkohle, 23 % auf Stein-
kohle, 19% auf Gas und 17 % auf Kernenergie; der Anteil der
erneuerbaren Energien betrug 4%. Eigenerzeugung und
Fremdbezug summierten sich zu einem Stromaufkommen
von 312,8 Mrd.kWh (Vorjahr: 329,7 Mrd. kWh). In den Unter-
nehmensbereichen zeigte sich folgendes Bild:

= Deutschland: Der Unternehmensbereich Deutschland pro-
duzierte 152,0 Mrd. kWh Strom. Darin eingeschlossen ist
auch Strom aus Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigen-
tum befinden, Gber deren Einsatz wir aber aufgrund lang-
fristiger Vertrage frei verfiigen kdnnen. Hierbei handelt es
sich grofitenteils um Steinkohleblocke. Gegeniiber 2010
hat sich die Erzeugung des Unternehmensbereichs
Deutschland um 8% verringert. Die Energiewende der
Bundesregierung nach der Reaktorkatastrophe von Fuku-
shima hatte zur Folge, dass beide Blocke des Kernkraft-
werks Biblis seit Mdrz 2011 keinen Strom mehr produzie-
ren dirfen. Dariiber informieren wir ausfiihrlich auf

Seite 43. Auch unsere Steinkohlekraftwerke waren weniger
im Einsatz als im Vorjahr: Die Marktbedingungen haben
sich fiir sie verschlechtert; auferdem fiihrten Revisionen
zu langeren Stillstandszeiten.

Niederlande/Belgien: Die Stromproduktion von Essent
sank um 20% auf 11,5 Mrd. kWh. Wegen unglinstiger
Marktbedingungen hat sich insbesondere die Auslastung
unserer niederlandischen Gaskraftwerke stark verringert.
Hinzu kam, dass ein Block des Steinkohlekraftwerks Amer
wegen planmafiger Revisionsarbeiten von April bis
November 2011 aufer Betrieb war.

Grofbritannien: RWE npower steuerte 29,9 Mrd. kWh zur
Stromproduktion bei und damit 13 % weniger als im Vor-
jahr. Im Marz 2011 nahmen wir unsere drei Steinkohle-
blocke in Tilbury vom Netz, um sie zu Biomasseanlagen
umzuriisten. Die Blécke konnten ab Dezember 2011
wieder schrittweise angefahren werden. Positiven Einfluss
auf die Entwicklung der Strommengen hatte das neue
Gaskraftwerk in Staythorpe. Die Anlage mit einer Netto-
gesamtleistung von 1.728 Megawatt (MW) hat in der
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zweiten Jahreshélfte 2010 den Betrieb aufgenommen.
Allerdings waren zwei der vier Blocke fir mehrere Monate
nicht verfligbar, weil ihre Transformatoren vom Hersteller
ausgetauscht werden mussten.

= Zentralost-/Slidosteuropa: Die hier erzeugten Mengen
lagen mit 5,9 Mrd. kWh etwas (iber denen des Vorjahres.
Sie sind nahezu vollstdndig dem ungarischen Braunkohle-
verstromer Matra zuzuordnen.

= Erneuerbare Energien: RWE Innogy konnte die Strom-
produktion um 8% auf 6,4 Mrd. kWh steigern, vor allem
wegen des Ausbaus der Windkraftkapazitat. Das Unter-
nehmen hatte im Laufe des Vorjahres je zwei Onshore-
Windparks in Polen und Italien mit zusammen 118 MW
Nettoleistung in Betrieb genommen. Im Jahr 2011 kamen
Stromerzeugungsanlagen mit einer Gesamtleistung von
95 MW hinzu. Dabei handelt es sich hauptsachlich um
Onshore-Windkraftanlagen in Spanien, Grofbritannien,
Italien und Deutschland. Gegeniiber dem windschwachen
Vorjahr hat sich die Auslastung unserer Windkraftanlagen
stark verbessert. Trotzdem blieb sie 2011 noch etwas
hinter den Erwartungen zuriick. Stark gesunken ist dage-
gen die Stromerzeugung unserer deutschen Laufwasser-
kraftwerke, denn die Niederschlags- und Schmelzwasser-
mengen waren aufergewdhnlich gering und die Flisse
fihrten deshalb weniger Wasser.

Zusatzlich zur Eigenerzeugung beziehen wir Strom von
Anbietern auflerhalb des Konzerns. Diese Mengen summier-
ten sich auf 107,17 Mrd. kWh und waren damit um 3% hoher

als 2010. Hier spiegelt sich die riickldufige Eigenerzeugung
wider. In den Beziigen enthalten ist auch Strom, der nach
dem Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) von Dritten in das
RWE-Netz eingespeist wurde.

Mit 49 Gigawatt Kraftwerkskapazitat einer der fiihrenden
Stromerzeuger in Europa. Zum Ende des Geschéftsjahres
2011 verfiigte der RWE-Konzern {iber eine Kraftwerksleistung
von 49,2 GW. Damit liegen wir unter den europdischen
Energieversorgern an fiinfter Stelle. In den Zahlen enthalten
sind die bereits erwdhnten vertraglich gesicherten Kapazi-
taten, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden. Dagegen
nicht erfasst sind die neuen Gaskraftwerke in den Nieder-
landen und der Braunkohledoppelblock in Neurath bei KéIn;
die Anlagen waren zwar Ende 2011 fertiggestellt, hatten
aber noch nicht den kommerziellen Betrieb aufgenommen.
Gegenliber 2010 hat sich die Erzeugungskapazitat des
RWE-Konzerns um 3,0 GW verringert. Hauptgrund war, dass
unser Kernkraftwerk Biblis wegen der deutschen Energie-
wende den Betrieb einstellen musste. Mit 28 % (Vorjahr:
29%) hat Steinkohle nach wie vor den gré[iten Anteil an der
gesamten Stromerzeugungskapazitat im RWE-Konzern,
gefolgt von Gas mit 24% (22 %) und Braunkohle mit 21 %
(21%). Kernenergie liegt nur noch bei 8% (12%). Auf den
gleichen Wert kommen die erneuerbaren Energien. Sie
haben damit gegeniiber 2010 um zwei Prozentpunkte
zugelegt. Ausschlaggebend dafiir ist die erwdahnte Umris-
tung des britischen Steinkohlekraftwerks Tilbury zu einer
Biomasseanlage. Auf den Unternehmensbereich Deutschland
entfielen 64 % unserer Erzeugungskapazitat, auf Grofbritan-
nien 23% und auf Niederlande/Belgien 6 %.

Kraftwerkskapazitat der Deutschland’ Niederlande/ Grofbritannien Zentralost-/ Erneuerbare RWE-Konzern

Unternehmensbereiche Belgien Siidosteuropa Energien

Stand: 31.12.11, in MW

Primérenergietrager
Steinkohle 9.555 916 3.512 - 10? 13.993
Gas 5.228 1.897 4.557 147 442 11.873
Braunkohle 9.799 - - 763 192 10.581
Kernenergie 3.901 - - - - 3.901
Erneuerbare Energien 313 331 742 1 2.357 3.744
Pumpwasser, 01, Sonstige 2.489 - 2.657 - - 5.146

Gesamt 31.285 3.144 11.468 911 2.430 49.238

1 Inkl. Kapazitaten von Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, tiber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kdnnen.
Zum 31. Dezember 2011 waren dies 8.547 MW, davon 6.382 MW Stromerzeugungskapazitét auf Basis von Steinkohle.

2 Uberwiegend Anlagen zur Stromerzeugung mit Kraft-Wirme-Kopplung
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CO,-Emissionen um 2% gesunken. Im Geschaftsjahr 2011
verursachten unsere Kraftwerke einen Kohlendioxidausstofy
von 161,9 Mio. Tonnen. Davon entfielen 141,5 Mio. Tonnen
CO, auf unsere eigenen Anlagen und die restlichen 20,4 Mio.
Tonnen auf vertraglich gesicherte Kapazitaten. Unsere Emis-
sionen lagen um 3,0 Mio. Tonnen bzw. 2% unter dem Vor-
jahresniveau. Zuriickzufiihren ist das auf den Riickgang der
Produktion unserer Steinkohle- und Gaskraftwerke. Unser
spezifischer Emissionsfaktor - das ist der Kohlendioxidaus-
stof} je erzeugter Megawattstunde (MWh) Strom - hat sich
dagegen erh6ht, und zwar von 0,732 auf 0,787 Tonnen je
MWh. Hauptgrund ist der Betriebsstopp fiir unser Kernkraft-
werk Biblis. Dadurch ist der Anteil des CO,-frei oder CO,-arm
erzeugten Stroms an unserer Gesamtproduktion gesunken.
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Gegenlaufig wirkte der fortgesetzte Ausbau der Erzeugungs-
kapazitdten auf Basis von Gas und erneuerbaren Energien.

Im Berichtsjahr wurden uns kostenlose staatliche Emissions-
rechte (sogenannte EU Allowances - EUAs) fiir einen
CO,-Ausstof’ in Hohe von 116,6 Mio. Tonnen zugeteilt. In
Deutschland erhielten wir Emissionsberechtigungen fiir
85,4 Mio. Tonnen, in GrofSbritannien fiir 17,2 Mio. Tonnen
und in den Niederlanden fiir 8,6 Mio. Tonnen. Insgesamt
reichte die Zuteilung bei Weitem nicht aus, um unsere
Emissionen abzudecken. Wir mussten daher Zertifikate
zukaufen. Auf Konzernebene betrug die Unterausstattung
45,3 Mio. Tonnen.

Emissionsbilanz Deutschland’

Niederlande/

Grofbritannien Zentralost-/ RWE-Konzern?

der Unternehmensbereiche Belgien Siidosteuropa

in Mio. Tonnen CO, 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
CO,-Ausstofd 132,4 130,9 6,2 8,3 16,2 18,9 6,8 6,5 161,9 164,9
Kostenlos zugeteilte

C0,-Zertifikate 85,4 85,1 8,6 8,5 17,2 16,2 5,0 4,9 116,6 1151
Unterausstattung

mit CO,-Zertifikaten 47,0 45,8 -2,4 -0,2 -1,0 2,7 1,8 1,6 45,3 49,8

1 Inkl. Kraftwerke, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, Giber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kdnnen. Diese Anlagen emittierten im
Berichtsjahr 20,4 Mio. Tonnen CO,. Zugeteilt wurden ihnen Zertifikate fiir 18,9 Mio. Tonnen.
2 Inkl. geringer Mengen im Unternehmensbereich Erneuerbare Energien, die iiberwiegend Anlagen zur Stromerzeugung mit Kraft-Warme-Kopplung zuzuordnen sind.

Bis 2020 diirfen wir in Summe ca. 100 Mio. Tonnen unseres
CO,-Ausstofes durch Einreichung von Zertifikaten abdecken,
die durch Emissionsminderungen im Rahmen der Kyoto-
Mechanismen Clean Development Mechanism (CDM) und
Joint Implementation (JI) geschaffen wurden. Von dieser
Méglichkeit machen wir Gebrauch, weil die Kosten fiir solche
Emissionsrechte teilweise deutlich unter den Marktpreisen fir
EUAs liegen. Zum Bilanzstichtag hatten wir Zertifikate aus
CDM/JI-Mafinahmen fiir 74,5 Mio. Tonnen CO, vertraglich
gesichert. Allerdings besteht die Méglichkeit, dass Projekte
nicht umgesetzt werden oder ihre Emissionseinsparungen
hinter den Erwartungen zuriickbleiben. Unter Einbeziehung

solcher Risiken schatzen wir, dass uns Emissionsrechte fiir
43,7 Mio. Tonnen CO, zufliefen werden. Bis Ende 2011
haben wir bereits Zertifikate fiir 25,5 Mio. Tonnen erhalten
und Zertifikate fir 16,4 Mio. Tonnen eingesetzt.

RWE Dea baut Upstream-Position aus. Neben Strom produ-
ziert RWE auch Gas und Ol. Durch umfangreiche Investitio-
nen hat unsere Upstream-Tochter RWE Dea ihre Position
2011 weiter ausgebaut. Die wichtigsten Wachstumsprojekte
verfolgt das Unternehmen in der britischen Nordsee, an der
Kiiste vor Norwegen und in Nordafrika. Zum 31. Dezember
2011 summierten sich die Reserven und Ressourcen der
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RWE Dea fiir Rohél und Erdgas auf 237 Mio. m3 Oliquiva-
lente (OE). Das sind 4% mebhr als ein Jahr zuvor (228 Mio. m3
OE). Als Reserven bezeichnet man in der Erde lagernde Roh-
stoffe, deren Existenz nachgewiesen werden konnte und
deren Forderung wirtschaftlich sinnvoll und rechtlich gesi-
chert ist. Davon abzugrenzen sind die Ressourcen: Dabei
handelt es sich um Rohstoffvorkommen, die nicht alle vorge-
nannten Kriterien erfiillen oder die geologisch noch nicht
genau erfasst wurden.

Olférderung um 9% gesteigert - Gasproduktion um 4%
unter Vorjahr. Im zuriickliegenden Geschéftsjahr forderte
RWE Dea 2.664 Mio. m3 Gas und 2.478 Tsd. m3 Ol. Zusam-
mengerechnet entspricht dies 5.056 Tsd. m3 OE oder

31,8 Mio. Barrel OE. Gegeniiber 2010 hat sich das Fordervo-
lumen um 2% erhoht. Einen deutlichen Anstieg um 9% ver-
zeichneten wir beim Rohdl, u.a. durch zusatzliche Bohrungen
im deutschen Nordseefeld Mittelplate und im Golf von Suez.
Eine noch grofere Rolle aber spielte, dass im November 2010
mit der Produktion im norwegischen Feld Gjga begonnen
wurde. Dort férdern wir nicht nur Ol, sondern auch Gas.
Trotzdem waren die Gasmengen der RWE Dea insgesamt um
4% riicklaufig. Ausschlaggebend dafiir ist die Ausschopfung
bestehender Reserven in unseren deutschen und britischen
Konzessionsgebieten, die wir trotz des laufenden Ausbaus
unserer Upstream-Position noch nicht ausgleichen konnten.

RWE Geschaftsbericht 2011

Stromabsatz: Riickgang um 5%. Im zuriickliegenden
Geschaftsjahr haben wir 294,6 Mrd. kWh Strom an konzernex-
terne Kunden geliefert und damit 5% weniger als 2010. Der
Stromabsatz liegt typischerweise etwas unter dem Stromauf-
kommen. Ausschlaggebend dafiir sind Netzverluste sowie
der Eigenverbrauch bei der Braunkohleférderung und in
Pumpspeicherkraftwerken.

Stromabsatz des RWE-Konzerns nach Regionen 2011 (2010)
in %

294,6 Mrd. kWh
(311,2 Mrd. kWh)

17,1 (16,1) GroRbritannien 65,4 (67,5) Deutschland'

9,0 (8,1) Niederlande'

5,6 (5,7) Ungarn

%

2,9 (2,6) Ubrige ‘

1 Angepasste Vorjahreswerte

Aufenabsatz Strom Privat- und Industrie- und Weiterverteiler Stromhandel Gesamt
Gewerbekunden Geschaftskunden

in Mrd. kWh 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Deutschland 25,5 26,0 31,4 29,1 60,4 58,0 - - 17,3 113,1
Niederlande/Belgien’ 10,7 11,0 10,3 11,0 - - - - 21,0 22,0
Grofbritannien 17,4 19,1 32,9 30,8 - - - - 50,3 49,9
Zentralost-/Stidosteuropa 8,7 7,9 9,2 10,2 58 6,5 - - 23,7 24,6
Trading/Gas Midstream' - - 28,8 32,0 - - 20,8 31,3 49,6 63,3
RWE-Konzern' 2 62,6 64,4 113,1 113,2 98,1 102,3 20,8 31,3 294,6 311,2

1 Angepasste Vorjahreswerte

2 Inkl. Absatz des Unternehmensbereichs Erneuerbare Energien und von Gesellschaften, die unter ,Sonstige, Konsolidierung” erfasst sind (im Wesentlichen Amprion)
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= Deutschland: Der Unternehmensbereich setzte = Grofbritannien: Die Stromlieferungen von RWE npower

117,3 Mrd. kWh Strom ab und damit 4% mehr als im Vor-
jahr. Wesentlich dazu beigetragen hat die erstmalige Voll-
konsolidierung der NVV, die jetzt unter dem Namen NEW
firmiert (siehe Seite 50). Ohne NEW ergibt sich ein Plus
von 2%. Die Ubernahme von Teilen des Key-Account-
Geschéfts der RWE Supply & Trading filihrte zu Mehrabsatz
mit Industrie- und Geschaftskunden. Daneben profitierten
wir von der robusten Konjunktur. Auferdem wurde mehr
EEG-Strom in unser Netz eingespeist und an Weitervertei-
ler durchgereicht. Demgegeniber hatte die mildere Witte-
rung zur Folge, dass Nutzer von Elektrospeicherheizungen
weniger Strom bendtigten. Dies dampfte den Absatz mit
Haushalten und kleinen Gewerbebetrieben. In diesem Ver-
triebssegment hatten wir zum Bilanzstichtag 6.959 Tsd.
Stromkunden. Ende 2010 waren es 6.674 Tsd. gewesen.
Der deutliche Anstieg ist auf die Einbeziehung von NEW
zuriickzuftihren; dadurch weisen wir 361 Tsd. Privat- und
Gewerbekunden zusatzlich aus. Ferner haben wir Kunden
des insolventen Discounters TelDaFax (ibernommen.

Niederlande/Belgien: Essent erzielte einen Stromabsatz in
Hohe von 21,0 Mrd. kWh. Gegeniiber 2010 ist das ein
Rickgang um 5%, der sich u.a. daraus ergibt, dass einige
Industrie- und Geschaftskunden den Anbieter gewechselt
haben. Im Segment der Haushalte und kleinen Gewerbe-
betriebe verzeichneten wir ebenfalls Mengeneinbuflen.
Wir flihren sie u.a. auf Witterungseinfliisse zurilick. Ende
2011 versorgten wir in den Niederlanden 2.169 Tsd. Pri-
vat- und Gewerbekunden mit Strom. Unsere Marktposition
blieb damit stabil. In Belgien hat sich die Kundenzahl um
17 Tsd. auf 177 Tsd. erhdht.

sind geringfligig auf 50,3 Mrd. kWh angestiegen. In Gro[3-
britannien haben wir Industrie- und Geschéaftskunden hin-
zugewonnen. Die Zahl der von uns belieferten Privathaus-
halte und kleinen Gewerbebetriebe hat sich um 58 Tsd.
auf 3.935 Tsd. erhoht. Allerdings war hier der Stromver-
brauch pro Kunde riicklaufig. Das ist Folge der milderen
Witterung, aber auch von Fortschritten auf dem Gebiet der
Energieeffizienz.

Zentralost-/Stdosteuropa: Der Stromabsatz des Bereichs
lag mit 23,7 Mrd. kWh um 4% unter dem des Vorjahres.
In Ungarn und Polen haben wir Industrie- und Geschafts-
kunden verloren. Bei Haushalten und kleinen Gewerbe-
betrieben zeigte sich folgendes Bild: In Ungarn lag die
Kundenzahl Ende 2011 mit 2.178 Tsd. anndhernd auf
Vorjahresniveau, wahrend sie in Polen geringfligig auf
897 Tsd. gestiegen ist. Seit Frithjahr 2010 vermarkten wir
auch in Tschechien Strom. Unsere Expansion in diesem
Markt schlug sich positivim Absatz nieder. Wir haben dort
bereits 80 Tsd. Privat- und Gewerbekunden.

Trading/Gas Midstream: Die externen Stromlieferungen
sind hier um 22% auf 49,6 Mrd. kWh zurlickgegangen. Im
Zuge des Riickgangs unserer Erzeugung sanken auch die
von RWE Supply & Trading getatigten Verkdufe von Strom
aus RWE-Kraftwerken am Grofhandelsmarkt. Auferdem
wies der Bereich einen geringeren Absatz mit GroRkunden
(Key Accounts) aus, weil Teile dieses Geschafts auf den
Unternehmensbereich Deutschland {ibertragen wurden.
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Aufenabsatz Gas Privat- und Industrie- und Weiterverteiler Gesamt
Gewerbekunden Geschaftskunden

in Mrd. kWh 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Deutschland 27,5 29,0 24,0 23,7 31,8 44,9 83,3 97,6
Niederlande/Belgien' 36,9 43,2 50,8 69,6 - - 87,7 112,8
GrofSbritannien 38,0 48,8 2,2 4,5 - - 40,2 53,3
Zentralost-/Siidosteuropa 27,0 35,6 27,4 29,4 4,5 8,5 58,9 73,5
Upstream Gas & Ol - - 1,7 2,1 16,0 16,5 17,7 18,6
Trading/Gas Midstream - - 23,1 26,4 11,32 12,6 34,4 39,0
RWE-Konzern' 129,4 156,6 129,2 155,7 63,67 83,1 322,2 395,4

1 Angepasste Vorjahreswerte
2 Inkl. Gashandel

Milde Witterung dampft Gasabsatz. Unsere konzernexter-
nen Gaslieferungen haben sich um 19% auf 322,2 Mrd. kWh
verringert. Die gegeniiber 2010 wesentlich mildere Witte-
rung schlug sich in einem geringeren Heizwarmebedarf nie-
der. Auch wettbewerbsbedingte Kundenverluste trugen zum
Mengenriickgang bei, besonders in Tschechien.

= Deutschland: Der Unternehmensbereich verkaufte
83,3 Mrd. kWh Gas. Trotz erstmaliger Einbeziehung des
Absatzes von NEW blieben wir damit um 15% hinter dem
Vorjahreswert zuriick. Der Witterungseinfluss ddmpfte den
Absatz in allen Vertriebssegmenten. Besonders hohe Men-
geneinbufen verzeichneten wir im Geschaft mit Weiter-
verteilern, von denen einige den Anbieter gewechselt oder
sich verstarkt bei anderen Gaslieferanten eingedeckt ha-
ben. Auch bei Industrie- und Geschéftskunden kam es zu
wettbewerbsbedingten Absatzeinbuflen, die aber durch
positive Konjunktureffekte und die Ubernahme von Teilen
des Key-Account-Geschafts der RWE Supply & Trading mehr
als ausgeglichen wurden. Bei Haushalten und kleinen
Gewerbebetrieben machte sich der negative Witterungs-
effekt besonders bemerkbar, wahrend sich unsere Markt-
position etwas verbesserte: In diesem Segment hatte der
Unternehmensbereich Deutschland zum Bilanzstichtag
1.295 Tsd. Gaskunden. Im zuriickliegenden Geschaftsjahr
sind 204 Tsd. hinzugekommen, davon 137 Tsd. (iber NEW.

= Niederlande/Belgien: Auch bei Essent hinterlie} die mil-
dere Witterung deutliche Spuren im Gasabsatz, der sich
um 22% auf 87,7 Mrd. kWh verringerte. Auferdem haben
einige grofSere Industrie- und Geschéftskunden den Anbie-
ter gewechselt. Die Zahl der von Essent versorgten Haus-

Gasabsatz des RWE-Konzerns nach Regionen 2011 (2010)
in %

12,5 (13,5) Grofbritannien 38,8 (37.1) Deutschland

14,9 (16,6) Tschechien

322,2 Mrd. kWh
(395,4 Mrd. kWh)

5,1(3,2) Ubrige | 28,7 (29,6) Niederlande

halte und kleinen Gewerbebetriebe hat sich in den Nieder-
landen um 17 Tsd. auf 1.942 Tsd. verringert, wahrend sie
in Belgien um 25 Tsd. auf 82 Tsd. gestiegen ist.

Grofbritannien: Die Gaslieferungen von RWE npower san-
ken um 25% auf 40,2 Mrd. kWh. Neben dem Witterungs-
effekt kamen dabei auch Energieeinsparungen zum
Tragen. RWE npower hat zudem einige Industrie- und
Geschéftskunden verloren. Die Zahl der Haushalte und
kleinen Gewerbebetriebe, die wir mit Gas beliefern,

stieg dagegen um 75 Tsd. auf 2.636 Tsd.; von diesen
Kunden bezogen 2.373 Tsd. auch Strom von uns.

Zentralost-/Stidosteuropa: Der Gasabsatz dieses Unterneh-
mensbereichs lag mit 58,9 Mrd. kWh um 20% unter dem
Vorjahresniveau. Auch hier spielte der niedrigere Heiz-
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warmebedarf eine zentrale Rolle, ebenso jedoch der
zunehmende Wettbewerbsdruck in unserem Kernmarkt
Tschechien. Wir haben dort einige grofie Industrie- und
Geschéftskunden verloren. Hinzu kam, dass ein von uns
belieferter Weiterverteiler seinen Gasbedarf verstarkt bei
anderen Anbietern gedeckt hat. Die Zahl unserer tschechi-
schen Privat- und Gewerbekunden ist um 300 Tsd. auf
1.836 Tsd. gesunken. Einen positiven Trend sehen wir da-
gegen in der Slowakei, wo unsere im Juli 2008 gegriindete
Vertriebstochter RWE Gas Slovensko ihre Marktposition
ausbauen konnte. Das Unternehmen steigerte seinen
Absatz trotz des unglinstigen Witterungseinflusses um

3,1 Mrd. auf 10,9 Mrd. kWh.

= Upstream Gas & Ol: RWE Dea lieferte 17,7 Mrd. kWh Gas an
konzernfremde Kunden. Der Vorjahreswert wurde damit
um 5% unterschritten. Hierin spiegelt sich der Forderriick-
gang in unseren deutschen und britischen Konzessions-
gebieten wider.

= Trading/Gas Midstream: Der Unternehmensbereich setzte
34,4 Mrd. kWh Gas auferhalb des Konzerns ab. RWE Sup-
ply & Trading konzentriert sich auf die Gasbeschaffung fir
RWE-Gesellschaften und erzielt daher liberwiegend Innen-
absatz. Die externen Lieferungen sind zum einen dem
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Key-Account-Geschaft zuzuordnen; zum anderen handelt
es sich um (iberschiissige Bezugsmengen, die wir direkt
an Weiterverteiler oder iber den Grofhandel weiterver-
kaufen. Gegeniiber 2010 hat sich der Gasabsatz um 12%
verringert. Mafgeblich dafiir war die erwahnte Uber-
tragung von Teilen des Key-Account-Geschéafts auf den
Unternehmensbereich Deutschland.

Aufenumsatz um 3% unter Vorjahr. Der RWE-Konzern
erwirtschaftete einen Aufenumsatz von 51.686 Mio. €.
Damit blieben wir um 3% hinter dem Vorjahreswert zuriick.
Stark verringert haben sich die Erl6se aus dem Verkauf
konzerneigener Stromerzeugung durch RWE Supply & Tra-
ding. Auferdem wirkten sich der riickldufige Gasabsatz und
die Entkonsolidierung von Thyssengas und Amprion aus.
Dem standen positive Effekte aus der Vollkonsolidierung von
NEW und aus gestiegenen Rohélnotierungen gegeniiber.
Auch Wechselkursanderungen beeinflussten die Erlésent-
wicklung. Flr das britische Pfund mussten 2011 durchschnitt-
lich 1,15 € bezahlt werden; im Vorjahr waren es 1,17 € gewe-
sen. Der US-Dollar gab ebenfalls nach, und zwar von 0,76 auf
0,71 €. Dagegen hat sich die tschechische Krone gegeniiber
dem Euro von 0,040 auf 0,041 € verteuert. Lasst man
wesentliche Konsolidierungs- und Wechselkurseinfliisse aufer
Betracht, war der Konzernumsatz um 2% riicklaufig.

Aufenumsatz 2011 2010 +/-
in Mio. € in %
Deutschland 21.520 19.528 10,2
Stromerzeugung 1.166 1.072 8,8
Vertrieb/Verteilnetze 20.354 18.456 10,3
Niederlande/Belgien 5.818 6.510 -10,6
Grofbritannien 7.696 7.759 -0,8
Zentralost-/Siidosteuropa 4.990 5.297 -5,8
Erneuerbare Energien 443 366 21,0
Upstream Gas & Ol 1.766 1.353 30,5
Trading/Gas Midstream 5.750 7.517 -23,5
Sonstige, Konsolidierung 3.703 4.990 -25,8
RWE-Konzern 51.686 53.320 -3,1
Davon:
Stromerlése 33.765 34.803 -3,0
Gaserlose 13.229 14.491 -8,7
Olerlose 1.641 1.049 56,4
Erdgas-/Stromsteuer 2.533 2.598 -2,5
RWE-Konzern (ohne Erdgas-/Stromsteuer) 49.153 50.722 -3,1
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= Deutschland: Der AufBenumsatz des Unternehmensbereichs

lag mit 21.520 Mio. € um 10% {iber dem Vorjahreswert;
ohne NEW ergabe sich ein Plus von 6%. Die Stromerldse
stiegen um 14% auf 16.148 Mio. €. Neben den erlduterten
Mengeneffekten trugen dazu Preisanhebungen bei, mit
denen wir auf den starken Anstieg der Aufwendungen aus
dem EEG reagierten. Die Umlage fiir EEG-Strom belief sich
2011 auf 3,5 Cent je kWh. Das sind 1,5 Cent mehr als im
Vorjahr. Unsere Preiserhdhungen fielen allerdings geringer
aus, weil wir im Stromeinkauf Einsparungen erzielt und
diese an unsere Kunden weitergegeben haben. Im Gasge-
schaft ist der Umsatz um 8% auf 3.526 Mio. € gesunken.
Den Ausschlag gaben die witterungsbedingten Absatz-
einbufen.

Niederlande/Belgien: Der Bereich setzte 5.818 Mio. € um
und damit 11% weniger als im Vorjahr. Die Stromerldse
verringerten sich um 2% auf 2.141 Mio. € und die Gas-
erlése um 16% auf 3.460 Mio. €. Hauptursache waren auch
hier Mengeneffekte.

GrofAbritannien: RWE npower erzielte einen Auflenumsatz
von 7.696 Mio. €. Das ist geringfligig weniger als 2010.
Rechnet man Wechselkurseffekte heraus, ergibt sich aller-
dings ein leichtes Plus. Die Stromerlése haben sich um 3%
auf 5.447 Mio. € erhoht. Auf Pfund-Basis sind sie um 5%
gestiegen. Neben der erfolgreichen Akquise von Industrie-
und Geschaftskunden gaben dafiir kostenbedingte Preis-
anpassungen den Ausschlag: RWE npower hat die Privat-
kundentarife zum 4. Januar 2011 um durchschnittlich
5,1% und zum 1. Oktober um weitere 7,2% angehoben.
Auch die Gastarife sind zu den genannten Stichtagen
erhéht worden, und zwar um 5,1 bzw. 15,7 %. Trotzdem
hat sich der Gasumsatz von RWE npower mengenbedingt
um 16% auf 1.697 Mio. € verringert. In britischen Pfund
war er um 14% riicklaufig.

Zentralost-/Siidosteuropa: Der AufBenumsatz des Bereichs
belief sich auf 4.990 Mio. €; er war damit um 6% niedriger
als im Vorjahr. Der gleiche Riickgang ergibt sich, wenn
man Effekte aus der Wahrungsumrechnung eliminiert. Die
Stromerldse sanken um 3% auf 2.406 Mio. € und die Gas-
erlése um 8% auf 2.478 Mio. €. Auch hier bestimmten
Absatzverluste die Umsatzentwicklung.

= Erneuerbare Energien: RWE Innogy legte beim Auffenum-

satz um 21% auf 443 Mio. € zu. Hier kam die hohere
Erzeugung zum Tragen. Daneben profitierten wir vom ge-
stiegenen Preisniveau an den Strom-GrofShandelsmarkten;
dies betraf im Wesentlichen spanische Windkraftanlagen
und jene deutschen Laufwasserkraftwerke, die nicht unter
das EEG fallen. Mehrerl6se erzielten wir auch durch den
Verkauf von Herkunftsnachweisen fiir Erzeugungsmengen,
die wir direkt vermarkteten. Mit den Nachweisen kénnen
unsere Abnehmer beim Weiterverkauf des Stroms belegen,
dass er aus regenerativen Quellen stammt.

Upstream Gas & Ol: RWE Dea steigerte den Aufenumsatz
um 31% auf 1.766 Mio. €. Das Unternehmen setzte seine
Rohol- und Gasproduktion zu wesentlich héheren Preisen
ab als im Vorjahr. Hinzu kamen positive Effekte aus der ge-
stiegenen Foérderung von Rohdl, wahrend der leichte Riick-
gang beim Gas und die Abwertung des US-Dollars gegen-
Uber dem Euro den Erldsanstieg bremsten.

» Trading/Gas Midstream: Der Auflenumsatz des Bereichs

verringerte sich um 24% auf 5.750 Mio. €. Hier schlug der
Rickgang des Strom- und Gasabsatzes zu Buche. Auflerdem
lag der Durchschnittspreis, den RWE Supply & Trading bei
der Vermarktung konzerneigener Stromerzeugung fiir 2011
erzielte, unter dem Vergleichswert fiir 2010.

Umsatz' des RWE-Konzerns nach Regionen 2011 (2010)
in %

17,0 (16,4) GrofRbritannien 53,2 (53,8) Deutschland

10,6 (12,4) Niederlande

49,2 Mrd. €

50,7 Mrd. €
5,3 (5,2) Tschechien ( rd. €)

4,2 (4,0) Ungarn

9,7 (8,2) Sonstige

1 Ohne Erdgas-/Stromsteuer
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

Uberleitung vom Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit zum EBITDA 2011 2010 +/-
in Mio. € in %
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit' 4.129 6.507 -36,5
+ Betriebliches Beteiligungsergebnis 600 345 73,9
+ Neutrales Beteiligungsergebnis -72 62 -
- Neutrales Ergebnis 1.157 767 -
Betriebliches Ergebnis 5.814 7.681 -24.3
+ Betriebliche Abschreibungen 2.646 2.575 2,8
EBITDA 8.460 10.256 -17,5

1 Siehe Gewinn- und Verlustrechnung auf Seite 126.

EBITDA 2011 2010 +/-
in Mio. € in %
Deutschland 5.419 6.728 -19,5

Stromerzeugung 3.252 4.510 -27,9

Vertrieb/Verteilnetze 2.167 2.218 -2.3
Niederlande/Belgien 462 660 -30,0
GroRbritannien 606 504 20,2
Zentralost-/Stidosteuropa 1.364 1.440 -5,3
Erneuerbare Energien 338 211 60,2
Upstream Gas & Ol 923 619 49,1
Trading/Gas Midstream -784 -7 -
Sonstige, Konsolidierung 132 101 30,7
RWE-Konzern 8.460 10.256 -17,5
Betriebliches Ergebnis 2011 2010 +/-
in Mio. € in %
Deutschland 4.205 5.575 -24,6

Stromerzeugung 2.700 4.000 -32,5

Vertrieb/Verteilnetze 1.505 1.575 -4,4
Niederlande/Belgien 245 391 -37,3
Grofbritannien 357 272 31,3
Zentralost-/Siidosteuropa 1.109 1.173 -5,5
Erneuerbare Energien 181 72 151,4
Upstream Gas & Ol 558 305 83,0
Trading/Gas Midstream -800 =21 -
Sonstige, Konsolidierung -41 -86 52,3

RWE-Konzern 5.814 7.681 -24,3
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Operatives Ergebnis spiegelt Belastungen aus der deut-
schen Energiepolitik wider. Die Ertragslage des RWE-Kon-
zerns hat sich gegeniiber 2010 deutlich verschlechtert. Das
EBITDA ging um 18% auf 8.460 Mio. € zuriick und das
betriebliche Ergebnis um 24% auf 5.814 Mio. €. Damit liegen
wir knapp lber der Prognose, die wir im August 2011 gege-
ben haben: Diese sah beim EBITDA und beim betrieblichen
Ergebnis ein Minus von 20 bzw. 25% vor. Unseren urspriing-
lichen Ergebnisausblick vom Februar 2011 (=15 bzw. -20%)
hatten wir vor dem Hintergrund der deutschen Energiewende
nach unten korrigieren missen. Die Mitte 2011 beschlossene
Verkiirzung der Laufzeiten deutscher Kernkraftwerke brachte
fir RWE massive Belastungen mit sich. Gemeinsam mit der
neuen Kernbrennstoffsteuer minderte sie das betriebliche
Ergebnis gegenliber dem Vorjahr um rund 1,3 Mrd. €. Auch
gesunkene Stromerzeugungsmargen schlugen negativ zu
Buche. Hinzu kamen Verluste im Midstream-Geschaft und
eine aufergewdhnlich schwache Performance im Energie-
handel. Konsolidierungs- und Wechselkurseffekte hatten per
Saldo keinen nennenswerten Einfluss auf das Konzern-
ergebnis.

= Deutschland: Das betriebliche Ergebnis des Unterneh-
mensbereichs lag mit 4.205 Mio. € um 25% unter dem des
Vorjahres. In den beiden Geschaftsfeldern Stromerzeugung
und Vertrieb/Verteilnetze zeigten sich folgende Entwick-
lungen:

Stromerzeugung: Hier ist das betriebliche Ergebnis um
33% auf 2.700 Mio. € gefallen. Ausschlaggebender Faktor
waren die energiepolitischen Beschliisse der Bundesregie-
rung nach der Reaktorkatastrophe von Fukushima. Durch
das im Marz verfligte Kernenergiemoratorium, das einen
zunachst auf drei Monate befristeten Betriebsstopp fir
Biblis A und B vorsah, hatten wir erhebliche Margenein-
bufen. Hinzu kommen die Belastungen aus der Anfang
August in Kraft getretenen 13. Atomgesetz-Novelle (siehe
Seite 43). Der vorgezogene Kernenergieausstieg machte
eine Anhebung der fir die Stilllegung der Anlagen gebilde-
ten Riickstellungen erforderlich. Auferdem mussten wir
Abschreibungen auf nicht mehr nutzbare Kraftwerksan-

lagen und Brennelemente am Standort Biblis vornehmen.
Die erstmals erhobene Kernbrennstoffsteuer schlug mit
251 Mio. € negativ zu Buche. Neben der Energiepolitik
fuhrten auch ungiinstige Entwicklungen an den Commo-
dity-Markten zu Belastungen. Der Durchschnittspreis, den
RWE Power fiir ihren 2011 produzierten Strom erzielte, lag
mit 63 € je MWh unter dem Vergleichswert des Vorjahres
(67 € je MWh). Hinzu kam, dass sich unsere Steinkohle-
beziige verteuerten. Wir verkaufen unsere Erzeugung typi-
scherweise bis zu drei Jahre vor Lieferung des Stroms und
decken uns zeitgleich mit den bendtigten Brennstoffen
und Emissionsrechten ein. Entlastung hatten wir bei der
Beschaffung von CO,-Emissionsrechten: Hier verringerte
sich der Aufwand um 87 Mio. € auf 602 Mio. €. Bei den
Kernenergieriickstellungen wurden zudem weitere
Anpassungen erforderlich, die dem negativen Effekt aus
der Laufzeitverkiirzung entgegenwirkten. Daneben fielen
Ertrage aus der Auflésung von Bergbaurlickstellungen an.

Vertrieb/Verteilnetze: Das betriebliche Ergebnis dieses
Geschaftsfeldes ging um 4% auf 1.505 Mio. € zurlick.
Ohne den Effekt aus der Vollkonsolidierung von NEW wére
es um 11% gesunken. Im Netzgeschaft haben sich die
Aufwendungen zur Verbesserung der Infrastruktur erhoht;
auferdem sind die Durchleitungsmengen und damit die
Entgelte gesunken, besonders im Gasnetz. Positiv wirkte,
dass geringere Ergebnisbelastungen aus der sogenannten
Mehrerldsabschopfung anfielen. Zum Hintergrund: Nach
Auffassung der Bundesnetzagentur haben die Netzbetrei-
ber in der Anfangsphase der Regulierung (2005 bis 2007)
zu hohe Erlose vereinnahmt; dies miissen sie seit 2010
durch Abschlage auf die Netzentgelte ausgleichen. Die
Ertragslage in unserem deutschen Vertriebsgeschaft war
trotz des riickldufigen Gasabsatzes stabil, u.a. weil sich die
Margen leicht verbesserten. Ein Plus verzeichneten wir
beim Beteiligungsergebnis.

Niederlande/Belgien: Das betriebliche Ergebnis des Be-
reichs ging um 37% auf 245 Mio. € zurlick. Wie bereits
dargestellt, weisen wir seit 2011 Teile des Gas-Midstream-
Geschéfts von Essent bei RWE Supply & Trading aus. Der
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Ergebnisbeitrag dieser Aktivitaten war im Vorjahr u.a. wit-
terungsbedingt aufergewdhnlich hoch ausgefallen. Dass
sich die Ertragslage von Essent verschlechterte, ist auch
auf Margenriickgange in der Stromerzeugung zurlickzufiih-
ren. Dem standen positive Effekte aus Kostensenkungen
gegeniber. Auflerdem profitierten wir von einer Auswei-
tung unserer niederldandischen Gas-Midstream-Aktivitaten:
Den Transport des Gases von Produzenten oder Zwischen-
héndlern zu unseren Endkunden organisieren wir nun
zunehmend selbst.

Grofbritannien: RWE npower hat das betriebliche Ergebnis
um 85 Mio. € auf 357 Mio. € gesteigert. Basis daflir waren
umfangreiche Maflnahmen zur Kostensenkung und Effizi-
enzsteigerung. Diese wirkten sich besonders in der Ver-
triebssparte aus: Dort konnten beispielsweise die Forde-
rungsausfalle stark verringert werden. Das Ergebnis im
Vertrieb hat sich insgesamt deutlich verbessert. Dabei
spielten auch gestiegene Margen im Grofkundengeschéft
eine Rolle. Im Privatkundensegment dampfte der Absatz-
riickgang die Ertragslage, besonders beim Gas. Auferdem
hatten wir Preissteigerungen im Strom- und Gaseinkauf
und hohere Umlagen fiir die Netznutzung zu verkraften.
Gestiegen ist auch der Aufwand im Rahmen von staat-
lichen Programmen zur Férderung von Energieeinsparun-
gen bei Haushalten. Mit den Tarifanhebungen vom Januar
und Oktober konnten wir die genannten Belastungen ab-
federn. In der Erzeugungssparte haben sich die Margen
wegen unglinstiger Marktbedingungen verschlechtert.
Jedoch kam uns zugute, dass ein Zulieferer Schadensersatz
flir Verspatungen bei Investitionsprojekten leistete und
dass das Gaskraftwerk Staythorpe die Produktion aufge-
nommen hat. RWE npower profitierte auferdem davon,
dass bereits abgeschriebene Altforderungen gegen den
Ende 2001 in Insolvenz gegangenen Energiehdndler Enron
jetzt teilweise beglichen worden sind.

Zentralost-/Sldosteuropa: Das betriebliche Ergebnis des
Unternehmensbereichs hat sich um 5% auf 1.109 Mio. €
verringert. Wechselkurseffekte hatten darauf keinen we-
sentlichen Einfluss. Im tschechischen Gasgeschaft minder-
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ten Absatzeinbuflen das Vertriebsergebnis und gesunkene
Durchleitungsmengen die Margen im Verteilnetz; aufer-
dem fiihrten gednderte regulatorische Vorgaben zu einem
Riickgang der Transporterlése und damit des Ergebnisses
von NET4GAS. In Ungarn schmalerten wettbewerbs-
bedingte Absatzverluste die Ertrdge im Stromvertrieb.

Erneuerbare Energien: Hohere Erzeugungsmengen und
das zuletzt gestiegene Strompreisniveau trugen dazu

bei, dass RWE Innogy beim betrieblichen Ergebnis um
109 Mio. € auf 181 Mio. € zulegte. Ahnlich wie bei

RWE npower gab es einen positiven Sondereffekt aus
Schadensersatzleistungen: Hintergrund waren Verspdtun-
gen beim Bau des Offshore-Windparks Greater Gabbard,
an dem wir mit 50% beteiligt sind. Allerdings ergeben sich
weiterhin hohe Belastungen aus der Wachstumsstrategie
von RWE Innogy, denn die laufenden und geplanten
Investitionsprojekte sind mit erheblichen Vorlaufkosten
verbunden.

Upstream Gas & Ol: Bei RWE Dea hat sich das betriebliche
Ergebnis um 83 % auf 558 Mio. € erhoht, vor allem wegen
der gestiegenen Ol- und Gaspreise. Auch die Steigerung
der Olférdermengen spielte eine Rolle. Allerdings gingen
damit auch héhere Kosten der Produktion einher. Dies, der
schwachere US-Dollar und der Riickgang der Gasmengen
bremsten den Ergebnisanstieg bei RWE Dea. Hinzu kommt,
dass wir am Standort Niedersachsen héhere Gasforderab-
gaben leisten mussten. Unser Explorationsaufwand blieb
dagegen annahernd unverdndert.

Trading/Gas Midstream: RWE Supply & Trading schloss

mit einem betrieblichen Verlust, der mit 800 Mio. € we-
sentlich héher ausfiel als im Vorjahr (21 Mio. €). Unsere
Performance im Handelsgeschaft war ungewdéhnlich
schwach. Hinzu kam, dass wir in geringerem Mafe als
2010 von der Realisierung erfolgreicher Termingeschafte
aus Vorjahren profitierten. Dies betraf vor allem die
externe Vermarktung der Stromerzeugung von RWE Power
und RWE npower. Die dabei erzielten Handelsmargen
werden generell erst bei Erfiillung der Grundgeschafte
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ergebniswirksam, d.h. bei Lieferung des Stroms. Im Gas-
Midstream-Geschaft bleibt die Ertragslage dadurch belas-
tet, dass wir Gas teilweise auf Basis von Langfristvertragen
mit einer Olpreisbindung beziehen und wir fiir diese Men-
gen seit geraumer Zeit deutlich héhere Preise zahlen mis-
sen, als wir beim Weiterverkauf am Markt erzielen kénnen.

Daher haben wir bereits in Vorjahren Revisionsverhandlun-
gen mit unseren Lieferanten aufgenommen und Ende 2011
erste Kompensationszahlungen erhalten. Positiv wirkte
auch der Transfer eines Teils der Gas-Midstream-Aktivitaten
von Essent auf RWE Supply & Trading.

Kennzahlen des Betriebliches  Betriebliches ROCE  Kapitalkosten Absoluter  Kapitalkosten Absoluter
Wertmanagements Ergebnis Vermdgen 2011 vor Steuern Wertbeitrag vor Steuern Wertbeitrag
2011 2011 2011 2011 2010 2010

in Mio. € in Mio. € in % in % in Mio. € in % in Mio. €

Deutschland 4.205 29.4222 14,3 8,75 1.6312 9.5 2.765?
Stromerzeugung 2.700 13.297 20,3 9,5 1.437 10,0 2.620
Vertrieb/Verteilnetze 1.505 16.133 9,3 8,0 215 8,75 195
Niederlande/Belgien 245 4,912 5,0 9,0 -197 9,5 -42
Grofbritannien 357 5.143 6,9 9,0 -106 9,5 =217
Zentralost-/Stidosteuropa 1.109 5.840 19,0 7,75 656 8,5 697
Erneuerbare Energien 181 4.402 4,1 9,0 -215 9,5 -289
Upstream Gas & Ol 558 2.768 20,1 12,75 205 12,5 -8
Trading/Gas Midstream -800 3.393 -23,6 9,75 -1.130 9,5 -327
Sonstige, Konsolidierung -41 -2.601 - - 442 - 297
RWE-Konzern 5.814 53.279 10,9 8,5 1.286 9,0 2.876

1 Im Jahresdurchschnitt

2 Der Wert entspricht nicht der Summe aus , Stromerzeugung” und , Vertrieb/Verteilnetze". Beim betrieblichen Vermégen ist dies auf Konsolidierungsbuchungen und beim absoluten

Wertbeitrag auf unterschiedliche Kapitalkostensétze zuriickzufiihren.

RWE erwirtschaftet Kapitalrendite von 10,9%. Im abgelau-
fenen Geschéftsjahr haben wir einen Return on Capital
Employed (ROCE) von 10,9% erwirtschaftet. Damit lagen wir
zwar unter dem Vorjahreswert (14,4 %), konnten die Konzern-
kapitalkosten vor Steuern in Hohe von 8,5% aber deutlich
Uibertreffen. Der ROCE abziiglich Kapitalkosten, multipliziert
mit dem betrieblich gebundenen Vermdgen, ergibt den abso-
luten Wertbeitrag. Dieser ist ein wichtiges Kriterium fir die
Beurteilung von Investitionen und fiir die erfolgsabhangige
Vergiitung unserer Fiihrungskrafte. Der Wertbeitrag belief
sich 2011 auf 1.286 Mio. € und blieb damit weit hinter dem
hohen Vorjahreswert (2.876 Mio. €) zurilick. Ausschlagge-
bend dafiir ist die schwachere Ertragslage. Positiven Einfluss
auf die Entwicklung des Wertbeitrags hatte, dass der Kapital-

kostensatz auf Konzernebene gegeniiber 2010 (9,0%) um
0,5 Prozentpunkte abgesenkt werden konnte. Dies ergibt sich
aus der Entwicklung der Marktzinsen. Auch fiir die einzelnen
Unternehmensbereiche haben wir die Kapitalkostensatze neu
justiert. Neben dem Riickgang des Zinsniveaus sind dabei
auch Veranderungen der operativen Risiken berlicksichtigt
worden. Die Anpassungen bewegen sich in einer Spanne von
-0,75 bis +0,25 Prozentpunkten.

» Deutschland: Mit 1.631 Mio. € leistete der Unternehmens-
bereich den bei Weitem groften Beitrag zur Wertsteige-
rung im RWE-Konzern. Trotz hoher Ergebniseinbufen hat
das Geschaftsfeld Stromerzeugung daran nach wie vor den
wesentlichen Anteil. Der hier erzielte Wertbeitrag ging
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allerdings um 1.183 Mio. € auf 1.437 Mio. € zurlick. Im
Geschaftsfeld Vertrieb/Verteilnetze verzeichneten wir da-
gegen einen Anstieg um 20 Mio. € auf 215 Mio. €. Aus-
schlaggebend dafiir war die Senkung des Kapitalkosten-
satzes, die sich starker auswirkte als der Ergebnisriickgang.

Niederlande/Belgien: Der Wertbeitrag des Bereichs hat
sich trotz niedrigerer Kapitalkosten um 155 Mio. € auf
-197 Mio. € verringert. Mafgeblich dafiir war der Riick-
gang des betrieblichen Ergebnisses. Auflerdem hat sich im
Zuge der Investitionstatigkeit das betriebliche Vermdgen
erhoht.

Grofbritannien: Auch bei RWE npower fiel der Wertbeitrag
negativ aus. Wegen der stark verbesserten Ertragslage des
Unternehmens und verringerter Kapitalkosten hat er sich
allerdings um 111 Mio. € auf —-106 Mio. € verbessert.

Zentralost-/Stidosteuropa: Der Unternehmensbereich lie-
ferte mit 656 Mio. € den zweitgréfiten Beitrag zur Wert-
steigerung im RWE-Konzern. Den Vorjahreswert konnte er
aber nicht ganz erreichen. Neben dem leichten Ergebnis-
riickgang gab dafiir der Aufbau von betrieblichem Vermo-
gen den Ausschlag, wahrend niedrigere Kapitalkosten-
satze gegenldufig wirkten.

Erneuerbare Energien: Bei RWE Innogy trugen die umfang-
reichen Investitionen in den Ausbau des Erzeugungsport-
folios wesentlich dazu bei, dass die Kapitalkosten noch
nicht gedeckt werden konnten. Hintergrund ist, dass

die neuen Anlagen grundsatzlich bereits wahrend der
Bauphase ins Betriebsvermdgen eingehen, auch wenn sie
noch keinen Ergebnisbeitrag liefern. Besonders die groften
Offshore-Windprojekte werden erst in den kommenden
Jahren Ertrdage bringen. Der Wertbeitrag des Bereichs hat
sich aber gegeniiber 2010 deutlich erh6ht, und zwar um
74 Mio. € auf -215 Mio. €. Ausschlaggebend dafiir ist der
positive Ergebnistrend, der sich voraussichtlich in den
kommenden Jahren fortsetzen wird.
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= Upstream Gas & Ol: Bei RWE Dea schlug sich der erfolgrei-
che Geschaftsverlauf in einer Erh6hung des Wertbeitrags
um 213 Mio. € auf 205 Mio. € nieder. Dampfenden Ein-
fluss hatten unsere umfangreichen Investitionen in den
Ausbau der Upstream-Position, die zu einem Anstieg des
betrieblichen Vermdgens fiihrten. Hinzu kam, dass die
Kapitalkosten etwas angehoben worden sind.

= Trading/Gas Midstream: Bei RWE Supply & Trading spie-
gelte sich der hohe betriebliche Verlust in einem entspre-
chend negativen Wertbeitrag wider. Mit -1.130 Mio. €
wurde der bereits schwache Vorjahreswert (-327 Mio. €)
deutlich unterschritten.



64 Geschaftsentwicklung

Wertmanagement-Konzept des RWE-Konzerns

Renditeorientierte Unternehmenssteuerung. Im Zentrum
unserer Strategie steht die Steigerung des Unternehmens-
wertes. Zusatzlicher Wert wird dann geschaffen, wenn die
Rendite auf das eingesetzte Vermdgen die Kapitalkosten
Ubersteigt. Wir messen die Rendite als Return on Capital

Employed (ROCE). Der ROCE zeigt die rein operative Rendite.

Er ergibt sich als Verhdltnis des betrieblichen Ergebnisses
zum betrieblichen Vermégen.

Die Tabelle auf Seite 65 oben stellt dar, wie die Kapitalkos-
ten hergeleitet werden. Wir ermitteln sie als gewichteten
Durchschnitt der Eigen- und Fremdkapitalkosten.

Die Eigenkapitalkosten entsprechen der iiber eine risikolose
Anlage hinausgehenden unternehmensspezifischen Rendite-
erwartung des Kapitalmarktes bei einer Investition in die
RWE-Aktie. Die Fremdkapitalkosten orientieren sich an den
langfristigen Finanzierungskonditionen des RWE-Konzerns.
Mitberticksichtigt ist die steuerliche Abzugsfahigkeit von
Fremdkapitalzinsen (Tax Shield).

Bei der Ermittlung der Kapitalkosten fiir 2011 legen wir
Werte zugrunde, die von denen des Vorjahres teilweise
abweichen. Der Hauptgrund hierfiir ist, dass sich die Basis-
zinssatze in den RWE-Kernregionen im Laufe des vergange-
nen Jahres deutlich verringert haben. Die Eigenkapitalkosten
ermitteln wir folgendermafien: Wir nehmen einen Zinssatz
fur eine risikolose Anlage in Hohe von 3,7 % (Vorjahr: 4,3 %)
als Basis und addieren konzern- bzw. bereichsspezifische
Risikoaufschldage. Fir den RWE-Konzern legen wir einen
Betafaktor von 0,90 (Vorjahr: 0,95) zugrunde. Das Verhaltnis
von Eigen- zu Fremdkapital setzen wir unverdandert mit 50 zu
50 an. Dieser Wert wird nicht aus den Buchwerten der Bilanz
abgeleitet, sondern basiert u.a. auf einer Marktbewertung
des Eigenkapitals und auf Annahmen lber die langfristige
Entwicklung von Nettofinanzposition und Riickstellungen.
Insgesamt kommen wir fiir 2011 auf Kapitalkosten fiir den
RWE-Konzern von 8,5% vor Steuern (Vorjahr: 9,0 %).

Bei der Ermittlung des betrieblichen Vermdgens gehen wir
so vor, dass abnutzbare Gegenstdnde des Anlagevermdgens
nicht mit ihren Buchwerten, sondern mit der Halfte der histo-
rischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt
werden, und zwar lber die gesamte Nutzungsdauer. Diese
Methodik hat den Vorteil, dass die ROCE-Ermittlung nicht
von der Abschreibungsdauer beeinflusst wird. Damit verrin-
gern sich die durch den Investitionszyklus verursachten
Schwankungen der Wertbeitrage. Firmenwerte aus Akqui-
sitionen beriicksichtigen wir allerdings in voller Hohe.

Der ROCE abziiglich Kapitalkosten ergibt den relativen Wert-
beitrag. Durch Multiplikation mit dem eingesetzten betrieb-
lichen Vermdgen erhdlt man den absoluten Wertbeitrag, den
wir als zentrale Steuerungsgrofie einsetzen. Je hoher er
ausfallt, desto attraktiver ist die jeweilige Aktivitat fiir unser
Portfolio. Der absolute Wertbeitrag ist auch ein wichtiges
Kriterium bei der Beurteilung von Investitionen und zugleich
Mafistab fiir die erfolgsabhdngige Verglitung unserer
FUhrungskrafte.

Hohere Kapitalkosten ab 2012. Unsere jahrliche Uberprii-
fung der Kapitalkosten hat uns zu erneuten Anpassungen
veranlasst. Mit dem Verkauf einer 74,9 %-Beteiligung am
Stromiibertragungsnetzbetreiber Amprion ist der Anteil des
stabilen regulierten Geschafts im Konzernportfolio gesun-
ken. Auferdem sind in einigen Unternehmensbereichen die
Risiken gestiegen, u.a. wegen der Staatsschuldenkrise im
Euroraum. Aufgrund der genannten Faktoren heben wir den
Betafaktor von 0,90 auf 1,03 an. Dies und eine geringfiigige
Zinsanpassung haben zur Folge, dass sich der Kapitalkosten-
satz auf Konzernebene fiir 2012 von 8,5 auf 9,0% vor
Steuern erhdht.
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RWE-Konzern - Kapitalkosten 2012 2011 2010
Risikoloser Zinssatz % 3,8 3,7 4,3
Marktpramie % 5,0 5,0 5,0
Betafaktor 1,03 0,90 0,95
Eigenkapitalkosten nach Steuern % 8,9 8,2 9,0
Fremdkapitalkosten vor Steuern % 5.0 4,9 5,8
Steuersatz fiir Fremdkapital % 27,4 27,4 27,1
Tax Shield % -1,4 -1,3 -1,6
Fremdkapitalkosten nach Steuern % 3,6 3,6 4,2
Anteil Eigenkapital % 50 50 50
Anteil Fremdkapital % 50 50 50
Kapitalkosten nach Steuern % 6,3 5,8 6,5
Steuersatz fiir pauschale Umrechnung % 31 31 30
Kapitalkosten vor Steuern % 9,0 8,5 9,0
RWE-Konzern - Ermittlung des betrieblichen Vermdgens 31.12.11 31.12.10
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen’ Mio. € 57.596 58.849
+ Beteiligungen inkl. Ausleihungen? Mio. € 6.286 5.998
+ Vorrdte Mio. € 3.342 3.293
+ Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Mio. € 7.459 9.481
+ Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte? Mio. € 9.978 12.872
- Unverzinsliche Riickstellungen® Mio. € 11.566 12.384
- Unverzinsliche Verbindlichkeiten® Mio. € 20.225 22.156
- Korrekturen® Mio. € 890 954
Betriebliches Vermdgen Mio. € 51.981 54.999
RWE-Konzern - Ermittlung des Wertbeitrags 2011

Betriebliches Vermdgen vor Korrekturen (im Jahresdurchschnitt) Mio. € 53.490

+ Korrekturen’ Mio. € =211

Betriebliches Vermdgen nach Korrekturen (im Jahresdurchschnitt) Mio. € 53.279

Betriebliches Ergebnis Mio. € 5.814

ROCE % 10,9

Relativer Wertbeitrag % 2,4

Absoluter Wertbeitrag Mio. € 1.286

1 Immaterielle Vermégenswerte, Sachanlagen und Investment Property wurden mit hélftigen Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt (siehe Anlagespiegel);
Geschafts- oder Firmenwerte und Kundenbeziehungen wurden mit ihren Buchwerten erfasst. Fiir 2011 wurde nicht mehr produktives Anlagevermdgen im
deutschen Netzgeschaft in Héhe von 808 Mio. € herausgerechnet.

2 At-Equity-bilanzierte Beteiligungen und iibrige Finanzanlagen (ohne langfristige Wertpapiere)

3 Enthalten sind Ertragsteueranspriiche; nicht beriicksichtigt sind Finanzderivate in Hohe von 1.204 Mio. € (Vorjahr: 938 Mio. €) und das Nettovermdgen bei
fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen.

4 Die Position umfasst Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen; nicht enthalten sind Riickstellungen mit Langfristcharakter in Héhe von 598 Mio. €
(Vorjahr: 425 Mio. €).

5 Die Position umfasst Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Ertragsteuerverbindlichkeiten sowie tibrige Verbindlichkeiten;
nicht enthalten sind Finanzderivate von 981 Mio. € (Vorjahr: 534 Mio. €) sowie Kaufpreisverbindlichkeiten von 1.593 Mio. € (Vorjahr: 1.775 Mio. €)
aus Andienungsrechten.

6 Herausgerechnet werden im Wesentlichen nach IAS 16.15 gebildete Aktiva in Hohe von 447 Mio. € (Vorjahr: 486 Mio. €), durch die kein Kapital gebunden wird.
Auferdem herausgerechnet werden passive latente Steuern auf den aktivierten Kundenstamm von RWE npower.

7 Zeitliche Korrekturen, im Wesentlichen wegen unterjahriger Erst-/Entkonsolidierungen; auferdem Korrektur des Anlagevermdgens von 2010 um das nicht mehr
produktive Anlagevermdgen im deutschen Netzgeschaft
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Uberleitung zum Nettoergebnis: Erhebliche Sondereffekte.
Die Uberleitung vom betrieblichen Ergebnis zum Nettoergeb-
nis ist durch eine Reihe von Sondereinfllissen gepragt.
Ertrage aus Beteiligungsverdauferungen und der Wegfall vor-
jahriger Belastungen aus Commodity-Derivaten schlugen

positiv zu Buche. Gegenlaufige Effekte ergaben sich aus
Riickstellungen fiir sozialvertrdglichen Personalabbau. Aufer-
dem mussten wir auferplanméfige Abschreibungen auf
unseren niederlandischen Kraftwerkspark und das mit Essent
ibernommene Gasspeichergeschaft vornehmen.

Neutrales Ergebnis 2011 2010 +/-
in Mio. € in Mio. €
Verauferungsgewinne 393 68 325
Firmenwertabschreibungen - - -
Ergebniseffekte aus Commodity-Derivaten -176 -337 161
Restrukturierungen, Sonstige -1.374 -498 -876
Neutrales Ergebnis -1.157 -767 -390

Die genannten Sondereffekte spiegeln sich im neutralen
Ergebnis wider, das sich um 390 Mio. € auf -1.157 Mio. €
verschlechterte. Seine Einzelpositionen haben sich folgen-
dermafen entwickelt:

= Im Berichtsjahr erzielten wir Verduflerungsgewinne von
393 Mio. €. Sie stammen hauptsachlich aus dem Verkauf
von Thyssengas, unserer Minderheitsbeteiligung an einem
Steinkohlekraftwerk in Rostock und der Mehrheit an
Amprion. Uber diese Transaktionen informieren wir auf
Seite 46f. Im Jahr 2010 waren dagegen keine wesent-
lichen Verduflerungsgewinne angefallen.

= Aus der bilanziellen Erfassung bestimmter Derivate,
mit denen wir Commodity-Termingeschafte preislich ab-
sichern, entstand per Saldo ein Aufwand von 176 Mio. €
(Vorjahr: 337 Mio. €). Gema[} International Financial
Reporting Standards (IFRS) sind diese Derivate mit ihren
Marktwerten am jeweiligen Stichtag zu bilanzieren,
wahrend die (gegenldufigen) Grundgeschéfte erst spater
bei ihrer Realisierung erfolgswirksam erfasst werden
dirfen. Dadurch entstehen kurzfristige Ergebniseffekte,
die sich im Laufe der Zeit wieder aufheben.

= Das unter der Position ,Restrukturierungen, Sonstige”
ausgewiesene Ergebnis verschlechterte sich um 876 Mio. €
auf -1.374 Mio. €. Belastungen in Hohe von 486 Mio. €
resultierten aus Altersteilzeitregelungen und Abfindungen,
mit denen wir Maflnahmen zum Personalabbau sozialver-
traglich umsetzen wollen. Dies betrifft grofitenteils
RWE Power, RWE Deutschland und Essent. Darlber hinaus
haben wir den bilanziellen Wert des Erzeugungsportfolios
von Essent um rund 270 Mio. € nach unten korrigiert. Hin-
tergrund ist, dass die Margen, die unsere niederlandischen
Gas- und Steinkohlekraftwerke am Groffhandelsmarkt
erzielen kénnen, stark gesunken sind. Auch im friitheren
Gasspeichergeschaft von Essent, das inzwischen von den
Bereichen Deutschland und Trading/Gas Midstream ge-
fuhrt wird, machten verschlechterte Ertragsperspektiven
Abschreibungen erforderlich. Diese summierten sich auf
200 Mio. €. Die planmafige Abschreibung auf den Kun-
denstamm von RWE npower betrug 256 Mio. € und war
damit wechselkursbedingt etwas niedriger als im Vorjahr
(262 Mio. €). Sie lauft im Mai 2012 aus.

Finanzergebnis 2011 2010 +/-
in Mio. € in Mio. €
Zinsertrage 430 448 -18
Zinsaufwendungen -1.063 -1.258 195
Zinsergebnis -633 -810 177
Zinsanteil an den langfristigen Riickstellungen -869 -940 71
Ubriges Finanzergebnis -131 -186 55
Finanzergebnis -1.633 -1.936 303
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Das Finanzergebnis verbesserte sich um 303 Mio. € auf
-1.633 Mio. €. Im Einzelnen ergaben sich hier folgende
Veranderungen:

= Das Zinsergebnis stieg um 177 Mio. € auf -633 Mio. €.
Positiv wirkte, dass Verpflichtungen der deutschen Kern-
kraftwerksbetreiber zu unverzinslichen Vorausleistungen
fur den ,Klima- und Energiefonds” mit der Energiewende
weggefallen sind (siehe Seite 43). Daher waren Riickstel-
lungen aufzuldsen, die wir 2010 gebildet hatten.

= Die Zinsanteile an Zufiihrungen zu den langfristigen Riick-
stellungen verringerten sich um 71 Mio. € auf 869 Mio. €.
Dies ergibt sich u.a. aus der Neubewertung von Riickstel-
lungen infolge einer Anpassung der Diskontierungssatze.

= Das ,lbrige Finanzergebnis”, in dem liberwiegend Auf-
wandspositionen enthalten sind, verbesserte sich um
55 Mio. € auf -131 Mio. €. Dazu trugen positive Effekte
aus der Marktbewertung von Finanzgeschéften bei.
Demgegeniiber fielen niedrigere Ertrdge aus Wertpapier-
verkdufen an.

Unser Ergebnis vor Steuern sank um 39% auf 3.024 Mio. €.
Trotz gestiegener steuerfreier Verauferungsgewinne blieb
unsere Steuerquote mit 28 % unverandert. Ein Grund dafir
ist, dass RWE Dea einen gestiegenen Ergebnisbeitrag in Lan-
dern mit vergleichsweise hohen Steuersdtzen erzielte. Nach
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Steuern belief sich das Konzernergebnis auf 2.170 Mio. €,
was einem Minus von 40% entspricht. Die Ergebnisanteile
anderer Gesellschafter erhdhten sich um 9% auf 305 Mio. €.
Unter dieser Position weisen wir erstmals auch die Ergebnis-
beitrage aus, die den Mitgesellschaftern von NEW zustehen.
Das ergibt sich aus der Vollkonsolidierung des Unterneh-
mens. Den Inhabern der im September 2010 begebenen
Hybridanleihe mit einem Volumen von 1,75 Mrd. € sind
Ergebnisanteile in Hohe von 59 Mio. € zuzurechnen. Der
Betrag entspricht den Finanzierungskosten nach Steuern,
die auf das Berichtsjahr entfallen. Die im Oktober 2011
begebene Hybridanleihe liber 250 Mio. CHF wird hier nicht
beriicksichtigt, weil sie nach IFRS dem Fremdkapital
zuzurechnen ist.

Das Nettoergebnis des RWE-Konzerns ging um 45% auf
1.806 Mio. € zuriick. Dementsprechend sank das Ergebnis je
Aktie von 6,20 auf 3,35 €. Die Anzahl der im Umlauf befind-
lichen RWE-Aktien lag 2011 bei durchschnittlich 539,0 Millio-
nen und damit Gber dem Niveau von 2010 (533,6 Millionen).
Wie auf Seite 46 erlautert, haben wir im vergangenen Jahr
52,3 Millionen neue und 28,1 Millionen im Eigenbestand
gehaltene Stammaktien verdufert. Da die Kapitalerhéhung
aber erst im Dezember stattfand, hatte sie auf den jahres-
durchschnittlichen Aktienbestand aber nur geringen Einfluss.
Bezogen auf die Anzahl der zum Jahresende im Umlauf
befindlichen RWE Aktien (614,4 Millionen) betrdgt das
Ergebnis je Aktie 2,94 €.

Uberleitung zum Nettoergebnis 2011 2010 +/-
in %

Betriebliches Ergebnis Mio. € 5.814 7.681 -24,3
Neutrales Ergebnis Mio. € -1.157 -767 -50,8
Finanzergebnis Mio. € -1.633 -1.936 15,7
Ergebnis vor Steuern Mio. € 3.024 4,978 -39,3
Ertragsteuern Mio. € -854 -1.376 37,9
Ergebnis Mio. € 2.170 3.602 -39,8
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter Mio. € 305 279 9,3
Ergebnisanteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG Mio. € 59 15 293,3
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG Mio. € 1.806 3.308 -45,4
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 2.479 3.752 -33,9
Ergebnis je Aktie € 3,35 6,20 -46,0
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 4,60 7,03 -34,6
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien (Jahresdurchschnitt) Mio. Stiick 539,0 533,6 1,0
Steuerquote % 28 28 -
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Nachhaltiges Nettoergebnis um 34% unter Vorjahr. Maf3-
geblich fur die Hohe unserer Dividende ist das um Sonderein-
flisse bereinigte, nachhaltige Nettoergebnis. Darin nicht ent-
halten ist das neutrale Ergebnis (inkl. der darauf entfallenden
Steuern). Sofern wesentliche Einmaleffekte im Finanzergeb-
nis und bei den Ertragsteuern auftreten, bleiben diese eben-
falls unberlicksichtigt.

Im Berichtszeitraum erzielten wir ein nachhaltiges Nettoer-
gebnis von 2.479 Mio. €. Damit lagen wir um 34% unter dem
Vorjahreswert. Unser Ergebnisausblick vom August 2011, der
einen Rickgang um ca. 35% vorsah, hat sich damit in etwa

bestatigt. Im Februar 2011 hatten wir dagegen noch ein
Minus von ca. 30% prognostiziert.

Das nachhaltige Nettoergebnis je Aktie belief sich auf 4,60 €
und war damit wesentlich niedriger als 2010 (7,03 €). Legt
man die Zahl der Ende 2011 ausstehenden Aktien zugrunde,
kommt man auf einen Wert von 4,03 €. Die Inhaber der im
Dezember ausgegebenen RWE-Aktien sind zum nachsten
Ausschittungstermin am 20. April 2012 bereits in vollem
Umfang dividendenberechtigt. Bei der von Vorstand und Auf-
sichtsrat der RWE AG vorgeschlagenen Dividende von 2,00 €
je Aktie ergibt sich eine Ausschiittungsquote von 50%.

Effizienzsteigerungen gegeniiber 2006 Ziel
in Mio. € (kumuliert) 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ergebnisbeitrag 100 200 450 700 >900 1.500

Effizienzsteigerungsprogramm: Ziel fiir 2011 Gbererfullt.
Mit unserem 2007 gestarteten Programm zur Effizienzsteige-
rung kommen wir gut voran. Durch Mafinahmen zur Kosten-
senkung und Erléssteigerung wollen wir zusatzliches Ergeb-
nispotenzial erschliefen, und zwar von Jahr zu Jahr mehr.
Das Programm zielt u.a. darauf ab, die Leistungsfahigkeit
unserer deutschen Strom- und Gasnetzaktivitaten zu erho-
hen und damit die Wirkung von Entgeltkiirzungen des
Netzregulierers auf unser Ergebnis zu begrenzen. Weitere
Einsparungen sollen durch Verbesserungen bei den IT-
Dienstleistungen und im Einkauf sowie durch die Biindelung
von Querschnittsfunktionen erreicht werden. Auferdem
streben wir Mehrerlése durch eine verbesserte Verfligbarkeit
unseres Kraftwerksparks an.

Bis Ende 2011 wollten wir mit dem Programm gegeniiber
dem Vergleichsjahr 2006 einen positiven Ergebniseffekt von
900 Mio. € erzielen. Zum Bilanzstichtag hatten wir sogar
mehr erreicht, als wir uns vorgenommen hatten. Unser Effizi-
enzsteigerungsprogramm lauft Ende 2012 aus. Bis dahin soll
der Ergebniseffekt gegeniliber 2006 auf 1,5 Mrd. € gestei-
gert werden. Urspriinglich hatten wir 1,2 Mrd. € angestrebt.
Diese Zielmarke konnten wir anheben, weil zusatzliche
Einsparmdglichkeiten identifiziert wurden - vor allem beim
Projekt- und Sachaufwand. Nach Abschluss des laufenden
Effizienzsteigerungsprogramms werden wir 2013 ein neues
starten (siehe Seite 98).
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Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 2011 2010 +/-
in Mio. € in Mio. €
Deutschland 2.374 2.410 -36
Stromerzeugung 1.168 1.180 -12
Vertrieb/Verteilnetze 1.206 1.230 -24
Niederlande/Belgien 971 1.144 -173
GrofSbritannien 416 876 -460
Zentralost-/Siidosteuropa 852 430 422
Erneuerbare Energien 825 614 211
Upstream Gas & Ol 701 507 194
Trading/Gas Midstream 20 4 16
Sonstige, Konsolidierung 194 394 -200
RWE-Konzern 6.353 6.379 -26
Investitionen in Finanzanlagen 2011 2010 +/-
in Mio. € in Mio. €
Deutschland 19 45 -26
Stromerzeugung - 2 -2
Vertrieb/Verteilnetze 19 43 -24
Niederlande/Belgien 431 3 428
Grofbritannien 184 23 161
Zentralost-/Siidosteuropa 6 8 -2
Erneuerbare Energien 66 95 -29
Upstream Gas & Ol - - -
Trading/Gas Midstream 6 61 -55
Sonstige, Konsolidierung 7 29 =22
RWE-Konzern 719 264 455
Investitionen um 6% Uber Vorjahr. Im Berichtsjahr haben » Deutschland: Der Bereich investierte 2.393 Mio. € und
wir Investitionen in Hohe von 7.072 Mio. € getatigt. Das damit 3% weniger als im Vorjahr. In den Geschéftsfeldern
Niveau von 2010 (6.643 Mio. €) wurde damit um 6% Uber- zeigte sich folgende Entwicklung:
troffen. Dazu trug der Erwerb der Energy Resources Holding
B.V. bei, Gber den wir auf Seite 47 berichten. Diese Transak- Stromerzeugung: Das Investitionsvolumen lag hier mit
tion war ausschlaggebend dafiir, dass sich unsere Finanzin- 1.168 Mio. € knapp unter dem des Vorjahres. Es entfiel
vestitionen um 455 Mio. € auf 719 Mio. € erhdhten. Unsere ausschlieflich auf Sachanlagen, so u.a. auf den neuen
Ausgaben fiir Sachanlagen und immaterielle Vermégens- Braunkohledoppelblock mit 2.100 MW Nettoleistung am
werte erreichten mit 6.353 Mio. € etwa das Rekordniveau Standort Neurath bei KéIn. Wir haben die Anlage inzwi-
des Vorjahres. Schwerpunkt der Investitionstatigkeit waren schen fertiggestellt, konnten unseren urspriinglichen Zeit-
der Ausbau und die Modernisierung unserer Stromerzeu- plan aber wegen Qualitatsproblemen bei Zulieferern und
gungskapazitaten. Allerdings setzten wir im Berichtsjahr eines schweren Unfalls auf der Baustelle im Jahr 2007
etwas weniger Mittel ein als erwartet, u.a. weil sich Kraft- nicht einhalten. Voraussichtlich werden die beiden Blécke

werks- und Windenergieprojekte verzégerten. Ende Marz 2012 den kommerziellen Betrieb aufnehmen.
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Wir haben insgesamt 2,6 Mrd. € fiir sie ausgegeben. Das
zweite Grofiprojekt der RWE Power ist ein Steinkohledop-
pelblock mit 1.528 MW Nettoleistung in Hamm. Auch hier
haben Zulieferer Verzégerungen verursacht. Die Anlage
wird daher voraussichtlich erst im zweiten Halbjahr 2013
ans Netz gehen. Der Mitteleinsatz hierflir summiert sich
nach heutigem Planungsstand auf ca. 2,4 Mrd. €. Mit den
dargestellten Kraftwerksneubauten erzielen wir deutliche
Verbesserungen in puncto Effizienz und Emissionsver-
meidung.

Vertrieb/Verteilnetze: In diesem Geschaftsfeld haben wir
1.225 Mio. € investiert und damit ebenfalls etwas weniger
als 2010. Die fiir Sachanlagen eingesetzten Mittel verrin-
gerten sich geringfligig auf 1.206 Mio. €. Sie entfielen im
Wesentlichen auf den Ausbau und die Erneuerung der
Netzinfrastruktur. Darliber hinaus investierten wir in neue
Gasspeicherkapazitaten. Unsere Ausgaben fiir Finanzanla-
gen fielen mit 19 Mio. € kaum ins Gewicht.

= Niederlande/Belgien: Die Investitionen des Bereichs haben
sich um 22% auf 1.402 Mio. € erh6ht. Ausschlaggebend
dafiir war der Erwerb von Energy Resources Holding B.V.,
der mit 429 Mio. € zu Buche schlug. Nahezu die gesamten
Finanzinvestitionen entfielen auf diese Transaktion. Die
Sachausgaben waren dagegen niedriger als im Vorjahr.
Sie beliefen sich auf 971 Mio. €. Grofites Einzelvorhaben
von Essent ist ein Steinkohledoppelblock in Eemshaven mit
einer Nettoleistung von 1.560 MW, der 2014 ans Netz
gehen soll. Weitere Investitionsschwerpunkte im Berichts-
jahr waren die Gaskraftwerke Claus C und Moerdijk 2.
Claus Cist schon im Januar 2012 in Betrieb gegangen -
vier Monate friiher als geplant. Mit 1.304 MW Netto-
leistung ersetzt es das Gaskraftwerk Claus B (640 MW).
Die Investitionssumme betrug 1,1 Mrd. €. Moerdijk 2 ist
seit Februar 2012 im kommerziellen Betrieb. Die Anlage
befindet sich am Standort des bestehenden Kraftwerks
Moerdijk und verfligt Gber eine Kapazitdt von 426 MW.
Wir haben dafiir insgesamt 0,4 Mrd. € ausgegeben.

= Grofbritannien: RWE npower investierte 600 Mio. € und

damit ein Drittel weniger als im Vorjahr. Stark verringert
haben sich die Mittel fir Sachanlagen: Sie waren mit

416 Mio. € nicht einmal halb so hoch wie im Jahr 2010, in
dem wir das Gaskraftwerk Staythorpe fertigstellten. Grop-
tes Einzelprojekt des Berichtszeitraums war das Gaskraft-
werk Pembroke. Die Anlage soll im zweiten Halbjahr 2012
mit einer Nettoleistung von 2.188 MW den kommerziellen
Betrieb aufnehmen. Weitere Mittel flossen in die Umris-
tung der drei Steinkohleblocke in Tilbury fir die Verbren-
nung von Biomasse. Dariiber hinaus haben wir in ein
neues Kundenabrechnungssystem investiert. Die Ausga-
ben fiir Finanzanlagen lagen mit 184 Mio. € deutlich tber
denen des Vorjahres. Sie dienten teilweise zum Erwerb von
Land im walisischen Wylfa, dass wir gemeinsam mit E.ON
gekauft haben, um dort einen potenziellen Kernenergie-
standort zu entwickeln. Die Grundstlicke erhielten wir
bereits 2009 im Zuge einer Versteigerung. Allerdings war
zum damaligen Zeitpunkt lediglich eine Anzahlung zu leis-
ten. Bei der Auktion konnten wir uns mit E.ON noch einen
zweiten Standort sichern, der ebenfalls fiir den Bau eines
Kernkraftwerks infrage kommt und in Oldbury liegt. Der
Kaufpreis daflir wurde Anfang 2012 entrichtet.

Zentralost-/Stidosteuropa: Die Investitionen des Bereichs
waren mit 858 Mio. € fast doppelt so hoch wie im Vorjahr.
Sie entfielen nahezu komplett auf Sachanlagen. Der
Schwerpunkt lag unverandert auf Mainahmen zur Verbes-
serung der Strom- und Gasnetzinfrastruktur. Beispielsweise
sind 2011 die Baumafinahmen fiir eine neue Gastransit-
Pipeline im Westen von Tschechien angelaufen. Weitere
Mittel flossen in die Erweiterung unserer Gasspeicherkapa-
zitat. Gut vorangekommen sind wir mit dem Bau unseres
775-MW-Gaskraftwerks im tiirkischen Denizli, den wir Ende
2012 abschliefen wollen. Fiir dieses Projekt setzen wir ins-
gesamt rund 0,5 Mrd. € ein; etwa die Halfte davon entfiel
auf das abgelaufene Geschaftsjahr.

Erneuerbare Energien: RWE Innogy hat die Investitionen
um 26 % auf 891 Mio. € gesteigert. In Sachanlagen flossen
825 Mio. € und damit 34% mehr als 2010. Dabei stand
der Bau neuer Windkraftkapazitaten im Vordergrund. Un-
ser grofites Einzelvorhaben ist der Windpark Gwynt y Mér



Lagebericht

vor der Kiiste von Nordwales mit einer Gesamtleistung von
576 MW, an dem wir mit 60% beteiligt sind. Ende 2011
haben wir mit der Errichtung der ersten Fundamente fiir
die insgesamt 160 Turbinen begonnen. Die Fertigstellung
ist flir 2014 geplant. Ein weiterer Investitionsschwerpunkt
ist der vor Helgoland geplante Windpark Nordsee Ost mit
295 MW Gesamtleistung. Die Bauarbeiten sollen 2013
abgeschlossen sein. Bei der Konstruktion der Windparks
Gwynt y Mo6r und Nordsee Ost werden wir eigene Spezial-
schiffe einsetzen, fir die im Berichtsjahr ebenfalls hohe
Ausgaben angefallen sind. RWE Innogy tatigt auferdem
Ausleihungen an verbundene Unternehmen, die aber nicht
als Investitionen ausgewiesen werden: 2011 flossen

120 Mio. € (Vorjahr: 300 Mio. €) an das Joint Venture
Greater Gabbard Offshore Winds Ltd., das derzeit den
gleichnamigen Windpark vor der britischen Kiste errichtet.
Wir halten 50% an der Gesellschaft. Investiert haben wir
auch in Windanlagen an Land, beispielsweise an Stand-
orten in GrofAbritannien, Polen, Deutschland und ltalien.
Neben Windkraft spielt auch Biomasse eine Rolle fiir uns:
Wichtigstes Einzelvorhaben ist eine Kraft-Warme-Kopp-
lungsanlage mit 45 MW im schottischen Markinch, die
2013 die Produktion aufnehmen soll. Im Dezember 2011
konnten wir zudem ein kleineres Biomasse-Heizkraftwerk
in Kehl am Rhein in Betrieb nehmen. Dariiber hinaus
haben wir im Mai 2011 eine Fabrik zur Herstellung von
Holzpellets im US-Bundesstaat Georgia fertiggestellt. Die
Anlage ist mit einer jahrlichen Produktionskapazitat von
750.000 Tonnen eine der grofiten weltweit. Die Finanzin-
vestitionen der RWE Innogy gingen um 31% auf 66 Mio. €
zurlick. Davon haben wir 26 Mio. € eingesetzt, um unseren
Anteil am spanischen Windparkbetreiber Explotaciones
Eolicas de Aldehuelas auf 95% zu verdoppeln. Unser
Windkraftportfolio in Spanien erhéhte sich dadurch um

47 MW auf 447 MW.

Upstream Gas & Ol: Die Investitionen der RWE Dea erh6h-
ten sich um 38% auf 701 Mio. €. Sie waren ausschlieflich
Sachanlagen zuzuordnen. Im Berichtsjahr konzentrierten
wir uns auf die Entwicklung von Ol- und Gasfeldern zur
Vorbereitung der Fordertatigkeit. Umfangreiche Mittel
flossen u.a. in die Konstruktion einer Bohrplattform im
Nordseefeld Breagh und deren Pipeline-Anbindung an
das britische Festland.
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= Trading/Gas Midstream: Die Investitionen der
RWE Supply & Trading lagen mit 26 Mio. € um 60% unter
dem Vorjahresniveau. Die Sachausgaben in Hohe von
20 Mio. € dienten u.a. Baumafinahmen an Handelsstand-
orten, durch die effizientere Arbeitsprozesse moglich
wurden. Die Finanzinvestitionen machten mit 6 Mio. € nur
ein Zehntel des Vorjahreswertes aus, der noch Zufiihrun-
gen von Eigenmitteln an das US-amerikanische Fliissiggas-
unternehmen Excelerate Energy enthielt.

In der Position ,,Sonstige, Konsolidierung” weisen wir fir
2011 Investitionen von 201 Mio. € aus, die Uberwiegend
Sachanlagen betrafen. Der Grofteil der Mittel wurde von
Amprion fiir die Modernisierung und Erweiterung des
Stromtransportnetzes eingesetzt.

RWE schafft neue Stellen. Am Bilanzstichtag beschéftigte
der RWE-Konzern 72.068 Mitarbeiter, davon 41.632 bzw.
58% an deutschen Standorten. Bei der Ermittlung dieser
Zahlen wurden Teilzeitstellen nur anteilig ber{icksichtigt.
Gegeniiber dem 31. Dezember 2010 sind 1.212 Mitarbeiter
hinzugekommen. Das entspricht einem Plus von 1,7 %. Von
den zusatzlichen Stellen wurden 1.172 durch operative Ver-
anderungen geschaffen, wahrend 40 auf Konsolidierungs-
effekte zurlickzufiihren sind. Erstmals in unsere Zahlen
einbezogen haben wir die 1.154 Beschéaftigten von NEW im
Unternehmensbereich Deutschland. Dagegen sind durch den
Verkauf von Thyssengas und der Mehrheit an Amprion 289
bzw. 816 Mitarbeiter aus dem Konzern ausgeschieden. Dies
erkldrt den deutlichen Riickgang unter der Position , Sons-
tige”. Wie in den Vorjahren haben wir weit Giber unseren
eigenen Bedarf hinaus ausgebildet: Zum 31. Dezember 2011
erlernten 3.020 junge Menschen bei uns einen Beruf. In den
Mitarbeiterzahlen werden die Auszubildenden nicht erfasst.
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Mitarbeiter’ 31.12.11 31.12.10 +/-
in %

Deutschland 35.769 34.184 4,6
Stromerzeugung 15.371 15.409 -0,2
Vertrieb/Verteilnetze 20.398 18.775 8.6
Niederlande/Belgien 3.794 3.899 -2,7
Grofbritannien 12.053 11.711 2,9
Zentralost-/Siidosteuropa 11.328 11.163 1,5
Erneuerbare Energien 1.493 1.232 21,2
Upstream Gas & Ol 1.362 1.363 -0,1
Trading/Gas Midstream 1.562 1.512 3.3
Sonstige? 4.707 5.792 -18,7
RWE-Konzern 72.068 70.856 1,7

1 Umgerechnet in Vollzeitstellen
2 Davon 2.417 Mitarbeiter bei RWE IT und 1.557 Mitarbeiter bei RWE Service

Kostensenkung und Effizienzsteigerung im Konzerneinkauf.
Der Einkauf von Waren und Dienstleistungen fir Konzernun-
ternehmen liegt in der Hand unseres internen Dienstleisters
RWE Service. Ausgenommen ist die Beschaffung von Strom,
Rohstoffen und Kraftwerkskomponenten bei Neubauprojek-
ten. RWE Service orientiert sich an den Grundsatzen der Best
Practice und nutzt konzernweit standardisierte Einkaufssys-
teme. Im Geschéftsjahr 2011 konnten wir zum wiederholten
Mal erhebliche Kosteneinsparungen erzielen. Schliissel dazu
war die weitere Biindelung und die strategische Steuerung
der konzernweiten Beschaffungsaktivitaten. Dariiber hinaus
haben wir das Monitoring unserer Lieferanten intensiviert.
Damit wollen wir sicherstellen, dass wir nur mit solchen
Unternehmen zusammenarbeiten, die internationale Umwelt-
und Sozialstandards beachten.

Rohstoffe beziehen unsere Erzeugungsgesellschaften entwe-
der direkt am Markt oder iber RWE Supply & Trading. Bei
Kraftwerkssteinkohle belief sich das Beschaffungsvolumen
2011 auf 15,0 Mio. Tonnen Steinkohleeinheiten (SKE) gegen-
Uiber 16,3 Mio. Tonnen im Vorjahr. Der Riickgang ergibt sich
aus der geringeren Stromproduktion unserer Steinkohlekraft-
werke. In den Zahlen mit erfasst sind Beziige fiir Anlagen, die
sich nicht in RWE-Eigentum befinden, (iber deren Einsatz wir
aber aufgrund langfristiger Vertrage frei verfligen kénnen.
RWE Power hat im abgelaufenen Geschaftsjahr 11,0 Mio. Ton-
nen SKE eingekauft (Vorjahr: 12,2 Mio. Tonnen). RWE npower
bezog 2,4 Mio. Tonnen SKE und damit etwas mehr als im Vor-
jahr (2,2 Mio. Tonnen), das durch den Abbau von Lagerbe-

standen gepragt war. Essent kam auf 1,6 Mio. Tonnen SKE
(Vorjahr: 1,9 Mio. Tonnen) und beschaffte dariiber hinaus
0,7 Mio. Tonnen Biomasse (Vorjahr: 0,8 Mio. Tonnen) zur
Beifeuerung in Kohlekraftwerken. Die fiir deutsche Anlagen
bezogene Steinkohle stammt zu einem wesentlichen Teil aus
heimischer Férderung. RWE npower l3sst sich vor allem aus
Grofbritannien und Russland beliefern, wahrend Essent zwei
Drittel der Steinkohle aus Kolumbien bezieht. Die in unseren
niederlandischen Kohlekraftwerken beigefeuerte Biomasse
kommt gréftenteils aus Nordamerika.

Braunkohle bezieht RWE aus eigenem Tagebau. In unserem
Hauptabbaugebiet im Rheinland haben wir im Berichtsjahr
95,6 Mio. Tonnen gefdrdert (Vorjahr: 91 Mio. Tonnen). Davon
wurden 83,9 Mio. Tonnen in unseren Kraftwerken verstromt
und 11,7 Mio. Tonnen fiir Veredelungsprodukte verwendet.

Unser Gaseinkauf ist nahezu komplett im Unternehmensbe-
reich Trading/Gas Midstream gebiindelt. Die Bezugsmengen
des Konzerns beliefen sich 2011 auf 47 Mrd. m3. Davon ent-
fielen 24 Mrd. m® auf langfristige Take-or-pay-Vertrége, deren
Konditionen von der Entwicklung der Olpreise abhingen.
Solche Kontrakte haben wir im Wesentlichen mit Gesellschaf-
ten in Norwegen, Russland, den Niederlanden und Deutsch-
land. Darliber hinaus bezogen wir 22 Mrd. m? an europa-
ischen Grofhandelsmarkten oder Gber Kurzfristvertrage und
deckten uns in Hohe von 1 Mrd. m* mit Férdermengen der
RWE Dea ein.
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Unternehmen, die auch in schwierigen Zeiten wachsen wollen, miissen solide finanziert sein. Dank unserer guten Bonitat

kénnen wir uns zu gilinstigen Konditionen Fremdmittel beschaffen. Damit das so bleibt, wollen wir unsere Finanzkraft
sichern. Angesichts der groften Belastungen aufgrund der Beschliisse der Bundesregierung zur Kernenergie haben wir
im Dezember 2011 eine Kapitalerhdhung vorgenommen. Die wichtigste Sdule unserer Finanzierung ist und bleibt unser
hoher operativer Cash Flow, der 2011 mit 5,5 Mrd. € das gute Vorjahresniveau erreichte.

Zentrale Finanzierung durch die RWE AG. Die Finanzierung
des RWE-Konzerns liegt in der Verantwortung der RWE AG.
Unterstiitzt wird sie dabei von der RWE Finance B.V. Uber
diese Gesellschaft begeben wir i.d.R. unsere Anleihen, und
zwar unter Garantie der RWE AG. Andere Tochtergesellschaf-
ten nehmen nur in Einzelfallen Kapital direkt auf. Das ist ins-
besondere dann der Fall, wenn die Nutzung lokaler Kredit-
und Kapitalmarkte wirtschaftlich vorteilhafter ist. Die RWE
AG lGbernimmt auferdem die Koordination, wenn Konzern-
gesellschaften Haftungsverhaltnisse eingehen. Sie entschei-
det, in welcher Hohe Garantien oder Patronatserklarungen
abgegeben werden. Die Biindelung dieser Aufgaben ist
Grundvoraussetzung fiir eine zentrale Steuerung und Uber-
wachung von Finanzrisiken. Auferdem starken wir damit
unsere Verhandlungsposition gegeniiber Kreditinstituten,
Geschaftspartnern, Lieferanten und Kunden.

Flexible Instrumente fiir die Aufnahme von Fremdkapital
verfligbar. Unseren Finanzbedarf decken wir Gberwiegend
mit den hohen und stabilen Mittelzuflissen aus unserer lau-
fenden Geschéaftstatigkeit. Dariiber hinaus stehen uns eine
Reihe flexibler Finanzierungsinstrumente zur Verfiigung.
Hervorzuheben ist hier das Debt-Issuance-Programm, das
der langfristigen Refinanzierung am Kapitalmarkt dient. Im
Rahmen dieses Programms kénnen wir Anleihen im Gegen-
wert von insgesamt 30 Mrd. € begeben. Schlieflich bietet
uns ein Commercial-Paper-Programm Spielraum fiir die kurz-
fristige Finanzierung am Geldmarkt von bis zu 5,0 Mrd. USS.
Als zusatzliche Liquiditatsreserve dient uns eine ungenutzte
Kreditlinie Gber 4,0 Mrd. €; ihre Laufzeit reicht bis November
2016. RWE kann im November 2012 beantragen, dass die
Kreditlinie um ein Jahr verldngert wird.

Weder die genannten Finanzierungsinstrumente noch die
laufenden Kreditlinien verpflichten uns, bestimmte Zins-
zahlungs-, Verschuldungs- oder Mindestkapitalgrenzen zu
beachten, bei deren Verletzung wir zur vorzeitigen Rick-
zahlung, zum Stellen von Sicherheiten oder zu erhéhten
Zinszahlungen verpflichtet waren. Ebenso wenig sind wir an
ein vorgegebenes Rating gebunden.

RWE begibt Hybridanleihe in der Schweiz. Als erstes deut-
sches Industrieunternehmen haben wir eine Hybridanleihe in
der Schweiz begeben und damit zugleich unsere Kapital-
struktur weiter verbessert. Das Emissionsvolumen betrug
250 Mio. CHF. Die RWE-Anleihe hat einen Kupon von 5,25%
pro Jahr bei einem Ausgabekurs von 100%. lhre Laufzeit
liegt bei etwas Giber 60 Jahren. Wir kdnnen sie frilhestens im
April 2017 kiindigen. Zeichnungsberechtigt waren aus-
schlieBlich Privatanleger mit Wohnsitz in der Schweiz und
institutionelle Investoren. Bei Hybridanleihen handelt es sich
um eine Mischform aus Eigen- und Fremdkapital. In unseren
Nettoschulden sind sie nur zur Hélfte berlicksichtigt. Wir fol-
gen damit der Vorgehensweise der Ratingagenturen. Davon
abweichend kénnen die International Financial Reporting
Standards (IFRS) - je nach Ausgestaltung der Anleihe - eine
vollumfangliche Klassifizierung als Eigen- oder Fremdkapital
vorschreiben. So muss unsere Schweizer Hybridanleihe
wegen der begrenzten Laufzeit in der IFRS-Bilanz zu 100 %
dem Fremdkapital zugerechnet werden. Die bereits im
September 2010 begebene Hybridanleihe tber 1,75 Mrd. €
ist dagegen aufgrund der theoretisch unbegrenzten Laufzeit
als Eigenkapital einzustufen.

Ende 2011 standen Anleihen im Gesamtwert von

16,9 Mrd. € aus. Uber die Schweizer Hybridanleihe hinaus
hat RWE 2011 keine Bonds platziert. Zurlickgezahlt haben wir
Anleihen im Wert von 1,5 Mrd. €. Das Gesamtvolumen unse-
rer ausstehenden Anleihen hat sich damit im zuriickliegenden
Geschaftsjahr um 1,1 Mrd. € auf 16,9 Mrd. € (inkl. Hybridan-
leihen) verringert. Neben der Hybridemission und den Tilgun-
gen kamen hier auch Wechselkurseffekte zum Tragen. Unsere
ausstehenden Anleihen lauten auf Euro, britische Pfund,
Schweizer Franken, US-Dollar und japanische Yen. Zur Steue-
rung des Wahrungsrisikos haben wir Sicherungsgeschafte
abgeschlossen. Bezieht man solche Transaktionen mit ein,
waren wir zum Jahresende zu 72% in Euro und zu 28% in
britischen Pfund verschuldet. Das heift, ein Fremdwahrungs-
risiko aus Kapitalmarktschulden in US-Dollar, Schweizer Fran-
ken oder Yen bestand nicht. Die Ursprungslaufzeiten unserer
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Anleihen reichen von zwei bis 30 Jahren. lhre gewichtete
durchschnittliche Restlaufzeit lag Ende 2011 bei 8,5 Jahren.
Die Hybridanleihen sind hier nicht beriicksichtigt. Unsere
Félligkeiten im Jahr 2012 betragen 1,8 Mrd. €.

RWE Geschaftsbericht 2011

RWE begibt Sterlinganleihe. Anfang 2012 haben wir die
glinstigen Marktbedingungen fiir deutsche Unternehmen am
internationalen Kapitalmarkt genutzt und eine Anleihe (iber
600 Mio. £ begeben. Die Papiere haben eine Laufzeit von

22 Jahren und einen Kupon von 4,75%. Die Emission stief}
auf grofes Anlegerinteresse und war deutlich iberzeichnet.

Félligkeitsstruktur der Kapitalmarktschulden des RWE-Konzerns (Stand: 31.12.2011)

Falligkeit
in Mrd. €
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Bl RWE AG/RWE Finance B.V.

Hybridanleihen der RWE AG (erstmaliges Kiindigungsrecht in den Jahren 2015 bzw. 2017)

RWE begibt Commercial Paper und sichert sich zinsgiins-
tiges EIB-Darlehen. Im vergangenen Jahr haben wir im
Rahmen des Commercial-Paper-Programms Emissionen im
Gesamtwert von 5,8 Mrd. € getatigt. Im gleichen Zeitraum
tilgten wir Titel Gber insgesamt 2,9 Mrd. €. Damit erhdhte
sich das Volumen der ausstehenden Commercial Paper
zum Jahresende um 2,9 Mrd. € auf 3,4 Mrd. €. Darliber
hinaus gewadhrte uns die Europdische Investitionsbank (EIB)
im Oktober ein zinsglinstiges Programmdarlehen (iber
645 Mio. € mit einer Laufzeit von neun Jahren. Die Mittel
dienen der Finanzierung von Investitionen in das Strom-
verteilnetz.

Emissionserlés von 2,1 Mrd. € aus Verduferung neuer und
eigener RWE-Aktien. Neben der Refinanzierung mit Fremd-
mitteln haben wir im vergangenen Jahr auch eine Erhéhung
des Eigenkapitals vorgenommen. Ziel war die Sicherung der
Finanzkraft angesichts der hohen Belastungen aus der deut-
schen Energiepolitik. In einem schwierigen Bérsenumfeld
haben wir im Dezember 52,3 Millionen neue und 28,1 Millio-
nen im Eigenbestand gehaltene RWE-Stammaktien zum
Stlickpreis von 26 € am Markt platziert. Wir erzielten einen
Bruttoemissionserlds von rund 2,1 Mrd. €. Die Transaktion
zahlt damit zu den gré[3ten Kapitalerhohungen eines euro-
paischen Industrieunternehmens in den vergangenen
Jahren. Weitere Informationen dazu finden Sie auf Seite 46.

Kapitalmarktschulden des RWE-Konzerns 2012-2015 2016-2019 2020-2024 Ab 2025
zum 31.12.2011 nach Filligkeit'

Nominalvolumen Mrd. € 6,3 2,9 2,9 2,9
Anteil am Gesamtvolumen der Kapitalmarktschulden % 42 20 19 19

1 Falligkeiten ohne die begebenen Hybridanleihen
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Unsere Verantwortung

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

Nettoschulden auf 29,9 Mrd. € gestiegen. Unsere Netto-
schulden haben sich im zuriickliegenden Geschaftsjahr um
1,0 Mrd. € auf 29,9 Mrd. € erh6ht. Dazu trugen hauptsach-
lich unsere Investitionen (7,1 Mrd. €) und die Dividendenzah-
lung der RWE AG (1,9 Mrd. €) bei. Auferdem sind die Riick-
stellungen gestiegen, insbesondere fiir Pensionen. Dies
schlug mit 0,6 Mrd. € zu Buche. Schuldenmindernd wirkte
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der operative Cash Flow in Hohe von 5,5 Mrd. €. Hinzu
kamen die Erlése aus der Kapitalerh6hung (2,1 Mrd. €) und
aus dem Verkauf von Beteiligungen (0,8 Mrd. €). Auch die
Begebung der Hybridanleihe {iber 250 Mio. CHF trug zur
Verringerung der Finanzverbindlichkeiten bei, da wir ihr Emis-
sionsvolumen bei der Ermittlung der Nettoschulden jeweils
halftig als Eigen- und Fremdkapital einstufen.

Nettoschulden 31.12.11 31.12.10 +/-
in Mio. € in %
Fliissige Mittel 2.009 2.476 -18,9
Wertpapiere 5.353 3.445 55,4
Sonstiges Finanzvermdgen 2.322 1.985 17,0
Finanzvermdgen 9.684 7.906 22,5
Anleihen, Schuldscheindarlehen, Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, Commercial Paper 19.959 17.572 13,6
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 1.964 2.238 -12,2
Finanzverbindlichkeiten 21.923 19.810 10,7
Nettofinanzschulden 12.239 11.904 2,8
Riickstellungen fiir Pensionen und hnliche Verpflichtungen 3.846 3.318 15,9
Aktivisch ausgewiesenes Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen 60 56 7.1
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich 10.366 10.010 3,6
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.780 2.920 -4,8
Korrektur Hybridkapital (Rating-relevanter Anteil) 77 880 -11,7

Davon nach IFRS im Eigenkapital ausgewiesen 880 880 0,0

Davon nach IFRS im Fremdkapital ausgewiesen -103 - -
Zur Verduferung bestimmtes Nettovermdgen - 12 -100,0
Nettoschulden des RWE-Konzerns 29.948 28.964 34

Sicherung des aktuellen A-Ratings hat hohe Prioritat. Boni-
tatspriifungen durch unabhdngige Ratingagenturen haben
mafgeblichen Einfluss auf die Moglichkeiten eines Unterneh-
mens, sich Fremdkapital zu beschaffen. Je besser die Bewer-
tung, desto leichter der Zugang zu den internationalen Kapi-
talmarkten und desto kostenginstiger die Aufnahme von
Fremdmitteln. Daher profitieren wir davon, dass uns die
beiden fiihrenden Ratingagenturen Standard & Poor’s und
Moody's eine hohe Bonitat bescheinigen. Im vergangenen

Jahr haben die Agenturen unser langfristiges Rating aller-
dings um eine Stufe gesenkt: Standard & Poor’s von A auf
A-und Moody's von A2 auf A3, bei weiterhin ,negativem
Ausblick”. Die Agenturen fiihren als Griinde u.a. die Belas-
tungen aus dem beschleunigten Kernenergieausstieg in
Deutschland und die schwierigen Marktbedingungen im Gas-
geschéaft an. Die Herabstufungen hatten keinen wesentlichen
Einfluss auf unsere Finanzierungskosten.

Kreditrating Moody’s Standard & Poor’s
Langfristige Finanzschulden
Standardanleihe A3 A-
Nachrangige Anleihe Baa2 BBB
Kurzfristige Finanzschulden P-2 A-2

Ausblick

negativ negativ
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Verschuldungsfaktor auf 3,5 gestiegen. Wir steuern unsere
Verschuldung u.a. anhand von Kennziffern. Eine Schliissel-
grofe ist das Verhdltnis der Nettoschulden zum EBITDA, das
als , Verschuldungsfaktor” (Leverage Factor) bezeichnet wird.

Diese Kennzahl ist aussagekraftiger als die absolute Hohe der

Verbindlichkeiten, da sie die Ertragskraft des Unternehmens
mit einbezieht - und damit seine Fahigkeit, die Schulden zu
bedienen. Um unser Rating zu sichern, haben wir im Februar
2010 das Ziel ausgegeben, dass sich unser Verschuldungs-
faktor an einer Obergrenze von 3,0 orientieren soll. Wie
erwartet konnten wir diese Vorgabe 2011 trotz der Kapital-

erhéhung nicht einhalten: Der Verschuldungsfaktor erhéhte
sich von 2,8 (2010) auf 3,5. Wir wollen ihn zligig wieder an
die Marke von 3,0 zurlickfihren.

Fremdkapitalkosten auf Vorjahreshéhe. Unsere Fremd-
kapitalkosten lagen 2011 unverdndert bei 4,9%. Der Wert
bezieht sich auf den jahresdurchschnittlichen Bestand aus-
stehender Schulden wie Anleihen, Commercial Paper und
Bankkredite unter Beriicksichtigung von Zinsderivaten.
Hybridkapital flieft nicht in die Betrachtung ein.

Kapitalflussrechnung 2011 2010 +/-
in Mio. € in Mio. €
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 5.510 5.500 10

Davon: Veranderung des Nettoumlaufvermégens -436 -2.349 1.913
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -7.766 -6.683 -1.083
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 1.742 638 1.104
Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Werténderungen auf die fliissigen Mittel -12 6 -18
Verdnderung der fliissigen Mittel -526' -539 13
Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit 5.510 5.500 10
Abzgl. Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte -6.353 -6.379 26
Free Cash Flow -843 -879 36

1 Inkl. =59 Mio. € aus dem Abgang fliissiger Mittel, die in der Bilanz zum 31. Dezember 2010 als ,,zur Verduferung bestimmte Vermdgenswerte” ausgewiesen waren

Operativer Cash Flow auf Vorjahreshéhe. Unser Cash Flow
aus laufender Geschaftstatigkeit erreichte mit 5.510 Mio. €
das Vorjahresniveau. Er hat sich damit wesentlich besser ent-
wickelt als unser Ergebnis. Hauptgrund dafiir sind positive
Effekte im Nettoumlaufvermégen (Working Capital). Bei-
spielsweise hatten wir Ausgaben fiir CO,-Zertifikate teilweise
ins Jahr 2010 vorverlagert. Des Weiteren fiihrte die Anhe-
bung der EEG-Umlage zum 1. Januar 2011 zu einer voriber-
gehend besseren Liquiditat bei Amprion. Betreiber des
Stromiibertragungsnetzes erhalten den EEG-Ausgleich fir
Mehraufwand durch Einspeisungen von Strom aus erneuer-
baren Energien; die Umlage wird jahrlich auf Basis von
Schéatzungen neu festgesetzt.

Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit lag bei

7.766 Mio. €. Das heifft, um diesen Betrag liberstiegen
unsere Ausgaben fiir Investitionen (inkl. Geldanlagen) die
Einnahmen aus Anlagenabgangen und Unternehmensver-
kaufen. Durch unsere Finanzierungstatigkeit sind im Saldo
1.742 Mio. € zugeflossen. Die Kapitalerh6hung schlug hier
mit 2,1 Mrd. € zu Buche und die Emission von Commercial
Paper mit 2,9 Mrd. €. Dem stand die Dividendenzahlung der
RWE AG in Héhe von 1,9 Mrd. € gegeniiber. Auferdem losten
wir im September eine Anleihe {iber 1,5 Mrd. € ab. Per Saldo
haben die dargestellten Zahlungsstrome den Liquiditats-
bestand verringert: Unsere flissigen Mittel sind 2011 um
526 Mio. € gesunken.
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Der Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit, verringert dieser ebenso wie 2010 (-879 Mio. €) im negativen Bereich.
um die Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Verm6-  Das ist Folge unserer umfangreichen Investitionstatigkeit.
genswerte, ergibt den Free Cash Flow. Mit -843 Mio. € lag

Bilanzstruktur 31.12.11 31.12.10
in Mio. € in % in Mio. € in %
Aktiva
Langfristiges Vermdgen 63.539 68,6 60.465 65,0
Davon: Immaterielle Vermégenswerte 16.946 18,3 17.350 18,6
Davon: Sachanlagen 34.847 37,6 32.237 34,6
Kurzfristiges Vermdgen 29.117 31,4 32.612 35,0
Davon: Forderungen und sonstige Vermdgenswerte' 18.771 20,3 23.258 25,0
Gesamt 92.656 100,0 93.077 100,0
Passiva
Eigenkapital 17.082 18,4 17.417 18,7
Langfristige Schulden 44.391 47,9 45.162 48,5
Davon: Riickstellungen 23.829 25,7 23.485 25,2
Davon: Finanzverbindlichkeiten 15.428 16,7 15.908 17,1
Kurzfristige Schulden 31.183 33,7 30.498 32,8
Davon: Sonstige Verbindlichkeiten? 19.361 20,9 20.881 22,4
Gesamt 92.656 100,0 93.077 100,0

1 Inkl. Finanzforderungen, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Ertragsteuererstattungsanspriiche
2 Inkl. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Ertragsteuerverbindlichkeiten

Bilanzstruktur: Eigenkapitalquote mit 18,4 % etwa auf Passivseite der Bilanz nahmen die kurzfristigen Verbindlich-
Vorjahreshohe. Der RWE-Konzern wies zum 31. Dezember keiten zu, weil wir uns verstarkt iber Commercial Paper refi-
2011 eine Bilanzsumme von 92,7 Mrd. € aus. Das sind nanzierten. Die langfristigen Schulden sind demgegeniber
0.4 Mrd. € weniger als Ende 2010. Auf der Aktivseite haben gesunken. Insgesamt erhdhten sich die Verbindlichkeiten um
sich die Forderungen um 2,6 Mrd. € und die Derivateposi- 0.4 Mrd. €. Das Eigenkapital des RWE-Konzerns ging wegen
tionen um 1,6 Mrd. € verringert. Dagegen sind die Sach- Effekten im Other Comprehensive Income um 0,3 Mrd. € zu-
anlagen wegen unserer hohen Investitionen und trotz der riick. Es belief sich auf 17,1 Mrd. €. Das entspricht 18,4%
Entkonsolidierung von Amprion um 2,6 Mrd. € gestiegen. der Bilanzsumme; die Eigenkapitalquote lag damit anna-
Auch der Bestand kurzfristig gehaltener Wertpapiere lag hernd auf dem Niveau des Vorjahres (18,7 %).

deutlich Gber Vorjahr und zwar um 1,8 Mrd. €. Auf der
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1.8 ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESABSCHLUSS

DER RWE AG (HOLDING)

Als Management-Holding des RWE-Konzerns nimmt die RWE AG zentrale Leitungsfunktionen wahr und beschafft
Finanzmittel fiir die laufende Geschaftstatigkeit der Tochtergesellschaften. Ihre Vermdgens- und Ertragslage hangt

mafgeblich vom wirtschaftlichen Erfolg der Konzernunternehmen ab. Daher hinterliefen die Ergebnisbelastungen, die
2011 insbesondere in der deutschen Stromerzeugung und im Gas-Midstream-Geschaft auftraten, auch im Einzelabschluss
der RWE AG Spuren: Der nach deutschem Handelsrecht ermittelte Jahresiiberschuss blieb deutlich hinter dem hohen

Vorjahresniveau zuriick.

Jahresabschluss. Die RWE AG stellt ihren Jahresabschluss
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und
des Aktiengesetzes (AktG) auf. Der Abschluss wird bei der
Bundesanzeiger Verlagsgesellschaft mbH mit Sitz in KéIn

eingereicht, die ihn im elektronischen Bundesanzeiger
ver6ffentlicht. Er kann bei uns angefordert werden und steht

im Internet unter www.rwe.com/ir zur Verfligung.

Bilanz der RWE AG (Kurzfassung) 31.12.11 31.12.10
in Mio. €

Anlagevermégen

Finanzanlagen 39.246 39.849
Umlaufvermdgen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 7.719 3.950
Ubrige Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde 214 876
Wertpapiere und fliissige Mittel 3.054 1.679
Aktive latente Steuern 2.761 -
Bilanzsumme Aktiva 52.994 46.354
Eigenkapital 9.925 8.146
Riickstellungen 4.509 4.851
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 30.902 29.462
Ubrige Verbindlichkeiten 7.658 3.895
Bilanzsumme Passiva 52.994 46.354
Gewinn- und Verlustrechnung der RWE AG (Kurzfassung) 2011 2010
in Mio. €

Ergebnis aus Finanzanlagen -353 3.184
Zinsergebnis -1.419 -681
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 510 1.413
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit -1.262 3.916
Auperordentliche Ertrdge und Aufwendungen 29 1
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.771 -1.397
Jahresiiberschuss 1.538 2.520
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -308 -653
Bilanzgewinn 1.230 1.867
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Vermogenslage. Die Bilanzsumme der RWE AG belief sich
zum 31. Dezember 2011 auf 53,0 Mrd. €. Sie lag damit um
14% Uber dem Vorjahreswert. Das ergibt sich u.a. daraus,
dass einige Konzerngesellschaften einen gréfieren Finanz-
mittelbedarf hatten und sich deshalb die Forderungen der
Holding an diese Unternehmen erhéhten. Die Holding ihrer-
seits refinanzierte sich 2011 verstarkt durch Ausgabe von
Commercial Paper; dies schlug sich in einem Anstieg der
Uibrigen Verbindlichkeiten nieder. Eine weitere Ursache fiir
die Erhdhung der Bilanzsumme liegt darin, dass wir 2011 das
Wahlrecht zur Aktivierung latenter Steuern genutzt haben.
Gestiegen sind zudem die Wertpapierbestande und flissigen
Mittel. Hintergrund ist, dass wir im Dezember eine Kapital-
erhdéhung vorgenommen und im Eigenbestand gehaltene
RWE-Aktien verdufert haben. Zum 31. Dezember 2011
betrug die Eigenkapitalquote 18,7 %, gegeniiber 17,6 % im
Vorjahr.

Finanzlage. Zur Beschaffung von Finanzmitteln am Anleihe-
markt bedient sich die RWE AG i.d.R. der Tochtergesellschaft
RWE Finance B.V., die Emissionen unter Garantie der RWE AG
vornimmt. Neben der erwdhnten Ausgabe neuer und im
Eigenbestand gehaltener RWE-Aktien, die einen Bruttoerlos
von 2,1 Mrd. € brachte, wirkte auch die Begebung einer Hy-
bridanleihe im Oktober 2011 positiv auf die Finanzlage. Die
Emission hatte ein Volumen von 250 Mio. CHF; die Laufzeit
der Anleihe liegt bei etwas liber 60 Jahren. Zum 31. Dezem-
ber 2011 standen Anleihen und Commercial Paper im
Gesamtwert von 16,9 Mrd. € bzw. 3,4 Mrd. € aus, im Vorjahr
waren es 18,1 Mrd. € bzw. 0,5 Mrd. € gewesen. Im Januar
2012 wurde eine weitere Anleihe auf den Markt gebracht -
mit einem Emissionsvolumen von 600 Mio. £ und 22-jdhriger
Laufzeit. Als Liquiditatsreserve dient dariiber hinaus eine
syndizierte Kreditlinie Giber 4,0 Mrd. €, die uns von einer
Bankengruppe eingerdumt wurde und die wir bislang nicht
in Anspruch genommen haben.
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Ertragslage. Der Jahresiiberschuss lag mit 1.538 Mio. €
deutlich unter dem des Vorjahres. Stark gesunken ist das
Ergebnis aus Finanzanlagen. Hier fiel der Beitrag der

RWE Power wesentlich niedriger aus als 2010. Ausschlag-
gebende Faktoren waren die Laufzeitverkiirzung fir unsere
deutschen Kernkraftwerke, die neue Kernbrennstoffsteuer,
gesunkene Margen in der Stromerzeugung und Ergebnis-
effekte aus Sicherungsgeschaften. Eine auffergewdhnlich
schwache Performance im Energiehandel und erhebliche Be-
lastungen im Gas-Midstream-Geschéft fiihrten dazu, dass die
RWE AG hohe Verluste von RWE Supply & Trading ibernom-
men hat. Im Einzelabschluss nach HGB fielen die Ergebnis-
riickgdnge bei RWE Power und RWE Supply & Trading grofier
aus als im Konzernabschluss nach IFRS. Das ist auf unter-
schiedliche Bilanzierungsvorschriften zuriickzufiihren.

Auch das Zinsergebnis war riicklaufig. Ausschlaggebend
dafir sind Verluste aus Wertpapieren, die der Sicherung von
Pensionsverpflichtungen dienen. Im Vorjahr hatten wir
Ertrage aus solchen Wertpapieren erzielt. Verschlechtert hat
sich auch die Position ,Sonstige Ertrage und Aufwendun-
gen”, vor allem wegen gesunkener Ertragsteuerumlagen von
Tochterunternehmen. Positiv wirkte, dass auch der laufende
Steueraufwand zuriickgegangen ist und dass erstmals
latente Steuern aktiviert worden sind, die sich auf 2,8 Mrd. €
beliefen.

Gewinnverwendung. Aufsichtsrat und Vorstand der RWE AG
werden der Hauptversammlung am 19. April 2012 fiir das
Geschéftsjahr 2011 eine Dividende von 2,00 € je Aktie
vorschlagen. Bezogen auf das nachhaltige Nettoergebnis
des Konzerns ergibt sich daraus eine Ausschiittungsquote
von 50%.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemap § 289a HGB.
Der Vorstand der RWE Aktiengesellschaft hat mit Datum
vom 16. Februar 2012 eine Erklarung zur Unternehmens-
fuhrung nach § 289a HGB abgegeben und diese auf der
Internetseite der RWE unter www.rwe.com/erklaerung-zur-
unternehmensfuehrung-par-289a-HGB verdffentlicht.



80 (Ubernahmerechtliche Angaben

1.9 UBERNAHMERECHTLICHE ANGABEN

Gegenstand der folgenden Darstellung sind die Angaben nach §§ 315 Abs. 4 und 289 Abs. 4 HGB sowie nach

§ 176 Abs. 1 Satz 1 AktG. Diese Angaben betreffen u.a. Aspekte, die fiir den Erwerb der Unternehmenskontrolle eine
Rolle spielen kdnnen, sowie die Befugnisse des Vorstands zu Veranderungen der Kapitalstruktur. Samtliche Regelungen
stehen im Einklang mit den Standards deutscher kapitalmarktorientierter Unternehmen.

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals. Seit Eintra-
gung der Kapitalerhdhung im Handelsregister am 7. Dezem-
ber 2011 besteht das gezeichnete Kapital der RWE AG aus
575.745.499 auf den Inhaber lautenden nennbetragslosen
Stammaktien und 39.000.000 auf den Inhaber lautenden
nennbetragslosen Vorzugsaktien ohne Stimmrecht. Erstere
machen 93,66 %, letztere 6,34 % des gezeichneten Kapitals
aus. Die Inhaber der Vorzugsaktie haben Vorrang bei der
Verteilung des Bilanzgewinns. Dieser wird gema[} Satzung
in folgender Reihenfolge verwendet: 1) zur Nachzahlung
etwaiger Riickstande von Gewinnanteilen auf die Vorzugs-
aktien aus den Vorjahren; 2) zur Zahlung eines Vorzugs-
gewinnanteils von 0,13 € je Vorzugsaktie; 3) zur Zahlung
eines Gewinnanteils auf die Stammaktien von bis zu 0,13 €
je Stammaktie; 4) zur gleichmafigen Zahlung etwaiger
weiterer Gewinnanteile auf die Stamm- und Vorzugsaktien,
soweit die Hauptversammlung keine andere Verwendung
beschlieft. Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
sowie die Ausgestaltung der Rechte und Pflichten der Aktio-
nare entsprechen den gesetzlichen und satzungsmafigen
Vorgaben.

Kapitalbeteiligungen von mehr als 10% der Stimmrechte.
Zum 31. Dezember gab es eine Beteiligung an der RWE AG,
die 10% der Stimmrechte Uberschreitet. Gehalten wird sie
von der RW Energie-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG
mit Sitz in Dortmund. Die Gesellschaft hat uns zuletzt am
21. Dezember 2007 gemaf § 21 Abs. 1 Wertpapierhandels-
gesetz (WpHG) mitgeteilt, dass sie zu diesem Zeitpunkt
einen Stimmrechtsanteil von 16,089% an der RWE AG hielt.

Im Zuge der Kapitalerhdhung im Dezember 2011 hielt die
Deutsche Bank AG mit Sitz in Frankfurt am Main voriiberge-
hend einen Anteil oberhalb der 10%-Schwelle. Gemap WpHG
teilte sie uns am 12. Dezember 2011 mit, dass sie am

7. Dezember 71.416.748 Stimmrechte besafl. Das entspricht
einem Stimmrechtsanteil von 12,4%. Gleichzeitig teilte sie
uns mit, dass ihr Stimmrechtsanteil am 8. Dezember den
Schwellenwert von 10% wieder unterschritten hat. Gemafp

§ 27a Abs. 1 WpHG stellte die Deutsche Bank klar, dass der
einzige Grund fiir den Stimmrechtserwerb, der zur voriiber-
gehenden Uberschreitung der Meldegrenze von 10% fiihrte,
die technische Abwicklung der Kapitalerhohung der RWE AG
war.

Ernennung und Abberufung der Vorstandsmitglieder/
Satzungsadnderungen. Die Ernennung und Abberufung der
Mitglieder des Vorstands richtet sich nach den §§ 84f. AktG
in Verbindung mit § 31 Mitbestimmungsgesetz (MitbestG).
Satzungsanderungen werden nach den Bestimmungen der
§§ 179ff. AktG in Verbindung mit § 16 Abs. 6 der Satzung
der RWE AG vorgenommen. Nach § 16 Abs. 6 der Satzung
werden die Beschllsse der Hauptversammlung mit einfacher
Stimmenmehrheit und - soweit eine Kapitalmehrheit erfor-
derlich ist - mit einfacher Kapitalmehrheit gefasst, falls nicht
das Gesetz oder die Satzung zwingend etwas anderes vor-
schreiben. Damit wurde von der gesetzlich eingerdumten
Méglichkeit Gebrauch gemacht, eine andere Kapitalmehrheit
fur eine Satzungsanderung zu bestimmen als vom Gesetz
vorgegeben. Nach § 10 Abs. 9 der Satzung ist der Aufsichts-
rat ermachtigt, Satzungsanderungen zu beschliefen, die nur
die Fassung, d.h. die sprachliche Form und nicht den Inhalt,
betreffen.

Befugnisse des Vorstands zum Aktienriickkauf. Mit Be-
schluss der Hauptversammlung vom 20. April 2011 wurde
der Vorstand ermdchtigt, bis zum 19. Oktober 2012 Aktien
der Gesellschaft, gleich welcher Gattung, im Umfang von bis
zu 10% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Haupt-
versammlung oder - falls dieser Wert geringer ist - des zum
Zeitpunkt der Ausiibung der Ermachtigung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb kann sich auf Aktien
nur einer Gattung beschranken. Die Aktien kénnen nach
Wahl des Vorstands liber die Bérse oder mittels eines 6ffent-
lichen Kaufangebots erworben werden. Dabei ist der Einsatz
von Put- oder Call-Optionen maglich. Anschliefend diirfen
die eigenen Aktien eingezogen werden.
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Werden Stammaktien zuriickerworben, kénnen diese auch im
Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen oder beim
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Antei-
len an Unternehmen auf Dritte (ibertragen oder in anderer
Weise veraufert werden. Eine Verduferung, die weder Gber
die Borse noch durch ein Angebot an alle Aktionéare erfolgt,
ist nur gegen Barzahlung erlaubt. Auferdem darf der Preis
den Borsenkurs von Stammaktien gleicher Ausstattung zum
Zeitpunkt der Verduferung nicht wesentlich unterschreiten.
Die Gesellschaft kann zurlickerworbene Stammaktien auch
dafiir einsetzen, Wandel- und Optionsanleihen zu bedienen,
die auf der Basis der Beschliisse der Hauptversammlung vom
22. April 2009 begeben werden. Schlieflich darf sie die zu-
riickerworbenen Stammaktien auch zur Erfiillung von Ver-
pflichtungen aus Belegschaftsaktienprogrammen verwen-
den. Die Ermachtigungen kénnen ganz oder teilweise, auch
in Teilbetrdgen, ausgeilibt werden. Im Rahmen der Kapital-
mafnahme vom Dezember 2011 sind auf Grundlage der
bestehenden Ermdchtigungen 28.105.327 eigene Aktien
verauflert worden. Das entspricht einem Anteil von 4,57 %
am gezeichneten Kapital.

Befugnisse des Vorstands zur Begebung von Options- und
Wandelanleihen. Durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 22. April 2009 ist der Vorstand bis zum 21. April 2014
ermachtigt, Options- oder Wandelanleihen auszugeben; der
Gesamtnennwert der Anleihen ist auf 6 Mrd. € begrenzt. Das
Bezugsrecht der Aktionare kann ausgeschlossen werden, so-
fern die Anleihen zu einem marktgerechten Preis begeben
werden und die neuen Aktien nicht mehr als 10% des Grund-
kapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder - falls dieser
Wert geringer ist - im Zeitpunkt der Ausiibung der Ermachti-
gung ausmachen. Auf die 10%-Grenze werden andere Barka-
pitalmafinahmen unter Bezugsrechtsausschluss angerechnet,
so auch die im Dezember 2011 vorgenommene Barkapitaler-
hohung aus genehmigtem Kapital. Der Vorstand darf das Be-
zugsrecht auch ausschliefen, um zu verhindern, dass die Zahl
der Aktien, die sich aus dem Bezugsverhaltnis errechnet,
Bruchteilsbetrdage (Spitzenbetrage) aufweist. Auflerdem
kann das Bezugsrecht zugunsten der Inhaber bereits ausge-
gebener Wandel- oder Optionsanleihen ausgeschlossen wer-
den. Ihnen kénnen Bezugsrechte in dem Umfang eingerdumt
werden, wie sie ihnen nach Wandlung oder Optionsaus-
Uibung als Aktionar zustehen wiirden. Fiir die Bedienung der
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Wandlungs- und Optionsrechte steht gemaf § 4 Abs. 3a
und 3b der Satzung ein bedingtes Kapital in Héhe von
143.975.680 € zur Verfligung, das sich aus 56.240.500 auf
den Inhaber lautenden Stammaktien zusammensetzt.

Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe neuer Aktien. Im
Dezember 2011 hat die RWE AG 52.340.499 neue, auf den
Inhaber lautende Stammaktien aus dem genehmigten Kapi-
tal gegen Bareinlage unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre ausgegeben. Das Grundkapital erhéhte sich da-
durch um 133.991.677,44 € auf 1.573.748.477,44 €. Der
Vorstand ist nunmehr noch ermdchtigt, das Grundkapital bis
zum 16. April 2013 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis
zu 153.959.682,56 € einmalig oder in Teilbetrdgen durch
Ausgabe neuer Inhaberstammaktien gegen Bar- oder Sach-
einlage zu erh6hen (genehmigtes Kapital). Das Bezugsrecht
der Aktionare kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausge-
schlossen werden, um Spitzenbetrage zu vermeiden, die sich
aus dem Bezugsverhéltnis ergeben. Es kann zudem ausge-
schlossen werden, um Aktien gegen Sacheinlagen im
Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen oder zum
Zweck des Erwerbs von Unternehmensanteilen auszugeben.
Schliefllich kann das Bezugsrecht im Fall einer Barkapitaler-
hohung ausgeschlossen werden, wenn der Ausgabepreis der
neuen Aktien den Borsenpreis der bereits ausgegebenen
Aktien nicht wesentlich unterschreitet und der auf die neuen
Aktien, fiir die das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, insge-
samt entfallende anteilige Betrag 10% des Grundkapitals
nicht Uberschreitet; mit der Barkapitalerhdhung vom Dezem-
ber 2011 haben wir dieses Volumen bereits zum Grofteil
genutzt.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats den weiteren Inhalt und die Bedingungen der Aktien-
ausgabe festzulegen. Aktien aus dem genehmigten Kapital
sind auf jene aus dem bedingten Kapital anzurechnen,
soweit die Aktien jeweils unter Bezugsrechtsausschluss
ausgegeben werden.

Auswirkungen eines Wechsels der Unternehmenskontrolle
auf die Fremdfinanzierung. Die syndizierte Kreditlinie der
RWE AG enthalt eine Change-of-Control-Klausel, die im We-
sentlichen folgenden Inhalt hat: Im Falle einer Anderung der
Kontroll- oder Mehrheitsverhdltnisse bei RWE sind weitere
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Inanspruchnahmen bis auf Weiteres ausgesetzt. Die Kredit-
geber treten mit uns in Verhandlung tiber eine Fortfiihrung
der Kreditlinie. Sie kdnnen die Kreditlinie kiindigen, falls wir
mit der Mehrheit von ihnen innerhalb von 30 Tagen nach
dem Kontrollwechsel keine Einigung erzielen.

Auch die nicht nachrangigen RWE-Anleihen enthalten eine
Change-of-Control-Klausel: Im Falle eines Kontrollwechsels
in Verbindung mit einer Absenkung des Kreditratings der
RWE AG unter die Kategorie ,Investment Grade” kdnnen

die Glaubiger die sofortige Riickzahlung verlangen. Der
Riickzahlungsbetrag ergibt sich aus den jeweiligen Anleihe-
bedingungen. Auch unsere beiden Hybridanleihen tber
1,75 Mrd. € bzw. 250 Mio. CHF enthalten Change-of-Control-
Klauseln. Wir haben das Recht, sie innerhalb des definierten
Kontrollwechselzeitraums zu kiindigen und zuriickzuzahlen.
Werden sie nicht zuriickgezahlt und das Kreditrating sinkt
innerhalb des Kontrollwechselzeitraums unter Investment
Grade, steigt die fir die Hybridanleihen zu gewahrende
jahrliche Verglitung um 500 Basispunkte.

Auswirkungen eines Wechsels der Unternehmenskontrolle
auf die Vergiitung von Vorstand und Fiihrungskraften. Die
Mitglieder des Vorstands der RWE AG haben im Falle eines
Wechsels der Unternehmenskontrolle ein Sonderkiindigungs-
recht. Bei Ausiibung dieses Rechts erhalten sie eine Einmal-
zahlung zur Abgeltung der vereinbarten Vertragsdauer, die
mindestens zwei und maximal drei Jahresgesamtvergiitun-
gen entspricht. Dies steht in Einklang mit den seit 2008
geltenden Vorgaben des Deutschen Corporate Governance
Kodex. Dr. Jiirgen Grofmann wurde noch vor Inkrafttreten
dieser Kodexvorgaben ein Sonderkiindigungsrecht gewahrt.
Sein Dienstvertrag sieht eine Einmalzahlung vor, die seine
bis zum Ende der vereinbarten Vertragslaufzeit anfallenden
Bezlige und den anstelle einer Versorgungszusage vertrag-
lich vereinbarten Betrag umfasst.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle werden
auferdem zuriickbehaltene Tantiemen des Vorstands vorzei-
tig bewertet und gegebenenfalls ausgezahlt. Hierzu wird der
durchschnittliche Bonus-Malus-Faktor der vorausgegangenen
drei Jahre herangezogen. Von ihm hangt ab, ob und in wel-
cher Hohe zuriickbehaltene Tantiemen ausgezahlt werden.
Ausfiihrliche Informationen zu diesem Thema finden Sie auf
Seite 109f.

Der Long-Term Incentive Plan 2005 (Beat) und der RWE Per-
formance Share Plan 2010 (Beat 2010) fiir Vorstand und Fiih-
rungskrafte der RWE AG und nachgeordneter verbundener
Unternehmen sehen im Falle eines Wechsels der Unterneh-
menskontrolle fiir alle Inhaber von Performance Shares eine
Entschdadigungszahlung vor. Deren Héhe entspricht dem
Produkt des im Rahmen der Ubernahme fiir die RWE-Aktien
gezahlten Preises und der endgiiltigen Anzahl der Perfor-
mance Shares, die nach den jeweiligen Planbedingungen
auf den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots
ermittelt wird.

Regelungen entsprechen marktiiblichen Standards. Die
Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien und das geneh-
migte Kapital entsprechen Ublichen Standards bei deutschen
kapitalmarktorientierten Unternehmen. Gleiches gilt fir die
Regelungen, die den Kontrollwechsel betreffen, also insbe-
sondere die Klauseln in den Vertragen zur syndizierten Kre-
ditlinie, zu den RWE-Anleihen und zur Vorstandsverglitung.
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Wir konnen langfristig nur wettbewerbsfahig bleiben, wenn wir kontinuierlich in neue Technologien investieren und
vorhandene weiterentwickeln. Dabei geben die energiepolitischen Ziele in unseren Markten die Richtung vor. Sie stellen
uns vor grofle Herausforderungen, besonders nach der Energiewende in Deutschland. Wie kénnen wir die Kernenergie
ersetzen, ohne beim Klimaschutz ins Hintertreffen zu geraten? Mit welchen Maffnahmen gelingt es uns, Netzstabilitat
und Versorgungssicherheit bei steigender Einspeisung von wetterabhangigem Wind- und Solarstrom aufrechtzuerhalten?
Wie kdnnen unsere Kunden Energie sparen, ohne auf Komfort verzichten zu miissen? Mit unserer Forschungs- und
Entwicklungsarbeit leisten wir einen Beitrag zur Beantwortung dieser Fragen. Die European School of Management and
Technology hat uns dafiir jiingst zum Innovationsfiihrer der Branche gewahlt.

Die Energieversorgung der Zukunft entwickeln. Unsere
Tatigkeit auf dem Gebiet der Forschung und Entwicklung
(F&E) setzt an allen Stufen der Wertschépfungskette im
Energiesektor an, angefangen bei der Gewinnung der Roh-
stoffe, Gber die Stromerzeugung, den Netzbetrieb und die
Speicherung bis hin zur Energienutzung. Dabei setzen wir
nicht nur auf eigenes Know-how, sondern auch auf die

Zusammenarbeit mit Partnern aus Anlagenbau, chemischer
Industrie und Forschungseinrichtungen. Unser Aktionsradius
ist somit grofer, als der F&E-Aufwand des Konzerns vermu-
ten lasst. Dieser belief sich 2011 auf 146 Mio. € gegeniiber
149 Mio. € im Vorjahr. Von unseren Mitarbeitern waren 410
ausschlieflich oder teilweise mit F&E-Aufgaben befasst.

Forschung und Entwicklung 2011 2010 2009 2008 2007
F&E-Aufwendungen Mio. € 146 149 110 105 74
F&E-Mitarbeiter 410 360 350 330 270

Emissionsminderung in der Stromerzeugung weiter im
Zentrum der F&E-Tatigkeit. Kohle- und Gaskraftwerke
bleiben Garanten der Energieversorgung in unseren Kern-
markten. Das gilt umso mehr, als bis Ende 2022 alle deut-
schen Kernkraftwerke vom Netz gehen und die Liicke, die sie
hinterlassen, nicht allein durch erneuerbare Energien und
vermehrte Stromimporte zu schliefen ist. Unsere F&E-Tatig-
keit widmet sich schwerpunktmafig der Frage, wie der
Einsatz fossiler Brennstoffe in der Stromerzeugung mit den
Zielen des Klimaschutzes vereinbart werden kann. In den
vergangenen Jahrzehnten haben wir die Effizienz unseres
Kraftwerksparks durch Anwendung neuer Technologien und
Verfahren immer mehr verbessert und damit zugleich den
Kohlendioxidausstof} verringert. Trotzdem ist besonders die
Kohleverstromung noch immer mit hohen Emissionen ver-

bunden. Seit einigen Jahren arbeiten wir daher an Lésungen,

die verhindern, dass das CO, in die Atmosphare gelangt.
Dazu muss das Gas zunachst isoliert und aufgefangen wer-
den, bis es im nachsten Schritt in unterirdischen Gesteins-
schichten gespeichert oder als Rohstoff verwertet werden
kann.

Ein vielversprechender Ansatz fiir die Abtrennung von CO, ist
die sogenannte CO,-Wasche. Dabei wird das Kohlendioxid an
eine chemische Lésung gebunden und aus dem Rauchgas
entfernt. Seit 2009 erproben wir dieses Verfahren in einer
Pilotanlage am Braunkohlekraftwerk Niederauffem. Unsere
Partner sind BASF und Linde. Ziel ist die Entwicklung neuer
CO,-Waschmittel fiir den groftechnischen Einsatz. Die Ergeb-
nisse kénnen sich sehen lassen: Inzwischen lassen sich liber
90% des Kohlendioxids abtrennen. Unsere CO,-Wasche ist
damit wesentlich wirkungsvoller als die zurzeit liblichen
Verfahren. Zudem haben wir nachgewiesen, dass das hohe
Effizienzniveau iber mehrere Waschzyklen hinweg gehalten
werden kann. Diese Erfolge sind auf die hohe Qualitat des
Waschmittels zurlickzufiihren. Parallel priifen wir, wie durch
Anpassungen beim Aufbau der Pilotanlage der Investitions-
bedarf fiir spatere GroRanlagen gesenkt werden kann. Im
Herbst 2011 haben wir eine zentrale Komponente, den
Absorber, verkleinert, ohne dass es zu MengeneinbufSen bei
der CO,-Wasche kam. Letztere ist auch Gegenstand eines
Projekts in Grofbritannien: Ende 2011 haben wir eine Pilot-
anlage am Steinkohlekraftwerk Aberthaw fertiggestellt, mit
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der wir andere Waschmittel testen als in Niederauffem. Im
Rahmen eines weiteren Projekts haben wir bereits den ge-
samten Prozess von der Abtrennung (iber den Transport bis
zur Speicherung des Kohlendioxids erprobt. Fast zwei Jahre
lang begleiteten wir den Betrieb einer Demonstrationsanlage
von American Electric Power am Standort Mountaineer in
New Haven (USA). Zum Einsatz kam hier eine von Alstom
entwickelte Technologie. Das Projekt lieferte uns wichtige
Erkenntnisse. Unser Ziel ist, die CO,-Wasche spatestens ab
2020 kommerziell nutzen zu kénnen.

Kohlendioxid - vom Schadstoff zum Rohstoff. Mit der Ab-
trennung des Kohlendioxids ist aber nur ein erster Schritt
getan. Dariiber hinaus muss sichergestellt werden, dass das
Gas dauerhaft von der Atmosphare ferngehalten wird. Fiir
eine Speicherung - etwa in Gesteinsformationen tief unter
der Erdoberflache - gibt es in Deutschland nach wie vor
keine hinreichende gesetzliche Grundlage. Ein weiteres Hin-
dernis liegt in der mangelnden Akzeptanz, auch auferhalb
Deutschlands. Daher gehen wir noch einen Schritt weiter:
Wir erforschen, wie man in Zeiten knapper werdender Res-
sourcen aus einem schadlichen Treibhausgas einen wertvol-
len Rohstoff machen kann - auch wenn das Potenzial zur
Emissionsvermeidung hier wesentlich geringer ist als bei der
Speicherung. Im Zentrum unserer Uberlegungen steht die
Frage, wie Kohlendioxid als alternative Kohlenstoffquelle zu
Ol fiir chemische Zwischenprodukte und bei der Energie-
umwandlung genutzt werden kann. Dieser Frage widmen
sich gleich drei Projekte, die wir 2010 gestartet haben.

Im Rahmen des ersten Vorhabens wandeln wir CO, unter
Zuhilfenahme von Mikroorganismen in Biomasse, Biokunst-
stoffe und chemische Zwischenprodukte um. Unser Koope-
rationspartner BRAIN ist fiihrend auf dem Gebiet der
sogenannten ,weiflen Biotechnologie”, d.h. der Nutzung
biotechnologischer Verfahren fiir die industrielle Produktion.
Eine erste wichtige Erkenntnis aus dem Projekt ist, dass
Mikroorganismen auch unter Bedingungen, wie sie im
Kraftwerk herrschen, das Kohlendioxid aus dem Rauchgas
absorbieren.

In einem zweiten Projekt mit dem Titel ,Dream Production”
untersuchen wir gemeinsam mit Bayer und der RWTH Aa-
chen, wie sich aus CO, hochwertige Kunststoffe herstellen
lassen. Um unseren Projektpartnern Kohlendioxid zur
Verfligung stellen zu kénnen, haben wir die Pilotanlage in
Niederaufiem 2011 um Vorrichtungen zur Aufbereitung,
Verfliissigung und Abfiillung des CO, erweitert. Fiir unsere
Pionierarbeit wurde uns eine besondere Anerkennung zuteil:
Die Stiftung Deutscher Nachhaltigkeitspreis wahlte ,,Dream
Production” unter die Top 3 in der Kategorie ,,Deutschlands
nachhaltigste Initiative”.

Unser drittes Projekt tragt den Titel ,,CO,RRECT". Wir entwi-
ckeln es gemeinsam mit Experten von Siemens und Bayer
sowie mehreren Hochschulen und Forschungseinrichtungen.
Im Fokus steht die Idee, ein Uberangebot an Strom aus er-
neuerbaren Energien zu nutzen, um CO, dauerhaft in chemi-
sche Zwischenprodukte einzubinden. Daflir wird aus Wasser
per Elektrolyse Wasserstoff erzeugt und dieser mit CO, in
Verbindung gebracht. Das Ergebnis sind Kohlenwasserstoffe,
die als Basis flir chemische Zwischenprodukte wie Kohlenmo-
noxid dienen. Kohlendioxid kann so als Ausgangsstoff fiir die
Herstellung von Haushaltsartikeln und CDs verwendet wer-
den. Eine Besonderheit von CO,RRECT ist, dass die Produk-
tion flexibel an der Verfiigbarkeit von Strom aus erneuer-
baren Energien ausgerichtet werden soll. Noch im laufenden
Jahr wird Siemens eine hoch flexible Elektrolyse-Anlage im
Kraftwerk Niederaufem errichten.

Bau eines Gezeitenkraftwerks in Schottland. Unsere F&E-
Tatigkeit auf dem Gebiet der Stromerzeugung schlieft auch
die erneuerbaren Energien ein. Hier verfolgen wir vielfdltige
Ansatze, u.a. die kommerzielle Nutzbarmachung von Meeres-
energie. Gemeinsam mit dem Wasserkraftspezialisten Voith
Hydro installieren wir derzeit eine 1-Megawatt-Gezeiten-
stromungsturbine in den Gewdssern der Orkneyinseln
(Schottland). Die Turbinen-Fundamente haben wir bereits im
Meeresboden verankert. Die Anlage soll ab 2012 eine zwei-
jahrige Testphase durchlaufen. Wir versprechen uns davon
neue Erkenntnisse tber den Betrieb von Meereskraftwerken.
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Besserer Schallschutz fiir Wale beim Bau von Offshore-
Windparks. Ein weiterer Forschungsschwerpunkt ist die Ent-
wicklung von Verfahren zur Schalldampfung bei der Errich-
tung von Windparks auf hoher See. Dazu haben wir im Mai
2011 eine Kooperation mit sieben weiteren Offshore-Inves-
toren geschlossen. Im Zentrum der Initiative stehen deut-
sche Windparks, die aufgrund gesetzlicher Vorgaben oft weit
vor den Kiisten in grofler Wassertiefe errichtet werden. Die
Fundamente miissen daher mit Stahlrammpfahlen im Boden
verankert werden. Die Projektpartner wollen den Schall, der
dabei entsteht, deutlich verringern, um insbesondere
Schweinswale zu schiitzen. Die Erkenntnisse aus dem Vor-
haben sollen an die gesamte deutsche Offshore-Industrie
einschlieflich der Hersteller von Schallminderungssystemen
und an die Genehmigungsbehdrden weitergegeben werden.

Hoch effizienter Stromspeicher unterstiitzt erneuerbare
Energien. Mit der stark wachsenden Zahl von Windkraft- und
Photovoltaikanlagen werden die Stromeinspeisungen ins
Netz zunehmend von den Wetterverhaltnissen beeinflusst.
Das Stromangebot muss aber stets der Nachfrage entspre-
chen, damit die Netzfrequenz stabil bleibt. Hier die Balance
zu schaffen, wird eine immer anspruchsvollere Aufgabe, die
ohne neue Stromspeicher kaum zu |6sen ist. Vor diesem
Hintergrund entwickeln wir gemeinsam mit dem Deutschen
Zentrum fiir Luft- und Raumfahrttechnik sowie den Unter-
nehmen General Electric und Ziblin einen adiabaten Druck-
luftspeicher. Hier wird Luft zu Zeiten eines hohen Stroman-
gebots in unterirdische Kavernen gepresst und spater - z.B.
bei steigendem Strombedarf - zur Erzeugung von Elektrizitat
genutzt. Untersucht wird der Bau einer Demonstrationsan-
lage in Staffurt (Sachsen-Anhalt), die Gber eine Speicher-
kapazitat von 360 Megawattstunden (MWh) und eine elektri-
sche Leistung von bis zu 90 Megawatt (MW) verfiigt. Ihr
Wirkungsgrad soll 70% erreichen. Wir wollen das schaffen,
indem wir die Warme, die bei der Kompression entsteht, auf-
fangen und in den Energiekreislauf der Anlage zuriickfiihren.
Damit kdme das Verfahren zum ersten Mal Gilberhaupt im
groftechnischen Mafistab zum Einsatz.
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In Anbetracht der Schlisselrolle, die Speichertechnologien
bei der Umgestaltung der Energiewirtschaft haben, hat RWE
im September 2011 gemeinsam mit zwdlf Forschungs- und
Energieunternehmen den europaischen Speicherverband
EASE gegriindet. EASE steht fiir ,European Association for
Storage of Energy”. Der Verband soll Plattform fiir den
fachlichen Austausch zu technischen, wirtschaftlichen und
regulatorischen Fragen sein.

Intelligentes Stromnetz in der Praxis. In der Energiewelt von
gestern waren es fast ausschlieflich Grofkraftwerke, die
Strom produzierten, wahrend sich die Rolle der Haushalte auf
die des Verbrauchers beschrankte. Inzwischen hat sich das
Bild gewandelt: Immer mehr Haushalte verfiigen tiber eine
Photovoltaikanlage und speisen Strom ins Netz ein. Beson-
ders fiir die Betreiber von Mittel- und Niederspannungsnet-
zen bedeutet das zusatzlichen Koordinationsaufwand. Damit
das Netz nicht aus der Balance gerat, miissen mithilfe neuer
Technologien ,intelligente” Ausgleichsmechanismen geschaf-
fen werden. Ein Beispiel ist der Einsatz flexibler Transforma-
toren, die je nach Netzzustand automatisch die richtige Span-
nung einstellen. Eine weitere Moglichkeit ist die Speicherung
von Biogas, das bei Bedarf - etwa wenn die Sonne nicht
scheint - zur Stromproduktion genutzt werden kann. Um
solche Technologien in der Praxis zu erproben und weiterzu-
entwickeln, hat die RWE Deutschland im Juni 2011 als Kon-
sortialfihrer des vom Bundesministerium fir Wirtschaft und
Technologie geférderten Projekts ,Netze fiir die Stromver-
sorgung der Zukunft (SmartCountry)” einen Modellversuch
zum intelligenten Stromnetz gestartet. In einer Region im
Kreis Bitburg-Priim sollen drei Jahre lang Erkenntnisse tber
den Betrieb eines solchen Netzes gesammelt werden.
Gemeinsam mit unseren Partnern ABB, Consentec und der
Technischen Universitat Dortmund wollen wir zeigen, wie

die Versorgungssicherheit insbesondere in landlichen Regio-
nen trotz schwankender Strommengen aus erneuerbaren
Energien gewahrleistet werden kann.
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Kraftwerk fiir den Hausgebrauch. Die Energiewende findet
nicht nur bei den Versorgern und Netzbetreibern statt, son-
dern auch beim Kunden. Gemeinsam mit Vaillant haben wir
ein ,, Zuhause-Kraftwerk” entwickelt und auf den Markt ge-
bracht. Dabei handelt es sich um einen Gasmotor, der Strom
und Warme erzeugt. Das Besondere daran: Der Kunde kann
den Strom selbst nutzen oder ins Netz einspeisen. Kiinftig
soll es auch méglich sein, die Anlage um einen sogenannten
Okoheizstab zu erweitern, der Wiarmeerzeugung mit Strom
aus der Steckdose erlaubt. Der Gasmotor bleibt dann ausge-
schaltet. Dies lohnt sich vor allem dann, wenn Strom gerade
preiswert ist, etwa in Zeiten mit hohen Einspeisungen aus
Wind- und Solaranlagen. Eine von RWE entwickelte intelli-
gente Steuerung sorgt je nach Marktsituation und Verbrauch
fur den optimalen Betriebszustand der Anlage.

Heizen mit griinem Strom. Eine weitere Moglichkeit, den
Energieeinsatz in den eigenen vier Wanden zu optimieren,
bietet die ,Windheizung”, die wir zurzeit entwickeln und er-
proben. Der Begriff steht fiir eine neuartige elektrische Spei-
cherheizung, deren Ladezeiten flexibel am schwankenden
Stromangebot aus erneuerbaren Energien ausgerichtet wer-
den kénnen. Bislang werden Stromheizungen im Allgemei-
nen nachts aufgeladen. Die RWE Effizienz GmbH hat im Marz
2011 gemeinsam mit Siemens und der tekmar GmbH ein
F&E-Projekt zum Lastmanagement und zur Wirtschaftlichkeit
von Windheizungen gestartet. An dem Vorhaben nehmen
auch 50 Kunden der RWE Vertrieb AG teil. Bis zum Ende der
Heizperiode 2011/2012 sollen erste Ergebnisse vorliegen.

RWE als Innovationsfiihrer ausgezeichnet. Im Innovations-
index 2010 der European School of Management and
Technology (ESMT) belegen wir den ersten Platz. Die ESMT
untersuchte und bewertete die Innovationsfahigkeit der

15 groften europdischen Energieversorger im Zeitraum von
2007 bis 2010. Die Auszeichnung ,Innovationsfihrer der eu-
ropaischen Energieversorger” verdanken wir vor allem unse-
rem breiten F&E-Spektrum: Wir decken 14 von 15 Forschungs-
feldern ab, die von der ESMT als wichtig eingestuft wurden,
und damit so viele wie kein anderer unserer Wettbewerber.
Die Juroren honorierten auch unsere vergleichsweise hohen
F&E-Investitionen und Patentanmeldungen.
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1.11 ENTWICKLUNG DER RISIKEN UND CHANCEN

Die deutsche Energiewende hat gezeigt, wie plotzlich sich die Rahmenbedingungen im Energiesektor andern kénnen.
Politische Eingriffe sind jedoch nicht die einzigen Risiken, denen Versorger wie RWE heute ausgesetzt sind. Auch sich
wandelnde Marktstrukturen und schwankende Strom- und Brennstoffpreise stellen uns vor grofie unternehmerische
Herausforderungen. Ein professionelles Risikomanagement ist daher unerlasslich. Risiken friihzeitig systematisch zu
erfassen, zu bewerten und zu steuern ist fiir uns ein Kernelement solider Unternehmensfiihrung. Ebenso wichtig ist es,

Chancen zu identifizieren - und sie zu nutzen.

Organisation des Risikomanagements im RWE-Konzern.
Die Gesamtverantwortung fiir das konzerniibergreifende
Risikomanagementsystem tragt der Vorstand der RWE AG.
Er legt Regeln und Mindeststandards fest und definiert
Obergrenzen fiir die aggregierten Markt- und Kreditrisiken.
Zudem entscheidet er Giber Einzeltransaktionen, die erheb-
liche Risiken mit sich bringen kdnnen.

Die Verantwortung fiir die Kontrolle, Steuerung und Koor-
dination des Risikomanagementsystems ist beim Bereich
Konzerncontrolling im Ressort des Finanzvorstands angesie-
delt. Diese Organisationseinheit berichtet dem Vorstand und
dem Risikomanagement-Ausschuss der RWE AG regelmafig
Uiber die Risikolage des Konzerns.

Dem Risikomanagement-Ausschuss obliegt die Uberwa-
chung und Weiterentwicklung des Risikomanagementsys-
tems. Er setzt sich aus den Leitern folgender Bereiche der
RWE AG zusammen: Commodity Management, Compli-
ance & Vorstandsbiiro, Konzerncontrolling, Finanzen, Rech-
nungswesen, Recht/Organangelegenheiten, Revision und
Unternehmensentwicklung & Strategie. Den Vorsitz hat der
Leiter des Bereichs Konzerncontrolling.

Dariiber hinaus sind folgende Organisationseinheiten mit
zentralen Risikomanagement-Aufgaben betraut:

Die Steuerung von Commodity-Positionen obliegt dem
Vorstandsressort Kommerzielle Steuerung, dem der Bereich
Commodity Management zugeordnet ist. In einem jeweils
vom Gesamtvorstand vorgegebenen Rahmen werden von
diesem Vorstandsressort Genehmigungen fiir Absicherungs-
strategien und gropere, nicht durch Limite abgedeckte
Commodity-Transaktionen erteilt. Zur Vorbereitung von Ent-
scheidungen (iber Absicherungsstrategien dient das Commo-
dity-Management-Komitee, dem neben dem Vorstand Kom-
merzielle Steuerung der Leiter Commodity Management

sowie Vertreter der Geschaftsfiihrung der RWE Supply &
Trading angehdren.

Limite fir Commodity-Risiken der operativen Gesellschaften
werden vom Bereich Commodity Management definiert:
Grundlagen hierfiir sind die vom Gesamtvorstand vorgege-
benen Risikoobergrenzen.

Uberwacht werden die Commodity-Risiken vom Finanzvor-
stand der RWE AG. Dabei unterstitzen ihn die Finanzvorstan-
de und die fiir den Finanzbereich zustandigen Geschafts-
fahrer unserer wichtigsten Konzerngesellschaften. Die zum
Bereich Konzerncontrolling gehérende Abteilung Risiko-
controlling erarbeitet konzernweite Vorgaben fiir die Risiko-
messung, beobachtet die Commodity-Risiken und berichtet
darliber an den Vorstand. Mit der Anwendung des Vier-
augenprinzips stellen wir sicher, dass die zentralen Risiken
eng Uberwacht und Richtlinien konzernweit einheitlich
umgesetzt werden.

Um die Steuerung von Kreditrisiken des RWE-Konzerns kiim-
mert sich die Abteilung Credit Risk Controlling, die ebenfalls
im Bereich Konzerncontrolling angesiedelt ist.

Fiir die Uberwachung finanzwirtschaftlicher Risiken ist auf
der Ebene der RWE AG die zum Bereich Finanzen gehdrende
Organisationseinheit Finanzcontrolling zustandig. Zu ihren
Aufgaben gehort auch die Berichterstattung tber
Wahrungs-, Zins- und Liquiditatsrisiken.

Uber die strategischen Leitlinien fiir das Management unse-
rer Finanzanlagen (einschlieflich der Mittel des RWE Pensi-
onstreuhand e.V. und der RWE Pensionsfonds AG) bestimmt
das Asset-Management-Komitee der RWE AG. Es wagt
Ertragschancen und -risiken gegeneinander ab, wahlt geeig-
nete Anlagekategorien aus (Anleihen, Aktien etc.) und ent-
scheidet dariiber, wie die Mittel auf diese verteilt werden.
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Mitglieder des Asset-Management-Komitees sind der Finanz-
vorstand der RWE AG, der Leiter Konzernfinanzen sowie die
Finanzvorstande der Konzerngesellschaften RWE Dea, RWE
Power, RWE npower, enviaM, Stiwag Energie und Lechwerke.

Risiken aus der Finanzberichterstattung werden vom Kon-
zernrechnungswesen der RWE AG liberwacht. Dieser Bereich
ist ebenfalls dem Finanzvorstand unterstellt. Er bedient sich
eines internen Kontrollsystems, das wir auf Seite 94f.
ausfuhrlich darstellen.

Darliber hinaus lGiberwacht der Bereich Compliance die
Einhaltung des RWE-Verhaltenskodex. Sein besonderes
Augenmerk gilt der Vermeidung von Korruptionsrisiken. Er
berichtet an den Vorstandsvorsitzenden der RWE AG oder

- sollten Mitglieder des Vorstands betroffen sein - direkt an
den Vorsitzenden des Aufsichtsrats und an den Vorsitzenden
des Priifungsausschusses des Aufsichtsrats.

Unter fachlicher Fiihrung der genannten Bereiche sorgen
unsere Konzerngesellschaften dafiir, dass die Risikomana-
gement-Richtlinien konzernweit umgesetzt werden.

Risikomanagement als kontinuierlicher Prozess. Das Risiko-
management ist als kontinuierlicher Vorgang in unsere
betrieblichen Abldufe integriert. Risiken und Chancen -
definiert als negative bzw. positive Abweichungen von Plan-
werten - werden friihzeitig identifiziert und klassifiziert. Wir
bewerten Risiken anhand ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit
und der moglichen Schadenshohe und fassen sie auf Ebene
der Konzerngesellschaften bzw. des Konzerns zusammen.
Unsere Analyse erstreckt sich auf den Dreijahreszeitraum
unserer Mittelfristplanung. Sie kann bei wesentlichen strate-
gischen Risiken auch daruber hinausreichen. Haben mehrere
Risiken die gleiche Ursache, werden sie zu einer Position
zusammengefasst. Lasst sich ein Risiko verringern, wird das
Restrisiko unter Nennung der bereits getroffenen Gegen-
mafnahmen angegeben. Die mdgliche Schadenshéhe
stellen wir dem betrieblichen Ergebnis und dem Eigenkapital
der jeweiligen Unternehmenseinheit sowie des Konzerns
gegeniiber. Die Risiken analysieren wir mithilfe einer Matrix,
in der sie mit ihrer jeweiligen Eintrittswahrscheinlichkeit und
potenziellen Schadenshdhe dargestellt sind. So kénnen wir
ableiten, ob und in welchem Umfang Handlungsbedarf
besteht. Risiken mit hoher Eintrittswahrscheinlichkeit oder

Schadenshdhe begrenzen wir durch operative Mafinahmen.

Gegebenenfalls beriicksichtigen wir sie durch bilanzielle Vor-
sorgen, z.B. Riickstellungen. Chancen bewerten und steuern
wir im Zuge der turnusgemafen Planung.

Uber unsere Risiken und Chancen berichten wir den Fiih-
rungs- und Aufsichtsgremien quartalsweise in standardisier-
ter Form. Uber unvorhergesehene wesentliche Verénderun-
gen der Risikosituation wird der Vorstand der RWE AG
unverziiglich in Kenntnis gesetzt. Unsere Konzernrevision
begutachtet in regelmapigen Abstanden die Qualitdt und
Funktionsfahigkeit unseres Risikomanagementsystems.
Dennoch kdnnen wir nicht mit letzter Sicherheit garantieren,
dass alle relevanten Risiken friihzeitig erkannt werden und
die Kontrollen funktionieren. Menschliches Fehlverhalten
etwa lasst sich nie ganz ausschliefen.

Gesamtbeurteilung der Risiko- und Chancensituation durch
die Unternehmensleitung. Als langfristig investierender
Energieversorger ist RWE in besonderem Mafe auf verldss-
liche energiepolitische Rahmenbedingungen angewiesen.
Allerdings beobachten wir zunehmend den Trend zu regula-
torischen Eingriffen in den Energiemarkt. Ein Beleg dafiir ist
die seit 2011 erhobene Kernbrennstoffsteuer in Deutsch-
land, gegen die wir Klage eingereicht haben. Der pldtzliche
Kurswechsel in der deutschen Kernenergiepolitik nach der
Reaktorkatastrophe von Fukushima ist ein weiterer Beleg da-
flr, dass die politischen Risiken im Versorgersektor gestie-
gen sind. Auch hier haben wir den Rechtsweg beschritten,
um finanzielle Schaden zu begrenzen.

Neben der Energiepolitik hat insbesondere die Entwicklung
von Angebot und Nachfrage an den Strom- und Gasmarkten
Auswirkungen auf unsere Ertragslage. Sollte die Staats-
finanzkrise im Euroraum zu einer Rezession fiihren, kénnte
sich dies in einem Riickgang des Energieverbrauchs und der
Energiepreise niederschlagen. Darliber hinaus beobachten
wir strukturelle Verdnderungen an den Energiemarkten.
Beispielsweise verdrangt der fortgesetzte Zubau von Wind-
kraft und Solaranlagen die Stromproduktion von Gas- und
Kohlekraftwerken, deren Margen unter Druck geraten sind.
Sollten sich diese weiter verschlechtern, wiirde das nicht
zuletzt die Rentabilitat unserer grofen Neubauprojekte
beeintrachtigen.
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Auch der Gasmarkt ist im Wandel begriffen. Die zunehmende
Bedeutung liquider Gashandelspunkte und die Expansion der
Schiefergasproduktion in den USA haben wesentlich dazu
beigetragen, dass sich die Preise im Gashandel von denen in
Olpreisindexierten Langfristvertragen entkoppelt haben und
letztere seit 2009 deutlich unterschreiten. Wir beziehen Gas
zum Teil auf Basis von Vertrdgen mit Olpreisbindung. Um an
die Marktentwicklung angepasste Konditionen zu erreichen,
haben wir Revisionsverhandlungen mit unseren Lieferanten
aufgenommen, die inzwischen grofenteils in Schiedsverfah-
ren eingemiindet sind.

Aus allen genannten Sachverhalten - ob Preisrevisionen,
Rechtsverfahren, Commodity-Preisdnderungen oder politi-
sche Interventionen - ergeben sich erhebliche Risiken fiir
uns, aber auch Chancen. Insgesamt haben die Unwégbar-
keiten in unserem Geschaft zugenommen. Gleichwohl sind
gegenwartig keine Risiken erkennbar, die den Fortbestand
der RWE AG oder des RWE-Konzerns gefahrden.

Wichtige Risiko- und Chancenkategorien. Nachfolgend er-
lautern wir die Risiken und Chancen, die erheblichen Einfluss
auf unsere Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben kon-
nen. Sie gehoren den folgenden Kategorien an, von denen
die vier erstgenannten zurzeit besondere Bedeutung fiir uns
haben.

= Risiken und Chancen aus Commodity-Preisschwankun-
gen: Die Preisentwicklung an den Commodity-Méarkten
hat grofRen Einfluss auf unser Ergebnis, insbesondere in
der Stromerzeugung. Beispielsweise kdnnten fallende
Stromnotierungen oder steigende Brennstoffkosten zu
riicklaufigen Margen fiihren und die Werthaltigkeit
unserer Kraftwerke mindern. Preisrisiken bestehen auch
im Upstream-Geschift der RWE Dea. Uberdies kénnen
unglnstige Marktentwicklungen zur Folge haben, dass
unsere Kosten fiir die Beschaffung von Strom und Gas lber
den Verkaufspreisen liegen, die wir im Vertrieb an End-
kunden und Weiterverteiler erzielen kénnen. Dies betrifft
in erster Linie unsere dlpreisgebundenen Gasbezugsver-
trdge. Den genannten Risiken steht allerdings auch die
Chance gegeniiber, dass sich die Preise in eine fiir RWE
vorteilhafte Richtung entwickeln. Unsere Preisrisiken auf
den Beschaffungs- und Absatzmarkten bewerten wir

Entwicklung der Risiken und Chancen 89

unter Berlicksichtigung aktueller Terminpreise und erwar-
teter Volatilitdten. Die Commodity- und die Kreditrisiken
der Erzeugungs- und Vertriebsgesellschaften werden Gber
Absicherungsvorgaben gesteuert, die die RWE AG fest-
gelegt hat. Wie bereits dargestellt, begrenzen wir die
Risiken im Erzeugungsgeschaft dadurch, dass wir unseren
Strom grof3tenteils friihzeitig tiber Terminkontrakte verkau-
fen und zugleich die fiir die Erzeugung bendétigten Brenn-
stoffe und Emissionszertifikate preislich absichern. Auch
im Upstream-Geschaft der RWE Dea und im Gas-Mid-
stream-Geschaft der RWE Supply & Trading nutzen wir die
Terminmarkte, um Risiken einzuddmmen.

Beim Management von Commodity-Preisrisiken tibernimmt
RWE Supply & Trading eine zentrale Rolle. Hier bringen wir
unser Know-how rund um Commodity-Geschafte zusam-
men und biindeln gleichzeitig die damit verbundenen
Risiken. RWE Supply & Trading ist die Schnittstelle des
RWE-Konzerns zu den weltweiten GroBhandelsmarkten fir
Strom und Energierohstoffe. Das Unternehmen vermarktet
grofie Teile der Erzeugungsposition des Konzerns und
kauft die flr die Stromproduktion notwendigen Brenn-
stoffe und CO,-Emissionszertifikate ein. Seine Funktion als
interner Transaktionspartner erleichtert es uns, Ergebnis-
risiken aus Preisschwankungen auf Energiemarkten fiir den
Erzeugungs- und Vertriebsbereich einzugrenzen. Um das
Risiko auf der Beschaffungs- und Absatzseite zu mindern,
setzt RWE Supply & Trading auch Commodity-Derivate ein.
Die Handelsaktivitaten sind allerdings nicht ausschlieflich
auf die Risikominderung ausgerichtet. In streng limitier-
tem Umfang betreibt RWE Supply & Trading Eigenhandel,
der darauf abzielt, Preisdnderungen auf den Energiemark-
ten gezielt zu nutzen.

Das Risikomanagementsystem im Energiehandel des RWE-
Konzerns ist eng an die fiir Handelsgeschafte von Banken
geltenden Best-Practice-Regelungen angelehnt. Dazu ge-
hort, dass Transaktionen mit Dritten nur abgeschlossen
werden, wenn sich das Kreditrisiko innerhalb genehmigter
Limite bewegt. Konzernweit geltende Richtlinien geben
Strukturen und Prozesse vor, wie mit Commodity-Preis-
risiken und damit zusammenhangenden Kreditrisiken
umzugehen ist. In unseren Tochtergesellschaften werden
die Commodity-Positionen permanent tiberwacht; das
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Ergebnis wird den zustandigen Gremien mitgeteilt.
Dariiber hinaus informiert sich der Vorstand der RWE AG
quartalsweise iber die konsolidierten Commodity-Risiko-
positionen des Konzerns. Die Konzerngesellschaften teilen
ihre Positionen dem Konzernrisikocontrolling mit, das die
Meldungen konsolidiert. Diese Vorgehensweise gilt nicht
flr Marktrisiken, die aus reinen Handelsgeschaften der
RWE Supply & Trading entstehen. Solche Risiken werden
taglich Gberwacht und gesondert ausgewiesen.

Die Risikoobergrenzen im Energiehandel werden vom Vor-
stand der RWE AG festgelegt. Von zentraler Bedeutung ist
dabei der Value at Risk (VaR). Er gibt an, welchen Wert der
maogliche Verlust aus einer Risikoposition mit einer gege-
benen Wahrscheinlichkeit in einem gegebenen Zeitraum
nicht Gberschreitet. Den VaR-Werten im RWE-Konzern liegt
grundsatzlich ein Konfidenzniveau von 95% zugrunde; fir
die Positionen wird eine Haltedauer von einem Tag unter-
stellt. Das bedeutet, dass der Tagesverlust die Hohe des
VaR mit einer Wahrscheinlichkeit von 95% nicht tber-
schreitet. Zentrale Steuerungsgrofe fiir die Commodity-
Positionen ist der Global VaR, der sich auf das Handels-
geschaft der RWE Supply & Trading bezieht und 40 Mio. €
nicht Gbersteigen darf. Im Geschéaftsjahr 2011 lag er bei
durchschnittlich 14 Mio. €; der maximale Tageswert betrug
27 Mio. €. Daneben haben wir Limite fiir die einzelnen
Handelstische vergeben. Aufierdem loten wir in sogenann-
ten Stresstests Extremszenarien aus, ermitteln deren mdg-
liche Auswirkungen auf Liquiditat und Ertragslage und
steuern gegen, wenn die Risiken zu hoch sind.

= Risiken und Chancen aus Preisrevisionen bei Gasbezugs-
vertragen: Wir beziehen Gas sowohl Giber liquide Gas-
Groffhandelsmarkte wie TTF (Niederlande) oder NBP
(Grofbritannien) als auch auf Basis langfristiger dlpreis-
gebundener Bezugsvertrage. Seit 2009 haben sich die
Preise an den erwahnten Handelspunkten von denen in
Olpreisindexierten Kontrakten entkoppelt und diese zeit-
weise deutlich unterschritten. Folge ist, dass wir Gas auf-
grund der vertraglichen Bindungen zum Teil wesentlich
teurer einkaufen, als es am Markt bezogen werden kann.
Dies flihrt zu Margenriickgdngen und Kundenverlusten. In
erster Linie betrifft dies unser deutsches und tschechi-

sches Geschaft. Um an die Marktentwicklung angepasste
Bezugskonditionen zu erreichen, haben wir Revisionsver-
handlungen mit unseren Gaslieferanten aufgenommen,
die grofenteils in Schiedsverfahren eingemiindet sind. Der
Ausgang der Revisionen wird mafgeblichen Einfluss auf
unsere mittelfristige Ertragslage haben. Fir die ersten
langfristigen Kontrakte haben wir bereits Verhandlungser-
gebnisse erzielt: Diese Vertrdge wurden zu grofen Teilen
auf Gas-GrofRhandelspreis-Indexierung umgestellt oder im
gegenseitigen Einvernehmen vorzeitig beendet. Trotzdem
sehen wir das Risiko, dass die Ergebnisse der laufenden
Preisrevisionen hinter den Erwartungen zuriickbleiben, die
wir uns im Vorfeld auf Basis detaillierter juristischer Bewer-
tungen gebildet haben. Ebenso besteht die Chance, dass
wir glinstigere Konditionen als angenommen durchsetzen
kdnnen.

Risiken aus CO,-Emissionen: Angesichts des grofien
Anteils von Braun- und Steinkohlekraftwerken an unserem
Stromerzeugungsportfolio liegen unsere spezifischen
Kohlendioxidemissionen weit iber dem Branchendurch-
schnitt. Die EU-Staaten haben sich im Dezember 2008 da-
rauf geeinigt, dass dem Stromsektor in Westeuropa in der
dritten Emissionshandelsperiode ab 2013 so gut wie keine
Zertifikate mehr unentgeltlich zugeteilt werden. Unsere
jahrlichen Ausgaben fiir Emissionsrechte werden dann
nochmals wesentlich héher sein als in der aktuellen Han-
delsperiode bis 2012. Wir streben an, unseren spezifischen
CO,-Aussto[’ durch die Modernisierung unseres Kraftwerks-
parks und den Ausbau der erneuerbaren Energien bis
2020 um mehr als 20% gegeniiber 2005 zu reduzieren.
Dariiber hinaus begrenzen wir unser CO,-Risiko durch

die Teilnahme an Klimaschutzprojekten im Rahmen der
Kyoto-Mechanismen Clean Development Mechanism und
Joint Implementation. Eine weitere Mafinahme ist der
virtuelle Tausch von Kraftwerkskapazitaten mit anderen
Erzeugern. Daneben schliefen wir langfristige Stromliefer-
vertrdge ab, bei denen der Kunde das CO,-Preisrisiko lber-
nimmt. Auferdem haben wir bereits in gewissem Umfang
CO,- Zertifikate fiir die dritte Emissionshandelsperiode
erworben.
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= Regulatorische und politische Risiken: Als Versorger pla-

nen wir unsere Investitionen fiir Zeitrdume, die Jahrzehnte
umfassen. Wir sind daher in besonderem Mafe auf verldss-
liche energiepolitische Rahmenbedingungen angewiesen.
Allerdings beobachten wir zunehmend den Trend zu regu-
latorischen Eingriffen in den Energiemarkt. Wegen der
schwierigen Haushaltslage zahlreicher europdischer Staa-
ten hat sich lberdies das Risiko erhht, dass die Regierun-
gen der Wirtschaft neue Lasten aufbiirden. Davon kénnten
insbesondere standortgebundene Unternehmen wie Ener-
gieversorger betroffen sein. Ein Beispiel dafiir ist die deut-
sche Kernbrennstoffsteuer. Sie belastet unsere Ertragslage
erheblich. Da ihre Rechtmafigkeit fraglich ist, haben wir
bei den zustdndigen Finanzgerichten auf Aufhebung des
Steuervollzugs geklagt. Letztlich wird das Bundesverfas-
sungsgericht - oder gegebenenfalls der Europadische Ge-
richtshof - iber die Zulassigkeit der Kernbrennstoffsteuer
entscheiden. Dies wird aber wohl erst in einigen Jahren
der Fall sein. Bis dahin bestehen erhebliche Unsicherhei-
ten, die unsere Planung erschweren.

Auch der plétzliche Kurswechsel in der deutschen Energie-
politik nach der Reaktorkatastrophe von Fukushima belegt,
dass die politischen Risiken im Versorgersektor gestiegen
sind. Mit der Anfang August 2011 in Kraft getretenen

13. Novelle des Atomgesetzes (13. AtG-Novelle) wurde die
2010 beschlossene Verlangerung der Laufzeiten deutscher
Kernkraftwerke riickgdngig gemacht und die sofortige Still-
legung von acht der 17 deutschen Reaktoren verfligt. Fiir
die Gibrigen Blocke wurden zeitlich gestaffelte Abschalt-
termine festgelegt (siehe Seite 43). Fiir die noch in Betrieb
befindlichen Kernkraftwerke sehen wir das Risiko, dass die
libertragbaren Stromerzeugungskontingente, die den An-
lagen nach dem AtG zustehen, vor den Abschaltterminen
nicht vollstdndig genutzt werden kénnen. Wir halten die
13. AtG-Novelle fiir verfassungswidrig, weil die Betreiber
der Anlagen keine Entschadigungen erhalten und die Fest-
legung der Abschalttermine nicht stichhaltig begriindet
wurde. Daher haben wir im Februar 2012 Verfassungs-
beschwerde eingelegt. Gegen das Kernenergiemoratorium
fiir Biblis A und B von Marz bis Juni 2011 haben wir bereits
im April 2011 beim Hessischen Verwaltungsgerichtshof in
Kassel Klagen eingereicht.
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Dass die politischen Risiken rund um die Kernenergie
gestiegen sind, zeigt auch die aktuelle Debatte zur Wahl
eines Endlagerstandorts in Deutschland. Das Endlager soll
der Entsorgung von hoch radioaktiven Abfallen aus Kern-
kraftwerken dienen. Wir sehen das Risiko, dass sich mit ei-
nem neuen Gesetz die Suche weiter verzégert und zusatz-
liche finanzielle Belastungen auf die Versorger zukommen.

Risiken ergeben sich ferner aus der kartellrechtlichen Preis-
missbrauchsaufsicht, deren gesetzlicher Rahmen Ende
2007 verscharft worden ist. Auferdem wurden auf europa-
ischer Ebene Gesetzesinitiativen gestartet, die auf eine
verstarkte Regulierung von Energiehandelsgeschéften
abzielen. Unter anderem sollen die Versorger verpflichtet
werden, den Handel mit Commodity-Derivaten liber Clea-
ring-Stellen abzuwickeln und dabei in hoherem Umfang als
bisher finanzielle Sicherheiten zu hinterlegen, falls die
Derivatepositionen eine noch zu bestimmende finanzielle
Gréenordnung Uberschreiten.

Auch die seit 2009 geltende Anreizregulierung fir Strom-
und Gasnetze in Deutschland birgt Ergebnisrisiken. Fiir die
zweite flinfjahrige Regulierungsperiode, die am 1. Januar
2013 (Gas) bzw. 2014 (Strom) beginnt, muss der Regulie-
rer noch die maximal zulassigen Erlose der einzelnen Ge-
sellschaften festlegen. Auflerdem hat er die Netzbetreiber
im Hinblick auf ihre Effizienz zu bewerten. Werden hier
Defizite gesehen, sind die Gesellschaften gefordert, diese
durch Kosteneinsparungen bis zum Ende der Regulierungs-
periode zu beseitigen. Unabhangig davon, ob ihnen das
gelingt, senkt der Regulierer die Erlésobergrenzen fir die
betroffenen Unternehmen stufenweise ab. Insgesamt be-
steht somit das Risiko, dass unseren Netzgesellschaften zu
niedrige Erlésobergrenzen zugebilligt werden und diese
wegen vermeintlicher Ineffizienzen im Laufe der Regulie-
rungsperiode sogar weiter abgesenkt werden. Wir sehen
aber auch die Chance, dass der Regulierer giinstige Para-
meter fir unsere Netzgesellschaften festlegt. Darlber hin-
aus sind wir zuversichtlich, dass die Rahmenbedingungen
fur Netzinvestitionen verbessert werden.

Beim Bau und Betrieb von Produktionsanlagen sind wir ge-
nehmigungsrechtlichen Risiken ausgesetzt. In besonderer
Weise betrifft dies unsere Windparks, Tagebaue und Kraft-
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werke. Wird ihr laufender Betrieb ausgesetzt oder beein-
trachtigt, kann es zu erheblichen Produktions- und Erlds-
einbuflen kommen. Dariiber hinaus besteht die Gefahr,
dass uns bei Neubauprojekten die erforderlichen Genehmi-
gungen verspatet oder gar nicht erteilt oder aber bereits
erteilte Genehmigungen wieder entzogen werden. Je nach
Baufortschritt und vertraglichen Verpflichtungen gegen-
Uiber Zulieferern kann dies zu erheblichen finanziellen
Belastungen fiihren. Dem beugen wir durch sorgfaltige
Vorbereitung und Begleitung unserer Genehmigungs-
antrdge so weit wie moglich vor.

Mit grofler Aufmerksamkeit verfolgen wir die politischen
Umwalzungen in Nordafrika. RWE Dea ist mit Upstream-
Projekten in der Region vertreten. In Agypten férdern wir
bereits Ol und Gas. Dariiber hinaus planen wir Aktivititen
in Libyen. Wie in allen Landern, die nicht der OECD
angehoren, haben wir unsere Investitionsausgaben hier
grofenteils durch Bundesgarantien gegen politische
Risiken abgesichert und werden dies auch bei kiinftigen
Projekten tun.

Sonstige Rechts- und Schiedsverfahren: Einzelne Gesell-
schaften des RWE-Konzerns sind durch ihren Geschéaftsbe-
trieb oder durch Unternehmenskaufe in Gerichtsprozesse
und Schiedsverfahren involviert. Mitunter werden auch
aufergerichtliche Anspriiche gegen sie geltend gemacht.
Dariiber hinaus sind Konzernunternehmen an verschiede-
nen behordlichen Verfahren direkt beteiligt oder zumin-
dest von deren Ergebnissen betroffen. Die beschriebenen
Vorgange werden aber voraussichtlich keine wesentlichen
Auswirkungen auf den RWE-Konzern haben.

Derzeit laufen noch einige Spruchverfahren im Zusammen-
hang mit gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierungen. Sie
wurden durch aufenstehende Aktiondre angestrengt und
zielen auf eine Uberpriifung der Angemessenheit von Um-
tauschverhaltnissen oder Barabfindungen ab. Da diese
von unabhdngigen Gutachtern ermittelt wurden und mitt-
lerweile mehrere erstinstanzliche Entscheidungen zu unse-
ren Gunsten vorliegen, sehen wir hier nur geringe Risiken.
Sollten Gerichte in rechtskraftigen Entscheidungen zu ab-
weichenden Ergebnissen kommen, zahlen wir einen Aus-
gleich an alle betroffenen Aktionare, auch wenn sie nicht
selbst am Spruchverfahren beteiligt waren.

* Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen: Schwankun-

gen von Wahrungs-, Zins- und Aktienkursen kénnen unser
Ergebnis ebenfalls stark beeinflussen. Grofle Bedeutung
messen wir dem Management von Wechselkursverdande-
rungen bei. Dies ergibt sich aus unserer internationalen
Prasenz. Auferdem werden Energietrdger wie Kohle und
Ol in US-Dollar gehandelt. Die Konzerngesellschaften sind
grundsatzlich dazu verpflichtet, ihre Wahrungsrisiken tiber
die RWE AG zu begrenzen. Diese ermittelt die Nettofinanz-
position je Wahrung und sichert sie nétigenfalls ab. Die
Risikomessung und -begrenzung basiert u.a. auf dem VaR-
Konzept. Der durchschnittliche VaR fiir die Fremdwah-
rungsposition der RWE AG lag 2011 unter 1 Mio. €.

Bei Zinsrisiken unterscheiden wir zwischen zwei Katego-
rien: Auf der einen Seite kdnnen Zinssteigerungen dazu
fuhren, dass die Kurse von Wertpapieren im RWE-Bestand
sinken. Dies betrifft in erster Linie festverzinsliche Anlei-
hen. Auf der anderen Seite erhéhen sich mit dem Zins-
niveau auch unsere Finanzierungskosten. Der VaR fiir das
Kurswertrisiko bei unseren Kapitalanlagen belief sich 2011
auf durchschnittlich 7 Mio. € (Vorjahr: 9 Mio. €). Die Sensi-
tivitat des Zinsaufwands in Bezug auf Marktzinssteige-
rungen messen wir mit dem Cash Flow at Risk. Dabei legen
wir ein Konfidenzniveau von 95% und eine Haltedauer von
einem Jahr zugrunde. Der Cash Flow at Risk betrug 2011
im Durchschnitt 19 Mio. €.

Zu den Wertpapieren, die wir in unserem Portfolio halten,
zahlen auch Aktien. Der VaR fiir das Risiko aus Kursveran-
derungen lag hier bei durchschnittlich 12 Mio. € (Vorjahr:
11 Mio. €).

Die Risiken und Chancen aus Verdnderungen von Wertpa-
pierkursen steuern wir durch professionelles Fondsmanage-
ment. Finanzgeschiafte des Konzerns werden mit einer
speziellen Software zentral erfasst und von der RWE AG
Uberwacht. Dadurch erreichen wir einen Risikoausgleich
Uber die Einzelgesellschaften hinweg. Fir unsere Konzern-
unternehmen haben wir Handlungsrahmen, Verantwort-
lichkeiten und Kontrollen in internen Richtlinien verbind-
lich festgelegt.



Lagebericht

= Bonitdt von Geschéaftspartnern: Aus unseren Geschéaftsbe-

ziehungen mit Finanzinstituten, Handelspartnern, Kunden
und Lieferanten ergeben sich Kreditrisiken. Diese konnten
sich bei einer weiteren Zuspitzung der Staatsschuldenkrise
im Euroraum erheblich verstarken. Dem begegnen wir
durch eine breite Diversifikation der Finanzierungsquellen,
Geldanlagen und Bankpartner liber verschiedene Wahrun-
gen, Rechtsrdume und Laufzeiten.

Die Entwicklung der Bonitat unserer Geschaftspartner ver-
folgen wir zeitnah. Auferdem achten wir darauf, dass bei
der Messung und Steuerung von Kreditrisiken die konzern-
weit glltigen Standards eingehalten werden. Wir begren-
zen unsere Kreditrisiken, indem wir Limite festlegen und
diese insbesondere bei Verdnderungen der Bonitat anpas-
sen. Gegebenenfalls lassen wir uns Barsicherheiten stellen
oder Bankgarantien geben. Sofern wirtschaftlich sinnvoll,
schliefen wir auch Kreditversicherungen ab oder nutzen
Credit Default Swaps.

Die Banken und Handelspartner, mit denen wir Kreditbe-
ziehungen unterhalten, haben iberwiegend eine hohe
Bonitat. lhre Kreditwirdigkeit beurteilen wir anhand exter-
ner Ratings. Liegen diese nicht vor, stiitzen wir uns auf in-
terne Bewertungsverfahren. Bei Banken nutzen wir dari-
ber hinaus einen Friihwarnindikator, den wir im Zuge der
Finanzmarktkrise 2008 entwickelt haben. Unsere Stromer-
zeugung verkaufen wir grofienteils Gber die Borse. Fiir
diese Mengen tbernimmt eine Clearing-Stelle das Kredit-
risiko. Auferborsliche Energiehandelsgeschafte schliefen
wir grundsatzlich auf Basis von Rahmenvertragen ab, wie
sie u.a. von der European Federation of Energy Traders
(EFET) vorgegeben werden. Aufierdem vereinbaren wir
Sicherheitsleistungen. Bei Finanzderivaten nutzen wir den
Deutschen Rahmenvertrag oder den Rahmenvertrag der
International Swaps and Derivatives Association (ISDA).
Unsere Kreditrisiken aus dem Handels- und Finanzbereich
messen wir taglich.

Liquiditatsrisiko: Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass
wir moglicherweise nicht Gber geniigend fliissige Mittel
verfligen, um unsere finanziellen Verpflichtungen fristge-
recht zu erfillen. Solche Verpflichtungen bestehen bei
RWE insbesondere in der Ablésung falliger Finanzverbind-
lichkeiten. Des Weiteren miissen wir Sicherheiten stellen,
wenn sich Handelskontrakte bei einer Bewertung zu
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aktuellen Marktpreisen in der Verlustzone befinden. Wir
stufen unser Liquiditatsrisiko als gering ein. Basis dafir ist
unsere solide Finanzierung. Wir verfligen Giber einen star-
ken operativen Cash Flow, erhebliche liquide Mittel, unge-
nutzte Kreditlinien sowie iber weiteren finanziellen Spiel-
raum dank unseres Commercial-Paper-Programms und
unseres Debt-Issuance-Programms. Durch vorausschau-
ende Liquiditatsplanung stellen wir sicher, dass wir jeder-
zeit zahlungsfahig sind. Dabei bedienen wir uns u.a. eines
konzernweiten Meldesystems, das die kurz-, mittel- und
langfristigen Mittelbedarfe der Konzerngesellschaften
erfasst.

Unternehmensstrategische Risiken und Chancen: Ent-
scheidungen lber Sachinvestitionen und Akquisitionen
sind wegen der Héhe und der langfristigen Bindung des
eingesetzten Kapitals mit besonderen Risiken und Chan-
cen verbunden. Wird ein Unternehmen erworben, kénnen
u.a. Probleme bei der Integration von Mitarbeitern, Prozes-
sen und Technologien auftreten. Fiir die Vorbereitung und
Umsetzung strategischer Sachinvestitions- und Akquisiti-
onsentscheidungen gibt es bei RWE differenzierte Zustan-
digkeitsregelungen und Genehmigungsprozesse. Die
intensive Beobachtung von Markten und Wettbewerbern
hilft uns dabei, unternehmensstrategische Risiken und
Chancen friihzeitig zu erfassen und zu bewerten.

Kontinuitat des Geschaftsbetriebs: Auf samtlichen

Stufen unserer Wertschépfung betreiben wir technologisch
komplexe, vernetzte Produktionsanlagen. An unseren
Tagebaugeraten, Foérderanlagen, Kraftwerkskomponenten
und Netzen kénnen nicht versicherte Schaden auftreten.
In unseren Kraftwerken steigt das Risiko ungeplanter
Betriebsunterbrechungen mit zunehmendem Alter ihrer
Komponenten. Auferdem kann es zu Verzégerungen beim
Bau neuer Anlagen kommen, etwa durch Unfalle, Material-
fehler, verspatete Zulieferungen oder zeitaufwandige
Genehmigungsverfahren. Diesen Risiken begegnen wir

- soweit moglich - durch ein sorgfaltiges Projektmanage-
ment. Im Netzgeschaft besteht die Gefahr, dass Anlagen
durch héhere Gewalt, z.B. Wettereinfllsse, zerstort wer-
den. Hohe Sicherheitsstandards und regelmafpige Prif-,
Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten sollen diese
Risiken in Grenzen halten. Soweit wirtschaftlich sinnvoll,
schlieffen wir entsprechende Versicherungen ab.
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= Informationstechnologie: Unsere Geschaftsprozesse wer-
den durch effiziente Informationsverarbeitungssysteme
unterstlitzt. Dennoch kénnen wir nicht vollstdndig aus-
schliefen, dass Mangel bei der Verfligbarkeit der IT-Infra-
strukturen und der Sicherheit unseres Datenbestands
auftreten. Wir begegnen dem mit hohen Sicherheitsstan-
dards, der Sensibilisierung der Nutzer sowie Beschrankun-
gen der Zugriffs- und Zugangsrechte. Auflerdem investie-
ren wir regelmafig in die Modernisierung von Hard- und
Software. Unsere IT basiert weitgehend auf marktiblichen
Standards. lhr Betrieb ist in modernen Rechenzentren
gebiindelt. Fur die Steuerung von Risiken bei der Entwick-
lung von IT-Lésungen haben wir einen konzernweit
verbindlichen Prozess etabliert.

= Personal: Der Wettbewerb der Unternehmen um qualifi-
ziertes Personal wird immer intensiver. Um hier unsere
Position zu sichern und zu starken, betonen wir bei der
Mitarbeiterakquise die Attraktivitat von RWE als Arbeit-
geber. Zudem streben wir an, Fach- und Fiihrungskrafte
langfristig an den Konzern zu binden. Neben leistungsori-
entierter Verglitung und fortschrittlichen Sozialleistungen
setzen wir dabei insbesondere auf die breit gefacherten
Perspektiven, die sich ihnen im RWE-Konzern eroffnen:
durch Traineeprogramme, interdisziplindre Karrierewege,
Einsatzmoglichkeiten in unterschiedlichen europaischen
Konzerngesellschaften sowie attraktive Fort- und Weiter-
bildungsangebote. Risiken aufgrund der Mitarbeiterfluk-
tuation begrenzen wir durch Stellvertreterregelungen und
eine frihzeitige Nachfolgeplanung.

Bericht zum rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystem: Angaben nach § 315 Abs. 2 Nr. 5 und

§ 289 Abs. 5 HGB. In der Finanzberichterstattung besteht
das Risiko, dass die Jahres-, Konzern- und Zwischenab-
schliisse Falschdarstellungen enthalten, die méglicherweise
einen wesentlichen Einfluss auf die Entscheidungen ihrer
Adressaten haben. Unser rechnungslegungsbezogenes inter-
nes Kontrollsystem (IKS) zielt darauf ab, mégliche Fehler-
quellen zu identifizieren und die daraus resultierenden
Risiken zu begrenzen. Es erstreckt sich auf die Finanzbericht-
erstattung im gesamten RWE-Konzern. So kédnnen wir mit
hinreichender Sicherheit gewadhrleisten, dass ein den gesetz-
lichen Vorschriften entsprechender Jahres- und Konzernab-
schluss erstellt wird.

Die Ausgestaltung des rechnungslegungsbezogenen IKS er-
gibt sich aus der Organisation unseres Rechnungslegungs-
und Finanzberichterstattungsprozesses. Eine der Kernfunkti-
onen dieses Prozesses ist die Steuerung des Konzerns und
seiner operativen Einheiten. Ausgangspunkt hierfir sind die
Zielvorgaben des Vorstands der RWE AG. Aus ihnen und aus
unseren Erwartungen in Hinblick auf die operative Geschafts-
entwicklung erarbeiten wir einmal im Jahr unsere Mittelfrist-
planung. Diese umfasst Budgetwerte fiir das jeweils bevor-
stehende Geschéftsjahr und Planzahlen fiir die Folgejahre.
Fir laufende Geschaftsjahre erstellen wir Prognosen, die am
Budget ankniipfen. Der Vorstand der RWE AG und die Vor-
stande der wichtigsten Tochtergesellschaften kommen vier-
teljdhrlich zusammen, um Quartals- und Jahresabschlisse
auszuwerten und die Prognosen zu aktualisieren.

Die Buchflihrung ist Glberwiegend dezentral organisiert; mit-
unter Gbernehmen Konzerngesellschaften diese Aufgabe fir
ihre Tochterunternehmen. Bestimmte Verarbeitungsprozesse,
z.B. die Personalabrechnung, sind bei internen Dienstleistern
wie der RWE Service GmbH gebiindelt oder unterliegen zu-
mindest konzerneinheitlich definierten Qualitatsstandards.
In ihrer Funktion als Holding nimmt die RWE AG zentrale Auf-
gaben auf dem Gebiet der Rechnungslegung wahr. Dabei
handelt es sich u.a. um die Konsolidierung, die Bilanzierung
von Pensionsriickstellungen in Deutschland und die Priifung
der Werthaltigkeit bilanzierter Firmenwerte. Ebenfalls der
RWE AG zugeordnet sind Aufgaben, die die Verwaltung und
Uberwachung von Finanzinstrumenten, den Zahlungsver-
kehr, die Geldanlagen und die Organschaftsabrechnung
betreffen. Teilweise werden dafiir externe Dienstleister
hinzugezogen.

Im Rahmen der externen Berichterstattung zum Halbjahr
und zum Gesamtjahr haben die Vorstandsvorsitzenden und
Finanzvorstdnde bzw. die Geschaftsfiihrer wichtiger Tochter-
gesellschaften sowie ausgewahlte Bereichsleiter der RWE AG
einen internen Bilanzeid zu leisten. Erst wenn dies gesche-
hen ist, legen die Mitglieder des Vorstands der RWE AG zum
Halbjahr und zum Gesamtjahr einen externen Bilanzeid ab
und unterzeichnen die Versicherung der gesetzlichen Vertre-
ter. Sie bestatigen damit, dass die vorgeschriebenen Rech-
nungslegungsstandards eingehalten wurden und dass die
Zahlen ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln.
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Unsere Abschliisse erstellen wir mithilfe eines konzernweiten
Berichterstattungssystems, das wir auch fiir die Aufstellung
der Budgets und Prognosen nutzen. Alle vollkonsolidierten
Tochtergesellschaften bedienen sich dieses Systems. Es bil-
det die Basis flr einen standardisierten Datenmeldeprozess
im Konzern. Die Finanzbuchhaltungssysteme werden grof-
tenteils von der RWE IT GmbH unterhalten.

Wir identifizieren Risiken der Finanzberichterstattung auf
Ebene der Unternehmensbereiche anhand quantitativer,
qualitativer und prozessbezogener Kriterien. Fundament

des IKS sind unsere allgemein verbindlichen Richtlinien und
ethischen Werte, die ihren Niederschlag auch im RWE-
Verhaltenskodex finden. Darauf aufbauend stellen Mindest-
anforderungen an die wesentlichen Verarbeitungsprozesse
eine integre Datenerhebung und -verwaltung sicher. Risiken
bei einzelnen Bilanzpositionen infolge subjektiver Ermes-
sensspielrdume oder komplexer Transaktionen werden in
einer konzerniibergreifenden Risiko- und Kontrollmatrix
erfasst. Einmal im Jahr erbringen wir den Nachweis, dass
die notwendigen Kontrollen tatsachlich stattfanden und kor-
rekt vorgenommen wurden. Dies geschieht durch die interne
Revision, externe Wirtschaftspriifer oder das fiir die Durch-
fihrung der Kontrollen verantwortliche Management.

Der Priifungsausschuss des Aufsichtsrats befasst sich in
seinen Sitzungen regelmafig mit der Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen IKS. Einmal im Jahr legt ihm der
Finanzvorstand der RWE AG die Risiken der Finanzbericht-
erstattung dar. Dabei erldutert er auch, welche Kontrollmaf-
nahmen ergriffen wurden und wie die korrekte Durchfiihrung
der Kontrollen gepriift wurde.

Unsere Konzernrevision ist zertifiziert nach dem vom
Deutschen Institut fiir Interne Revision e.V. empfohlenen
Standard , Qualitaitsmanagement in der Internen Revision”.
Sie ist funktional an den Gesamtvorstand angebunden.
Disziplinarisch untersteht sie dem stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden und fachlich dem Finanzvorstand.

Entwicklung der Risiken und Chancen 95



96 Prognosebericht

1.12 PROGNOSEBERICHT
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RWE erntet zunehmend die Friichte friiherer Investitionen: Neue Stromerzeugungsanlagen gehen in Betrieb und bringen
uns zusitzliche Ertrige. Auch héhere Ol- und Gasférdermengen schlagen sich positiv im Ergebnis nieder. Daneben profi-
tieren wir von langfristigen Effizienzverbesserungen. All dies hilft uns, Belastungen aus riicklaufigen Kraftwerksmargen
und defizitdren Gasbezugsvertragen abzufedern. Fiir 2012 und 2013 erwarten wir ein betriebliches Ergebnis auf dem
Niveau von 2011. Das Bemerkenswerte daran: Die Effekte aus dem laufenden Desinvestitionsprogramm sind in dieser
Prognose bereits beriicksichtigt. Beim nachhaltigen Nettoergebnis rechnen wir ebenfalls mit einer stabilen Entwicklung.
Die Chancen stehen somit gut fiir weiterhin attraktive Dividenden.

Weltkonjunktur verliert an Schwung. Nach ersten Prognosen
wird die globale Wirtschaftsleistung 2012 um 2,5 % steigen -
vorausgesetzt, dass die Staatsschuldenkrise im Euroraum
nicht eskaliert. China bleibt voraussichtlich Konjunkturloko-
motive, obwohl im Immobiliensektor des Landes erste Signa-
le flir eine Abschwachung zu beobachten sind. Im Euroraum
werden die Mafinahmen zur Konsolidierung der Staatshaus-
halte das Wachstum bremsen. Das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) kénnte dort 2012 insgesamt stagnieren. Etwas giins-
tiger sind Deutschlands Perspektiven: Nach einem Wachstum
von 3% im vergangenen Jahr halt der Sachverstandigenrat
immerhin noch ein Plus von nahezu 1% fiir méglich. Die
deutschen Ausriistungsinvestitionen werden voraussichtlich
niedriger sein als 2011. Auferdem diirfte die schwierige kon-
junkturelle Lage der europaischen Nachbarldnder die Aus-
fuhren beeintrachtigen, wahrend vom privaten Konsum sta-
bilisierende Impulse ausgehen sollten. Fiir die Niederlande
und Belgien wird ein Anstieg des BIP in der Grofienordnung
von 0,5% prognostiziert. Gleiches gilt fiir Grofbritannien:
Dort diirften die von der Regierung erlassenen Sparprogram-
me und der weiterhin schwache Immobiliensektor den priva-
ten Verbrauch dampfen. Erste Schdtzungen fiir unsere zen-
tralosteuropaischen Markte deuten ebenfalls auf ein Nach-
lassen der Konjunkturdynamik hin: Wahrend die polnische
Wirtschaft wahrscheinlich noch um liber 2% wachst, wird
die tschechische wohl nur um 0,5% zulegen. Fiir Ungarn
wird sogar ein Riickgang der Wirtschaftsleistung erwartet.

Positiver Witterungseinfluss auf Energieverbrauch erwartet.
Die prognostizierte Abschwachung des Wirtschaftswachs-
tums wird sich im Energiebedarf niederschlagen. Allerdings
Uiberlagern schwer prognostizierbare Witterungseffekte

den Konjunktureinfluss, besonders beim Gas. Wie bereits
erwahnt, lagen die Temperaturen 2011 weit (iber dem zehn-
jahrigen Mittel. Eine Normalisierung wiirde daher zu einem
erh6hten Energieverbrauch fihren.

Beim Strom erwarten wir fiir Deutschland einen bestenfalls
schwachen Nachfrageanstieg um weniger als 1%. Impulse
werden wohl vor allem vom Dienstleistungssektor ausgehen,
wahrend der Verbrauch der energieintensiven Branchen so-
gar sinken kdnnte. Fiir Grofibritannien und die Niederlande
sieht unsere Prognose dhnlich aus. Etwas heterogener ist
das Bild in Zentralosteuropa: In Polen scheint ein Verbrauchs-
zuwachs um 2% moglich, wahrend Tschechien und insbe-
sondere Ungarn deutlich dahinter zurlickbleiben diirften.

Beim Gas rechnen wir mit witterungsbedingter Mehrnachfra-
ge in allen Kernmérkten. Lasst man den Temperatureinfluss
unberiicksichtigt, ergibt sich fur Deutschland dagegen wohl
ein Verbrauchsriickgang um schatzungsweise 1%. Dahinter
steht die Annahme, dass der fortgesetzte Ausbau der erneu-
erbaren Energien und der aktuell niedrige Preis fiir CO,-Emis-
sionsrechte zu einer weiteren Verringerung der Einsatzdauer
von Gaskraftwerken fiihrt. In den Niederlanden und in Grof3-
britannien kénnte der Gasverbrauch sogar um mehr als 1%
sinken, falls Temperatureffekte ausbleiben. Gaskraftwerke
haben in diesen Landern einen vergleichsweise hohen Anteil
an der Stromerzeugung. Dariiber hinaus macht Grofbritan-
nien grofle Fortschritte auf dem Gebiet der Warmedammung
in Gebduden. Von unseren zentralosteuropdischen Markten
wird wohl nur Polen einen deutlichen temperaturbereinigten
Anstieg der Gasnachfrage verzeichnen. Basis dafiir ist die
gute Konjunktur.

Commodity-Preise weiter auf hohem Niveau. Trotz der er-
warteten konjunkturellen Abschwachung rechnen wir nicht
damit, dass sich die Preise an den Commodity-Médrkten
deutlich verringern. Auf unsere Ertragslage im laufenden
Geschaftsjahr hatte dies ohnehin keinen wesentlichen Ein-
fluss, da wir unsere Stromproduktion fiir 2012 schon nahezu
vollstandig verkauft und auch die dafiir benétigten Brenn-
stoffe beschafft oder zumindest preislich abgesichert haben.
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Der Strompreis, den RWE Power dabei realisiert hat, liegt un-
ter dem Vergleichswert fiir 2011 in Hohe von 63 € je MWh.
Fiir unsere diesjshrige Ol- und Gasférderung haben wir das
Preisrisiko ebenfalls durch Terminverkdufe begrenzt.

Die Ertragslage im Jahr 2013 kann durch die kiinftige Ent-
wicklung der Commodity-Notierungen aber noch stark beein-
flusst werden. Unsere aktuelle Ergebnisprognose basiert
zum grofen Teil auf den Terminpreisen, die Anfang 2012 zu
beobachten waren. Im Londoner Handel mit Roh6l der Sorte
Brent wurde der Forward 2013 Ende Januar mit 105 USS je
Barrel abgerechnet. Bei Kraftwerkssteinkohle notierte der
gleiche Kontrakt am Rotterdamer Markt mit 115 US$ (inkl.
Fracht und Versicherung). Erdgas kostete am niederldn-
dischen Handelspunkt 27 € je MWh und damit weiterhin
deutlich weniger als in 6lpreisindexierten Gasbezugsvertra-
gen. CO,-Emissionsrechte wurden Ende Januar 2012 mit 9 €
je EUA gehandelt. Dass sie sich zuletzt deutlich verbilligt
haben, schldgt sich im Strompreis nieder: Der Forward 2013
fur Grundlast-Lieferungen in Deutschland handelte am

31. Januar mit 52 € je MWh. RWE Power hat ihre Strompro-
duktion fiir 2013 bereits zu Gber 50% am Markt platziert.

Organisches Wachstum trotz schwieriger Rahmenbedin-
gungen. Klimaschutz, Ressourcenschonung und organisches
Wachstum stehen weiterhin ganz oben auf unserer Agenda.
Damit halten wir unseren strategischen Kurs - trotz schwieri-
ger wirtschaftlicher und politischer Rahmenbedingungen.
Allerdings werden wir das Tempo drosseln. Zu schwer wie-
gen die Belastungen in den kommenden Jahren aus dem
Betriebsstopp unseres Kernkraftwerks Biblis, der Kernbrenn-
stoffsteuer und gesunkenen Kraftwerksmargen. Fiir den
Dreijahreszeitraum bis 2014 planen wir Sachinvestitionen im
Gesamtumfang von 16 Mrd. €. Unsere Investitionen werden
damit voraussichtlich h6her sein als die Mittel, die uns aus
laufender Geschaftstatigkeit abzliglich der Ausschiittungen
zur Verfligung stehen. Dies soll sich spatestens ab 2015
andern, wenn unser laufendes Kraftwerksneubauprogramm
abgeschlossen ist. Die niederlandischen Gaskraftwerke Claus
C und Moerdijk 2 haben im Januar bzw. Februar 2012 bereits
den kommerziellen Betrieb aufgenommen. Ende Mérz soll
der Braunkohledoppelblock in Neurath bei KéIn folgen und
in der zweiten Jahreshélfte die Gaskraftwerke in Pembroke
(GrofRbritannien) und Denizli (Tirkei). Diese Anlagen sind die
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modernsten ihrer Art: Sie verbrauchen weniger Brennstoff
als vergleichbare Kraftwerke alteren Baudatums und
verursachen daher auch weniger Emissionen.

Im Zentrum unserer Wachstumsstrategie steht der Ausbau
der Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien. Dafir
wollen wir im Zeitraum von 2012 bis 2014 rund 4 Mrd. €
einsetzen. Knapp die Hélfte der Mittel flieft in neue Off-
shore-Windparks. Bis 2020 soll der Anteil der erneuerbaren
Energien an unserer Stromerzeugungskapazitat auf mindes-
tens 20% steigen. Ende 2011 lag er bei 8%.

Das Upstream-Geschaft der RWE Dea gehort nach wie vor zu
unseren Wachstumsfeldern, obwohl wir uns hier von Anteilen
an Projekten trennen wollen. RWE Dea plant fiir 2012 und
die beiden folgenden Jahre Investitionen von insgesamt

2,7 Mrd. €. Regionale Schwerpunkte sind die britische Nord-
see, die Kiiste vor Norwegen sowie Deutschland und Nord-
afrika. RWE Dea will im Jahr 2014 eine Gas- und Olproduk-
tion von mehr als 40 Mio. Barrel Oliquivalente und ein
betriebliches Ergebnis in der Gr6fenordnung von 800 Mio. €
erreichen. Auch im Unternehmensbereich Zentralost-/Stid-
osteuropa sehen wir Chancen fiir Wachstum, vor allem auf
dem Gebiet der Stromerzeugung.

Desinvestitionen zur Wahrung des finanziellen Spielraums.
Um die dargestellten Wachstumspldne realisieren zu konnen,
werden wir uns von Aktivitaten trennen. Wir priifen Optio-
nen flr einen Verkauf des tschechischen Gasfernleitungs-
netzbetreibers NET4GAS, unserer Beteiligung an Berlin-
wasser, einiger deutscher Vertriebs- und Netzaktivitaten
sowie ausgewahlter Kraftwerkskapazitaten und Anteile an
Upstream-Projekten. Geplant sind Desinvestitionen im
Gesamtwert von bis zu 7 Mrd. €. Das ist weniger, als wir
zuvor geplant hatten. Umfang und Auswahl der zu ver-
dufernden Aktivitdten hangen maRgeblich davon ab,
welchen Beitrag ihr Verkauf zur Verbesserung unseres Ver-
schuldungsfaktors leistet. Letzterer ist definiert als das
Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA. Die Desinves-
titionen sollen bis Ende 2013 umgesetzt werden.
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Effizienzsteigerungen im Plan - neues Programm ab 2013.
Unser laufendes Programm zur Kostensenkung und Erldsstei-
gerung wollen wir Ende 2012 abschlieflen. Ziel ist ein nach-
haltiger Ergebnisbeitrag gegeniiber 2006 von 1,5 Mrd. €.
Fir 2013 und 2014 planen wir ein neues Programm. Es soll
einen dauerhaften Ergebniseffekt von 1 Mrd. € erbringen.
Drei Viertel davon wollen wir schon im kommenden Jahr
realisieren. Das neue Programm erstreckt sich auf alle Kon-
zerngesellschaften. Die MaRnahmen haben wir bereits teil-
weise konkretisiert. Sie zielen auf Verbesserungen der
operativen Prozesse ab, aber u.a. auch auf Einsparungen bei
Verwaltung und IT.

Prognose 2012: Umsatz in der GroRenordnung des Vor-
jahres. Fir das laufende Geschéftsjahr rechnen wir mit einem
Auflenumsatz in der Grofenordnung von 2011. Da wir seit
September 2011 nur eine Minderheitsbeteiligung am Strom-
Ubertragungsnetzbetreiber Amprion halten, weisen wir fir
das Unternehmen 2012 keine Erldse mehr aus. Dem stehen
voraussichtlich steigende Umsatze im deutschen und briti-

RWE Geschaftsbericht 2011

schen Vertriebsgeschaft gegeniiber. Hinzu kommt, dass Er-
I6se, die unsere deutschen Verteilnetzbetreiber mit Amprion
erzielen, nicht mehr als Innen-, sondern als Aufienumsatz
erfasst werden.

Stabile Ergebnisentwicklung erwartet. Trotz Desinvestitio-
nen gehen wir fiir 2012 von einer stabilen Ertragslage aus.
Positive Impulse erwarten wir von einer steigenden OI- und
Gasproduktion der RWE Dea. Auferdem profitieren wir von
der Inbetriebnahme neuer Erzeugungskapazitaten, allen vor-
an des Braunkohledoppelblocks in Neurath bei KéIn. Dem
stehen steigende Belastungen aus der deutschen Kernbrenn-
stoffsteuer gegeniiber. Im Gas-Midstream-Geschaft miissen
wir fiir Gasbezlige auf Basis Olpreisindexierter Vertrage auch
2012 zum Teil deutlich héhere Preise bezahlen, als wir beim
Weiterverkauf dieser Mengen erzielen kdnnen. Dies wird
wohl zusétzliche negative Ergebniseffekte mit sich bringen.
Die laufenden Preisrevisionen mit unseren Gaslieferanten
dirften Giberwiegend erst 2013 zu Entlastungen fiihren.

Entwicklung der Prognosen fiir das Gesamtjahr 2012 Ist 2011 Prognose 2012 vs. 2011
in Mio. €
Aufenumsatz 51.686 auf Vorjahreshohe
EBITDA 8.460 auf Vorjahreshohe
Betriebliches Ergebnis 5.814 auf Vorjahreshéhe
Deutschland 4.205 tiber Vorjahr
Stromerzeugung 2.700 tiber Vorjahr
Vertrieb/Verteilnetze 1.505 auf Vorjahreshohe
Niederlande/Belgien 245 deutlich unter Vorjahr
Grofbritannien 357 deutlich iiber Vorjahr
Zentralost-/Stidosteuropa 1.109 unter Vorjahr
Erneuerbare Energien 181 tiber Vorjahr
Upstream Gas & Ol 558 deutlich iiber Vorjahr
Trading/Gas Midstream -800 deutlich unter Vorjahr!
Nachhaltiges Nettoergebnis 2.479 auf Vorjahreshohe

1 Die Ertragslage des Bereichs hingt mafgeblich davon ab, wie sich die Gas- und Olpreise entwickeln. Die Ergebnisprognose basiert auf Marktdaten von Mitte Februar 2012.
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Das EBITDA und das betriebliche Ergebnis des RWE-Konzerns
werden 2012 voraussichtlich etwa so hoch sein wie im
Vorjahr. Auch beim nachhaltigen Nettoergebnis gehen wir
davon aus, das Niveau von 2011 halten zu kdnnen. In der
Prognose berlicksichtigt sind die Auswirkungen des laufen-
den Desinvestitionsprogramms.

= Deutschland: Das betriebliche Ergebnis des Unterneh-
mensbereichs wird aus heutiger Sicht liber dem Vorjahres-
niveau liegen.

Stromerzeugung: Fiir dieses Geschaftsfeld erwarten wir
eine Ertragsverbesserung. RWE Power kann mit dem neu-
en Braunkohledoppelblock in Neurath einen zusatzlichen
Ergebnisbeitrag erwirtschaften. Auferdem rechnen wir mit
positiven Effekten bei den Kernenergieriickstellungen, u.a.
weil vorjahrige Einmalbelastungen aus der Energiewende
wegfallen. Der Revisions- und Betriebsaufwand wird vor-
aussichtlich niedriger sein als 2011, ebenso die Kosten fiir
die Beschaffung von Emissionsrechten. Allerdings treten
auch gegenldufige Effekte auf: Der Preis fiir unsere dies-
jahrige deutsche Stromproduktion, die wir bereits fast
komplett am Markt platziert haben, liegt unter dem Niveau
des Vorjahres (63 € je MWh). Auferdem haben wir preisbe-
dingte Mehrkosten beim Brennstoffeinkauf und rechnen
mit einer héheren Belastung aus der Kernbrennstoffsteuer.

Vertrieb/Verteilnetze: Hier schliefen wir voraussichtlich
auf Vorjahresniveau ab. Einerseits erwarten wir, in starkem
Ma[le von effizienzsteigernden Mafinahmen profitieren zu
kénnen. Andererseits entfallen positive Einmaleffekte, die
sich 2011 aus der erstmaligen Vollkonsolidierung von NEW
ergaben. Auferdem dirfte das Beteiligungsergebnis
sinken.

= Niederlande/Belgien: Das betriebliche Ergebnis von
Essent wird sich aus heutiger Sicht deutlich verringern, vor
allem wegen riickldufiger Margen der niederlandischen
Steinkohle- und Gaskraftwerke. Auch die Ertrdge aus dem
bei Essent verbliebenen Gas-Midstream-Geschaft werden
voraussichtlich niedriger sein als 2011. Mit umfangreichen
Mafnahmen zur Kostensenkung wollen wir diese Einflisse
abfedern.
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= GrofSbritannien: RWE npower kann aus heutiger Sicht

deutlich tber Vorjahr abschliefen. Basis dafiir sind zusatz-
liche Maflnahmen zur Effizienzverbesserung. Davon profi-
tieren wir vor allem im Vertriebsgeschaft. Hier dirften sich
die Margen weiter erholen. RWE npower hat zum 1. Okto-
ber 2011 die Haushaltstarife fiir Strom- und Gaskunden
um durchschnittlich 7,2 bzw. 15,7 % angehoben. Dem
folgte zum 1. Februar 2012 eine Senkung der Gaspreise
um durchschnittlich 5%, mit der wir preisbedingte Entlas-
tungen beim Gasbezug am Groffhandelsmarkt an unsere
Kunden weitergeben. Im Erzeugungsgeschaft wird sich die
Ertragslage wohl marktbedingt weiter verschlechtern.
Allerdings profitieren wir in erheblichem Mafle von der
Wiederaufnahme der Stromproduktion am Standort
Tilbury, nachdem das dortige Steinkohlekraftwerk fiir die
Verbrennung von Biomasse umgeriistet worden ist. Positiv
wirkt auch, dass unser Gaskraftwerk in Pembroke in der
zweiten Jahreshélfte den kommerziellen Betrieb aufnimmt.

Zentralost-/Stidosteuropa: Der Unternehmensbereich wird
voraussichtlich nicht an das gute Vorjahresergebnis an-
knipfen kénnen. Fiir unser Gasgeschéft in Tschechien er-
warten wir rlicklaufige Vertriebs- und Verteilnetzmargen.
Das Ergebnis aus dem dortigen Gastransport diirfte aber
stabil bleiben. Gleiches gilt flir unser ungarisches und
polnisches Stromgeschaft.

Erneuerbare Energien: Die Inbetriebnahme neuer Erzeu-
gungskapazitaten wird zu Mehrerlésen und damit auch zu
einer Verbesserung beim betrieblichen Ergebnis von RWE
Innogy fiihren. Insbesondere profitieren wir davon, dass
unsere Holzpelletfabrik im US-Bundesstaat Georgia, die im
Mai 2011 den Betrieb aufgenommen hat, erstmals ganz-
jahrig zur Verfligung steht. Daneben erwarten wir, dass
der Offshore-Windpark Greater Gabbard im Jahresverlauf
fertiggestellt wird. Allerdings entfallen auch Sonderer-
trage aus Schadensersatzleistungen, die wir 2011 fir
Verspatungen beim Bau dieses Windparks in Anspruch
nahmen. Sollten im laufenden Jahr normale Wetterver-
haltnisse herrschen, waren das Windaufkommen und die
Niederschlagsmengen héher als 2011 - und dementspre-
chend die Auslastung unserer Windkraftanlagen und
Laufwasserkraftwerke. Dies hatte positiven Einfluss auf die
Ertragslage. Gegenlaufig wirkt, dass die aktuellen Investi-
tionsprojekte mit hohen Vorlaufkosten verbunden sind.
Zudem erwarten wir geringere Erlése aus dem Verkauf von
Projekten, die wir entwickelt haben.
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= Upstream Gas & Ol: Das betriebliche Ergebnis der RWE
Dea dirfte sich deutlich verbessern, denn wir werden in
mehreren Gasfeldern, die wir entwickelt haben, die Pro-
duktion aufnehmen. Auferdem gehen wir davon aus,
hohere Gaspreise erzielen zu kénnen. Weitere Entlastun-
gen sehen wir beim Explorationsaufwand. Allerdings wer-
den mit unseren zunehmenden Foérderaktivitdten auch
steigende Kosten der Produktion einhergehen.

= Trading/Gas Midstream: Wir erwarten, dass der Bereich
erneut mit einem betrieblichen Verlust abschlieft. Dieser
wird aus heutiger Sicht sogar deutlich héher ausfallen
als 2011. Dafiir geben Belastungen im Gas-Midstream-
Geschaft den Ausschlag. Auch fiir 2012 liegen die an den
Olmarkt gekoppelten Beschaffungspreise fiir Gas insge-
samt weit Gber den Entgelten, die beim Weiterverkauf am
Markt realisiert werden kdnnen. Unsere Ergebnisprognose
basiert auf den Mitte Februar 2012 beobachteten Markt-
notierungen. Derzeit fiihren wir Revisionsverhandlungen
mit unseren Gaslieferanten, deren Ausgang mafgeblichen
Einfluss auf die mittelfristige Ertragslage haben wird.
Allerdings diirften die Entscheidungen grofienteils erst
nach 2012 fallen. Im Handelsgeschaft der RWE Sup-
ply & Trading gehen wir davon aus, eine gegeniiber dem
schwachen Vorjahr deutlich verbesserte Performance zu
erzielen.

Dividende fiir das Geschéaftsjahr 2012. Der Dividenden-
vorschlag fiir das laufende Geschéftsjahr wird sich an unserer
Ublichen Ausschittungsquote von 50 bis 60% orientieren.
Bemessungsgrundlage ist das nachhaltige Nettoergebnis.
Wie bereits dargestellt, erwarten wir hier einen Wert in der
Grofenordnung des Vorjahres.

Sachinvestitionen von 6 Mrd. € geplant. Unsere Investi-
tionen in Sachanlagen werden sich 2012 auf ca. 6 Mrd. €
belaufen. Damit wiirde das Rekordniveau der beiden Vor-
jahre (6,4 Mrd. €) leicht unterschritten. Dies folgt aus der
zunehmenden Fertigstellung von Anlagen aus unserem
Kraftwerksneubauprogramm. Fiir den Ausbau der Strom-
erzeugung aus erneuerbaren Energien werden wir aber
voraussichtlich mehr ausgeben als 2011. Auch unsere
Investitionen im Upstream-Geschaft mit Gas und Ol wollen
wir steigern.

Verschuldungsfaktor: Leichte Verbesserung erwartet.
Unsere Nettoschulden, die Ende 2011 bei 29,9 Mrd. € lagen,
werden sich etwas verringern. Dazu sollen Verkaufserlése
aus unserem Desinvestitionsprogramm beitragen. Bei einem
stabilen EBITDA wiirde damit auch der Verschuldungsfaktor
leicht zurlickgehen. Die Obergrenze von 3,0, an der wir

uns orientieren, wird er jedoch voraussichtlich weiterhin
liberschreiten. Wir wollen ihn zligig wieder an diese Marke
heranfiihren, um unser solides A-Rating zu sichern.

Mitarbeiterzahl etwas unter Vorjahr. Fiir das laufende
Geschéftsjahr rechnen wir mit einem leichten Riickgang
unseres Personalbestands. Stark verringern wird sich die
Mitarbeiterzahl in Grofbritannien. RWE npower will durch
Prozessverbesserungen im Vertrieb Stellen einsparen. Auch
im Unternehmensbereich Deutschland erwarten wir einen
Wegfall von Stellen: Im Geschaftsfeld Vertrieb/Verteilnetze
fuhren geplante Desinvestitionen zum Ausscheiden von
Mitarbeitern; im Geschaftsfeld Stromerzeugung schlagen
effizienzsteigernde Maflnahmen und die Stilllegung des
Kernkraftwerks Biblis zu Buche. RWE Innogy wird dagegen
ihre Personaldecke weiter aufstocken.

Ergebnisprognose fiir 2013. Die Ertragsperspektive fir
2013 ist glinstig, obwohl in der Stromerzeugung massive
Zusatzbelastungen auf uns zukommen. Diese resultieren da-
raus, dass unseren Kraftwerken ab 2013 keine CO,-Emissions-
rechte mehr kostenfrei zugeteilt werden. Dem stehen aber
positive Effekte aus dem neuen Effizienzsteigerungspro-
gramm gegendlber, die sich voraussichtlich auf 750 Mio. €
summieren. Daneben rechnen wir damit, dass die laufenden
Revisionsverhandlungen mit den Gaslieferanten der RWE
Supply & Trading grofenteils abgeschlossen werden kénnen
und zu erheblichen Entlastungen fiihren. Bis Ende 2013
wollen wir unser Desinvestitionsprogramm abgeschlossen
haben. Dadurch werden Ergebnisbeitrdage der verkauften
Aktivitaten entfallen. Trotzdem erwarten wir, beim betrieb-
lichen Ergebnis und beim nachhaltigen Nettoergebnis Werte
in der Gréflenordnung von 2011 zu erreichen. Das EBITDA
dirfte sich sogar verbessern: Wir veranschlagen es fiir 2013
auf ca. 9 Mrd. €.

Weiterhin attraktive Dividenden. An unserer Ausschiittungs-
quote von 50 bis 60% halten wir mittelfristig fest. Das heift,
wir wollen weiterhin mindestens die Halfte unseres nachhal-
tigen Nettoergebnisses an unsere Anteilseigner auszahlen.
Damit bleibt die RWE-Aktie ein attraktiver Dividendentitel.
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2.0 UNSERE VERANTWORTUNG

2,9 Mrd. € Umweltschutzausgaben
146 Mio. € Aufwand fir Forschung und Entwicklung
0,787t CO,-Ausstofs je Megawattstunde

8% Anteil der erneuerbaren Energien an der
Erzeugungskapazitat

41,3% Energetischer Nutzungsgrad fossil
befeuerter Kraftwerke

UNSERE VERANTWORTUNG
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2.1 BERICHT DES AUFSICHTSRATS

im Geschaftsjahr 2011 hat der Aufsichtsrat samtliche ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahrgenommen.
Wir haben den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmafig beraten und seine Mafinahmen Gberwacht. Dabei
waren wir in alle grundlegenden Entscheidungen eingebunden. Der Vorstand berichtete uns schriftlich und miindlich Gber
die wesentlichen Aspekte der Geschaftsentwicklung und bedeutende Geschaftsvorfalle. Dies geschah regelmafig, umfas-
send und zeitnah. Ebenso griindlich wurden wir Gber die aktuelle Ertragssituation, liber die Risiken und deren Management
informiert.

Im Berichtsjahr kam der Aufsichtsrat zu sechs Sitzungen zusammen, davon eine konstituierende Sitzung nach der Hauptver-
sammlung am 20. April 2011 und eine auferordentliche Sitzung. Die Prasenz lag im Durchschnitt bei 93 %. Kein Mitglied des
Aufsichtsrats hat an weniger als der Hélfte der Sitzungen teilgenommen. Unsere Entscheidungen trafen wir auf Grundlage
von ausfiihrlichen Berichten und Beschlussvorschldgen des Vorstands. Informationen (iber Projekte und Vorgange von beson-
derer Bedeutung oder Dringlichkeit erhielten wir auch auferhalb von Sitzungen. Der Aufsichtsrat hat die nach Gesetz oder
Satzung erforderlichen Beschliisse gefasst. Sofern nétig, tat er dies auch in Ausschusssitzungen. Als Vorsitzender des
Aufsichtsrats stand ich in stdndigem Kontakt mit dem Vorstandsvorsitzenden. Ereignisse von auferordentlicher Bedeutung
fur die Lage und Entwicklung des RWE-Konzerns konnten somit unverziiglich erértert werden.

Beratungsschwerpunkte. Ein zentrales Thema unserer Beratungen im Geschaftsjahr 2011 war die Energiewende der Bundes-
regierung nach dem Reaktorungliick in Fukushima und ihre Auswirkungen auf die Ertragslage des RWE-Konzerns. Der Vorstand
berichtete uns ausfiihrlich Giber die Ereignisse von Fukushima. Auch zur juristischen Bewertung der Beschliisse der Bundes-
regierung zur Kernenergie und zum Stand der in diesem Zusammenhang angestrengten juristischen Verfahren wurden wir
umfassend informiert. Ebenso informierte der Vorstand uns iiber die politische Lage in Libyen und Agypten, wo RWE Dea
tatig ist. Im Zentrum unserer Beratungen standen auch der Verkauf einer Beteiligung von 74,9% an Amprion und der Minder-
heitsbeteiligung am Steinkohlekraftwerk Rostock sowie weitere Desinvestitionsprojekte. Daneben befassten wir uns mit dem
Erwerb der niederlandischen Energy Resources Holding und dem Fortgang der Kraftwerksneubauprojekte.

In einer auferordentlichen Sitzung widmeten wir uns dem Konzept des Vorstands zur strategischen Ausrichtung des RWE-
Konzerns und zur Starkung der Finanzkraft. Einem eigens dafiir gebildeten Ausschuss tGbertrugen wir die beim Gesamt-
Aufsichtsrat liegenden Kompetenzen fiir die vom Vorstand vorgeschlagene Ausgabe junger RWE-Aktien unter Nutzung des
genehmigten Kapitals und im Eigenbestand gehaltener Aktien. Zentrales Thema einer ordentlichen Sitzung waren auch die
Perspektiven der Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien, deren Ausbau Kernelement der RWE-Strategie ist.

Der Vorstand hat uns regelmafig iber die Umsatz- und Ertragslage, Giber Mafinahmen zur Kostensenkung und {iber die Preis-
entwicklung an den Energiemarkten informiert. In der Sitzung am 12. Dezember 2011 haben wir nach intensiven Beratungen
die Planung des Vorstands fiir das Jahr 2012 und die Vorschau auf die Jahre 2013 und 2014 verabschiedet. Soweit Abwei-
chungen von frither aufgestellten Planungen und Zielen auftraten, wurden uns diese ausfihrlich erlautert.

Ebenfalls in der Sitzung am 12. Dezember 2011 haben wir Anforderungsprofile fiir den Vorstand und fiir den Aufsichtsrat
verabschiedet. Die Profile sollen sicherstellen, dass die Auswahl neuer Mitglieder von Aufsichtsrat und Vorstand geordnet
ablauft und sich an objektiven Kriterien ausrichtet.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

Dr. Manfred Schneider, Vorsitzender des Aufsichtsrats der RWE AG

Interessenkonflikte. Zur guten Corporate-Governance-Praxis gehort, dass Aufsichtsratsmitglieder offenlegen, wenn bei ihnen
potenzielle Interessenkonflikte auftreten. Im Berichtsjahr lagen keine solchen Mitteilungen vor.

Ausschiisse. Der Aufsichtsrat hat flinf regelmafige Ausschiisse, deren Mitglieder auf Seite 193 aufgefiihrt sind. Die Aus-
schiisse haben die Aufgabe, die bei Aufsichtsratssitzungen anstehenden Themen und Beschliisse vorzubereiten. Zum Teil
nehmen sie auch Entscheidungsbefugnisse wahr, die ihnen vom Aufsichtsrat ibertragen wurden. Die Vorsitzenden der
Ausschiisse haben den Aufsichtsrat regelmapig iber ihre Arbeit informiert.

Das Prasidium trat im Geschaftsjahr 2011 zu einer auferordentlichen und einer ordentlichen Sitzung zusammen. Unter
anderem leistete es Vorarbeiten fiir die Beratungen des Aufsichtsrats zur Planung fiir das Geschaftsjahr 2012 und zur
Vorschau auf die Jahre 2013 und 2014.

Der Priifungsausschuss tagte fiinfmal. Er beschaftigte sich intensiv mit den Quartalsfinanzberichten, dem Halbjahresab-
schluss und den Jahresabschliissen. Daneben bereitete er die Erteilung des Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer vor,
einschliefllich der Festlegung von Priifungsschwerpunkten und der Honorarvereinbarung. Sein besonderes Augenmerk galt
dem Risikomanagementsystem des Konzerns und dem rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem. Dariiber hinaus
befasste er sich mit Compliance-Fragen sowie den Priifungsergebnissen der internen Revision und deren Priifungsplanung.
Im Geschaftsjahr 2011 stand eine Vielzahl weiterer Themen auf der Ausschuss-Agenda, u.a. die Weiterentwicklung des
internen Kontrollsystems der RWE Supply & Trading, das Planungs- und Controllingsystem im RWE-Konzern, der Status der
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Informationssicherheit, die Nachhaltigkeitsberichterstattung, die laufenden Gaspreisrevisionen, das Kraftwerksneubau-
programm sowie die wirtschaftliche Situation im deutschen Netzgeschiaft und bei RWE Innogy. In den Sitzungen am

7. November 2011 und 27. Februar 2012 berichtete der Vorstand {iber die Stichprobenpriifung der Jahresabschliisse der
RWE Aktiengesellschaft und des Konzerns zum 31. Dezember 2010 durch die Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung (DPR).
Die Stichprobenpriifung wurde von der DPR ohne Fehlerfeststellung abgeschlossen. Dariiber hinaus hat der Ausschuss die
Jahres- und Zwischenabschlisse vor ihrer Veréffentlichung mit dem Vorstand und dem Abschlusspriifer erértert. Der Ab-
schlussprifer nahm in allen Ausschusssitzungen an den Beratungen teil und berichtete tber die Ergebnisse seiner Priifung
bzw. priiferischen Durchsicht.

Der Personalausschuss trat dreimal zusammen. Er befasste sich im Wesentlichen mit der Hohe der Vorstandsbeziige und dem
Vergitungssystem. Auflerdem bereitete er die Personalentscheidungen des Aufsichtsrats vor.

Der Nominierungsausschuss hielt eine Sitzung ab, in der er die Wahlvorschlage fiir die Hauptversammlung am 20. April 2011
vorbereitete.

Der Vermittlungsausschuss gemaf § 27 Abs. 3 MitbestG musste auch im Geschaftsjahr 2011 nicht einberufen werden.

Im August 2011 setzten wir einen Ausschuss zur Verbesserung der Finanzstruktur ein, der dreimal zusammentrat. Die
Ausschussmitglieder befassten sich im Detail mit der im Berichtsjahr vorgenommenen Kapitalerh6hung. Im Dezember 2011
stimmten sie der Nutzung des genehmigten Kapitals gegen Bareinlage und dem Platzierungspreis fiir die jungen Aktien zu
und verabschiedeten die sich daraus ergebenden Anpassungen der Satzung des Unternehmens. Mit Abschluss der Kapital-
erhdhung Ende 2011 stellte der Ausschuss die Tatigkeit ein.

Jahresabschluss 2011. Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat den vom Vor-
stand nach den Regeln des HGB aufgestellten Jahresabschluss 2011 der RWE Aktiengesellschaft, den gemaf} § 315a HGB
nach International Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellten Konzernabschluss und den zusammengefassten Lage-
bericht fur die RWE Aktiengesellschaft und den Konzern unter Einbeziehung der Buchfiihrung gepriift und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen. PricewaterhouseCoopers hat zudem festgestellt, dass der Vorstand ein geeigne-
tes Risikofriiherkennungssystem eingerichtet hat. Die Gesellschaft war von der Hauptversammlung am 20. April 2011 zum
Abschlusspriifer gewahlt und vom Aufsichtsrat mit der Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses beauftragt worden.

Die Jahresabschlussunterlagen, der Geschaftsbericht und die Priifungsberichte wurden den Mitgliedern des Aufsichtsrats
rechtzeitig zugeleitet. Dariiber hinaus erlduterte der Vorstand die Unterlagen in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats vom
28. Februar 2012. Die Abschlusspriifer berichteten in dieser Sitzung tber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung und
standen fir ergdnzende Auskiinfte zur Verfligung. Der Priifungsausschuss hatte sich bereits in seiner Sitzung vom

27. Februar 2012 im Beisein des Abschlusspriifers mit den Jahresabschliissen der RWE Aktiengesellschaft und des Konzerns
sowie den Priifungsberichten eingehend auseinandergesetzt; dem Aufsichtsrat hatte er empfohlen, die Abschliisse zu
billigen und dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands zuzustimmen.

In der Sitzung vom 28. Februar 2012 hat der Aufsichtsrat den Jahresabschluss der RWE Aktiengesellschaft, den Konzern-
abschluss, den zusammengefassten Lagebericht fiir die RWE Aktiengesellschaft und den Konzern sowie den Vorschlag fiir die
Verwendung des Bilanzgewinns seinerseits gepriift und keine Einwendungen erhoben. Wie vom Priifungsausschuss empfoh-
len, stimmte er dem Ergebnis der Priifung beider Abschliisse zu und billigte den Jahresabschluss der RWE Aktiengesellschaft
und den Konzernabschluss. Der Jahresabschluss 2011 ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat schlieft sich dem Gewinnver-
wendungsvorschlag an, der eine Dividende von 2,00 € je Aktie vorsieht.
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Personelle Verdnderungen in Aufsichtsrat und Vorstand. Mit Ablauf der Hauptversammlung am 20. April 2011

endete die Amtszeit der Mitglieder des Aufsichtsrats. Erneut in das Gremium gewadhlt wurden auf Seiten der Aktionars-
vertreter Frau Dagmar Mihlenfeld sowie die Herren Dr. Paul Achleitner, Carl-Ludwig von Boehm-Bezing, Frithjof Kiihn,

Dr. Manfred Schneider, Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz, Dr. Wolfgang Schiissel und Dr. Dieter Zetsche. Dr. Gerhard Langemeyer
und Dr. Wolfgang Reiniger schieden aus dem Aufsichtsrat aus. lhre Nachfolger sind die Herren Ullrich Sierau und Roger Graef.
Auf Seiten der Arbeitnehmervertreter wiedergewdhlt wurden Frau Dagmar Schmeer sowie die Herren Frank Bsirske,

Werner Bischoff, Heinz Blichel, Dieter Faust, Hans Peter Lafos, Uwe Tigges und Manfred Weber. Aus dem Aufsichtsrat aus-
geschieden sind Andreas Henrich und Giinter Reppien. An ihrer Stelle traten Frau Christine Merkamp und Herr Manfred Holz
in das Gremium ein. In der konstituierenden Sitzung des Aufsichtsrats vom 20. April 2011 wurde ich als Vorsitzender des
Aufsichtsrats und Frank Bsirske als mein Stellvertreter bestatigt. Dariiber hinaus sind die Ausschiisse neu besetzt worden.
Carl-Ludwig von Boehm-Bezing wurde gema[} Aktiengesetz als unabhdngiger Finanzexperte des Aufsichtsrats und des
Prifungsausschusses benannt.

Der Aufsichtsrat dankt den ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitgliedern fiir die engagierte und konstruktive Mitarbeit und fiir
ihren Einsatz zum Wohl des Unternehmens.

In seiner Sitzung am 8. August 2011 hat der Aufsichtsrat Herrn Peter Terium mit Wirkung zum 1. September 2011 als stell-
vertretenden Vorsitzenden in den Vorstand der RWE Aktiengesellschaft bestellt. Mit Wirkung zum 1. Juli 2012 ernannte der
Aufsichtsrat Herrn Terium zum Nachfolger von Dr. Jirgen Groffimann als Vorstandsvorsitzender und Dr. Rolf Martin Schmitz zu
seinem Stellvertreter. Die Bestellung von Herrn Dr. Grofmann wurde mit Wirkung zum 30. Juni 2012 beendet.

Dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danke ich fir ihre Leistung im zuriickliegenden Jahr. Mit ihrem
Einsatz und ihrer Kompetenz haben sie maRgeblich dazu beigetragen, dass RWE die vielfaltigen Herausforderungen des

Jahres 2011 trotz erschwerter Rahmenbedingungen meistern konnte.

Fur den Aufsichtsrat

V200 IHRE S [V VNS O

Dr. Manfred Schneider
Vorsitzender

Essen, 28. Februar 2012
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2.2 CORPORATE GOVERNANCE

Eine verantwortungsvolle, transparente und auf langfristige Wertschopfung ausgerichtete Unternehmensfiihrung hat fiir
RWE von jeher hohen Stellenwert. Leitlinie ist fiir uns der 2002 eingefiihrte Deutsche Corporate Governance Kodex in
seiner jeweils aktuellen Fassung. Mitte 2010 wurden Empfehlungen zur Diversity in den Kodex aufgenommen, deren
Umsetzung bei RWE erhebliche Vorarbeiten erforderte und denen wir deshalb nicht sofort nachkommen konnten. Diese
Liicke haben wir im zuriickliegenden Geschaftsjahr geschlossen. Seit Dezember 2011 entsprechen wir den Empfehlungen

des Kodex wieder in allen Punkten.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex. Der Begriff
.Corporate Governance” steht fiir eine verantwortungsbe-
wusste, transparente und auf langfristigen wirtschaftlichen
Erfolg ausgerichtete Fiihrung und Kontrolle von Unterneh-
men. Auch RWE lasst sich an diesem Anspruch messen. Maft-
stab fir uns sind die Empfehlungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex. Der Kodex verfolgt das Ziel, das
Vertrauen von Anlegern, Kunden, Mitarbeitern und der
Offentlichkeit in deutsche bérsennotierte Unternehmen zu
starken. Die Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex legte im Februar 2002 die erste Fassung
des Kodex vor; seitdem Uberpriift sie ihn Jahr fir Jahr vor
dem Hintergrund nationaler und internationaler Entwicklun-
gen und nimmt bei Bedarf Anpassungen vor. Im vergange-
nen Jahr hat es erstmals keine Anderungen gegeben. Der
Deutsche Corporate Governance Kodex gilt damit weiterhin
in der am 2. Juli 2010 im elektronischen Bundesanzeiger
bekannt gemachten Fassung.

Diversity in Aufsichtsrat und Vorstand. Im zurlickliegenden
Geschéftsjahr haben wir Mafnahmen ergriffen, um Empfeh-
lungen zur Vielfalt (Diversity) in Aufsichtsrat und Vorstand
nachzukommen, die wir bei unserer letzten Entsprechens-
erklarung im Februar 2011 noch nicht erfiillen konnten.
Diese Empfehlungen waren 2010 in den Kodex aufgenom-
men worden. Demnach soll der Aufsichtsrat kiinftig konkrete
Ziele fiir seine Zusammensetzung benennen (Ziffer 5.4.1).
Diese sollen - unter Beachtung der unternehmensspezi-
fischen Situation - die internationale Tatigkeit des Unterneh-
mens, potenzielle Interessenkonflikte der Aufsichtsratsmit-
glieder, eine festzulegende Altersgrenze und das Kriterium
der Diversity beriicksichtigen. Insbesondere soll eine ange-
messene Beteiligung von Frauen vorgesehen werden. Der
Kodex empfiehlt weiter, dass die Unternehmen kiinftig im
Corporate-Governance-Bericht {iber die Ziele fiir die Zusam-
mensetzung des Aufsichtsrats und den Stand der Umsetzung
dieser Ziele berichten (vgl. Ziffer 5.4.1 Abs. 3). Auch bei der

Besetzung des Vorstands soll der Aufsichtsrat dafiir Sorge
tragen, dass Diversity-Aspekte beachtet und insbesondere
eine angemessene Einbeziehung von Frauen angestrebt wird
(Ziffer 5.1.2). Die gleiche Empfehlung richtet sich an die
Vorstande bei der Besetzung von Fiihrungspositionen

(Ziffer 4.1.5).

Um den Empfehlungen zu entsprechen, hat der Aufsichtsrat
der RWE AG in seiner Sitzung vom 12. Dezember 2011
Anforderungsprofile fiir den Vorstand und fiir den Aufsichts-
rat verabschiedet. Die Profile sollen sicherstellen, dass neue
Mitglieder dieser Gremien in einem geordneten Verfahren
ausgewahlt werden und diese Auswahl objektiven Kriterien
folgt. Fiir die Besetzung des Aufsichtsrats wurden folgende
Ziele festgelegt:

= Wie im Aktiengesetz und im Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex vorgesehen, soll eine qualifizierte Kontrolle
und Beratung des Vorstandes durch den Aufsichtsrat
sichergestellt sein. Angestrebt wird, dass flr jeden Aspekt
der Aufsichtsratstatigkeit mindestens ein Aufsichtsrats-
mitglied als kompetenter Ansprechpartner zur Verfligung
steht, so dass die erforderlichen Kenntnisse und Erfah-
rungen durch die Gesamtheit der Aufsichtsratsmitglieder
umfassend abgebildet werden.

= Nur solche Personen sollen zur Wahl stehen, die durch ihre
Integritat, Leistungsbereitschaft, Unabhangigkeit und Per-
sonlichkeit in der Lage sind, die Aufgaben eines Aufsichts-
ratsmitglieds in einem international tatigen Grofunterneh-
men zu erfillen und das Ansehen des Unternehmens in
der Offentlichkeit zu wahren. Bei den Wahlvorschlégen ist
unter Beachtung der unternehmensspezifischen Situation
auch auf Diversity zu achten und im Besonderen eine an-
gemessene Beteiligung von Frauen anzustreben. Deren
Anteil im Aufsichtsrat liegt derzeit bei 15%. Mittelfristig
soll er auf 20% steigen. Damit entsprache er dem Frauen-
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anteil in der Belegschaft von RWE in Deutschland. Wir wol-
len dieses Ziel bereits durch Nachbesetzungen erreichen,
die sich aus der natiirlichen Fluktuation ergeben, spates-
tens aber bei den nachsten Wahlen zum Aufsichtsrat im
Jahr 2016. Auferdem wollen wir uns die internationale
Erfahrung von Persoénlichkeiten sichern, die nicht aus
Deutschland stammen oder viele Jahre in anderen Lan-
dern tatig waren.

Von den Aufsichtsratsmitgliedern wird erwartet, dass sie
die Geschaftsfelder des RWE-Konzerns, das Marktumfeld,
die Kundenbedirfnisse und die strategische Ausrichtung
des Unternehmens kennen und verstehen. Sie sollen {iber
alle fiir die Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied erforderli-
chen Fahigkeiten (z.B. zur Beurteilung von Vorstands-
berichten, Geschaftsentscheidungen und Jahresabschluss-
unterlagen) verfligen oder sich diese gegebenenfalls
aneignen.

Das Anforderungsprofil schlieft auch spezielle Quali-
fikationen ein, die fur die Geschaftstatigkeit von Bedeu-
tung sind. Das konnen z.B. Erfahrungen aus einer interna-
tionalen Tatigkeit oder aus Fiihrungsfunktionen in Politik
und Wirtschaft sein, Sachverstand auf den Gebieten der
Energiewirtschaft, der Arbeitnehmer-Mitbestimmung, der
Rechnungslegung oder der Abschlusspriifung sowie
Kenntnisse iber den 6ffentlichen Sektor.

Dem Aufsichtsrat soll eine ausreichende Zahl unab-
hangiger Mitglieder angehoéren. Unabhangigkeit bedeutet,
dass keine geschaftlichen oder persénlichen Beziehungen
zur RWE AG oder zu Konzernunternehmen unterhalten
werden, aus denen ein dauernder Interessenkonflikt ent-
stehen kénnte. Personen, die eine Organfunktion inne-
haben oder wesentliche Wettbewerber von RWE beraten,
sollen dem Aufsichtsrat nicht angehdren.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats muss genug Zeit zur
Verfligung stehen, um das Mandat mit der gebotenen
Intensitdt und Sorgfalt ausiiben zu kénnen.

Bei Neubesetzungen ist die Kandidatensuche danach aus-
zurichten, welche der wiinschenswerten Fachkenntnisse
im Aufsichtsrat fehlen oder verstarkt werden sollen.
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Die beschriebenen Anforderungsprofile sind teilweise
bereits bei der Neubesetzung des Aufsichtsrats auf der
Hauptversammlung am 20. April 2011 und damit noch vor
ihrer Verabschiedung berlicksichtigt worden. Sie erganzen
die bereits in der Geschéftsordnung fiir den Aufsichtsrat
enthaltenen Kriterien, insbesondere zur Altersgrenze.

Seitdem der Aufsichtsrat im Dezember 2011 die Anforde-
rungsprofile fir Vorstand und Aufsichtsrat verabschiedet
hat, entsprechen wir wieder samtlichen Empfehlungen des
Kodex in seiner aktuellen Fassung und greifen - mit wenigen
Ausnahmen - auch seine Anregungen auf.

Unsere borsennotierte Konzerngesellschaft Lechwerke AG
setzt den Kodex ebenfalls um; allerdings sind hier Besonder-
heiten der Konzerneinbindung zu beriicksichtigen. Uber
Abweichungen von den Kodexempfehlungen informiert die
Lechwerke AG in ihrer Entsprechenserkldrung.

Directors’ Dealings und mogliche Interessenkonflikte. Ein
Kernelement guter Corporate Governance ist Transparenz.
Sie ist gerade dann unverzichtbar, wenn Transaktionen des
Vorstands zu Interessenkonflikten fiihren kdnnen. Aus der
Corporate-Governance-Praxis von RWE mochten wir folgende
Punkte hervorheben:

= Soweit Mitglieder des Vorstands oder ihnen nahestehende

Personen wesentliche Geschafte mit RWE oder einem
Konzernunternehmen getatigt haben, entsprachen diese
marktlblichen Standards. Dariiber hinausgehende Interes-
senkonflikte wurden von Mitgliedern des Vorstands nicht
angezeigt. Mitglieder des Aufsichtsrats haben keine Ver-
trdge mit Gesellschaften des RWE-Konzerns geschlossen.

= Im Berichtsjahr haben Mitglieder des Vorstands und

nahestehende Personen sowie Mitglieder des Aufsichts-
rats RWE-Aktien erworben. Verkdufe wurden uns nicht
gemeldet. Die Geschéfte sind durch Mitteilungen gemap
§ 15a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) bekannt gemacht
worden. Wir haben europaweit dariiber informiert.

Die direkt oder indirekt von den Mitgliedern des Vorstands
oder Aufsichtsrats gehaltenen RWE-Aktien und sich darauf
beziehenden Finanzinstrumente machen insgesamt weniger
als 1% des Aktienkapitals aus.
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Weitergehende Informationen lber unsere Corporate-
Governance-Praxis geben wir im Internet unter
www.rwe.com/corporate-governance. Hier finden sich auch
unsere Satzung, die Geschaftsordnungen des Aufsichtsrats
und des Vorstands, der RWE-Verhaltenskodex, samtliche
Corporate-Governance-Berichte und Entsprechenserklarun-
gen sowie der Bericht zur Unternehmensfiihrung gemap

§ 289a HGB.

Entsprechenserklarung gemap § 161 Aktiengesetz. Vor-
stand und Aufsichtsrat der RWE Aktiengesellschaft geben
nach pflichtgemaper Priifung die folgende Entsprechens-
erklarung ab:

Die RWE Aktiengesellschaft entsprach seit Abgabe der letz-
ten Entsprechenserklarung am 22. Februar 2011 bis zum
11. Dezember 2011 den Empfehlungen der ,Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex” in der
am 2. Juli 2010 bekannt gemachten Fassung des Kodex mit
folgender Einschrankung:

Die Diversity-Empfehlungen nach Ziffer 5.1.2 Satz 2 und
5.4.1 Abs. 2 und 3 wurden nicht uneingeschrankt um-

gesetzt. Die Berlicksichtigung von Vielfalt war und ist im
Konzern gelebte Praxis. Seit langerem gibt es bei uns Diver-

RWE Aktiengesellschaft

Fir den Aufsichtsrat

Dr. Manfred Schneider

Essen, 28. Februar 2012

sity-Programme, die u.a. auf eine Anhebung des Anteils
weiblicher Fihrungskrafte abzielen. Ein Gesamtkonzept zur
Umsetzung von Diversity-Zielen bei der Besetzung des Vor-
stands lag aber noch nicht vor. Gleiches galt fiir die Beset-
zung des Aufsichtsrats: Zwar haben der Nominierungsaus-
schuss und das Aufsichtsratsplenum bei der Auswahl der
Kandidaten fiir die am 20. April 2011 erfolgte Wahl der An-
teilseignervertreter - wie bereits in der Vergangenheit - den
Aspekt der Vielfalt, die internationale Tatigkeit von RWE,
mdogliche Interessenkonflikte und die festgelegte Alters-
grenze fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats beriicksichtigt.
Konkrete Ziele bei der Besetzung des Gremiums gab es
jedoch noch nicht. Der Aufsichtsrat der RWE AG war der
Auffassung, dass die Festlegung solcher Ziele und eines
Gesamtkonzeptes zur Diversity in Vorstand und Aufsichtsrat
umfangreicher Vorarbeiten und intensiver Erérterungen
bedarf. Dies ist inzwischen geleistet worden. Am 12. Dezem-
ber 2011 verabschiedete der Aufsichtsrat Anforderungspro-
file fiir seine Mitglieder und die des Vorstands und schuf da-
mit zugleich ein Konzept zur Umsetzung von Diversity-Zielen.

Seit dem 12. Dezember 2011 entspricht die RWE Aktien-
gesellschaft samtlichen Empfehlungen der ,Regierungskom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex” in der am
2. Juli 2010 bekannt gemachten Fassung.

Fiir den Vorstand

Dr. Jiirgen Grofmann Peter Terium
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2.3 VERGUTUNGSBERICHT
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Zu einer guten Corporate Governance gehort, dass Unternehmen die Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat trans-
parent machen. Im Folgenden werden die Grundsatze des Vergiitungssystems der RWE AG sowie Hohe und Struktur der
Leistungen dargestellt. Wie in den Vorjahren entspricht RWE damit vollumfénglich den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex. Der Vergiitungsbericht ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts und des

Corporate-Governance-Berichts.

Vergutung des Vorstands

Vergltungsstruktur. Struktur und Héhe der Vorstands-
verglitung werden vom Aufsichtsrat festgelegt und regel-
mafig Gberprift. Das bestehende, von der Hauptversamm-
lung 2010 gebilligte Vergiitungssystem gewahrleistet eine
Verglitung der Vorstandsmitglieder, die im Hinblick auf
Ausgestaltung und Héhe sowohl konzernintern als auch im
Marktvergleich als lblich einzustufen ist. Neben der per-
sonlichen Leistung werden dabei auch die wirtschaftliche
Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten von RWE
beriicksichtigt.

Die Gesamtverglitung des Vorstands setzt sich im Wesent-
lichen aus kurzfristigen Bestandteilen wie dem Festgehalt
und der Tantieme sowie einer langfristigen aktienkurs-
basierten Komponente (,,Performance Shares”) zusammen.
Das Festgehalt macht bei 100-prozentiger Zielerreichung
ca. 30% der Gesamtvergiitung aus, die Tantieme ca. 40%
und die Performance Shares ca. 30%. Die einzelnen Ver-
gltungsbestandteile werden im Folgenden naher erldutert.

Kurzfristige Verglitungsbestandteile. Die Vorstandsmit-
glieder erhalten eine Barvergiitung, die sich aus einem
erfolgsunabhangigen Festgehalt und einer erfolgsabhan-
gigen, also variablen Tantieme zusammensetzt.

Das neben dem Festgehalt vertraglich vereinbarte Tantieme-
budget gliedert sich im Verhaltnis von 70:30 in eine unter-
nehmensbezogene und eine individuelle Komponente. Die
Hohe der Unternehmenstantieme bemisst sich danach,
inwieweit der zu Beginn des Geschéftsjahres festgelegte
Wertbeitrag tatsachlich erreicht wird. Stimmen Ist- und Plan-
wert genau Uberein, betrdgt die Zielerreichung 100% und
die Unternehmenstantieme entspricht exakt dem vertraglich
vereinbarten Budget. In Abhadngigkeit von der Hohe des

Wertbeitrags kann die Unternehmenstantieme zwischen

0 und 150% des Tantiemebudgets liegen. Die Hohe der indi-
viduellen Tantieme ist davon abhangig, inwieweit das ein-
zelne Vorstandsmitglied die Performance-Ziele erreicht hat,
die der Aufsichtsratsvorsitzende zu Beginn des Geschafts-
jahres mit ihm vereinbarte. Hier ist die Zielerreichung auf
130% begrenzt.

Seit dem Geschéftsjahr 2010 zahlt RWE die Tantieme nur

zu 75% direkt aus. Die verbleibenden 25% werden fiir drei
Jahre zuriickbehalten. Am Ende des Dreijahreszeitraums
Gberprift der Aufsichtsrat anhand eines ,Bonus-Malus-
Faktors”, ob der Vorstand das Unternehmen nachhaltig
gefiihrt hat. Nur wenn dies der Fall ist, wird auch der zuriick-
behaltene Teil der Tantieme ausbezahlt.

Der Bonus-Malus-Faktor hangt zu 45% davon ab, wie sich der
Wertbeitrag des Konzerns entwickelt. Weitere 45% werden
anhand eines unternehmensspezifischen Index zur Corporate
Responsibility (CR) ermittelt, der auf der bei RWE seit Jahren
etablierten Nachhaltigkeitsberichterstattung aufbaut und
das 6kologische und gesellschaftliche Handeln von RWE
abbildet. Die restlichen 10% des Bonus-Malus-Faktors wer-
den durch den konzerninternen Motivationsindex bestimmt,
der Leistungsbereitschaft und Zufriedenheit unserer Mitar-
beiter misst. Der Aufsichtsrat legt vor Beginn der Dreijahres-
periode verbindliche Zielwerte fiir Wertbeitrag, CR-Index und
Motivationsindex fest. Diese Zielwerte werden am Ende des
Zeitraums den tatsachlich erreichten Werten gegeniiberge-
stellt. Vom Ergebnis dieses Vergleichs hangt ab, ob und in
welcher Hohe der zurlickbehaltene Teil der Tantieme ausbe-
zahlt wird. Je besser die tatsdchlich erreichten Werte sind,
desto hoher ist der Bonus-Malus-Faktor. Er kann zwischen

0 und 130% liegen.
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Auf den Vorstandsvorsitzenden Dr. Jirgen Groffmann finden
die Regelungen lber den Tantiemeriickbehalt und den
Bonus-Malus-Faktor im Einklang mit den gesetzlichen Vorga-
ben keine Anwendung.

Neben Festgehalt und Tantieme steht Dr. Jirgen Groffmann
anstelle einer Pensionszusage ein jahrliches Versorgungska-
pital zu.

Peter Terium erhalt als Altersversorgung ein jahrliches Versor-
gungsentgelt in Hohe von 15% seiner Zielbarvergiitung, d.h.
der Festvergiitung und des Tantiemebudgets. Im Berichtsjahr
betrug das Versorgungsentgelt 85 Tsd. €. Hiervon wurden

2 Tsd. € durch Brutto-Entgeltumwandlung in eine wertgleiche
Versorgungszusage Uberfiihrt. Das mit Wirkung zum

1. Januar 2011 neu eingefilihrte Versorgungskonzept ist im
Abschnitt Altersversorgung auf Seite 112 ndher beschrieben.

Dariiber hinaus werden allen Vorstandsmitgliedern Sach- und
sonstige Beziige gewahrt, die im Wesentlichen aus der
Dienstwagennutzung und den Versicherungspramien zur
Unfallversicherung bestehen. Hinzu kommen Mandatsein-
kiinfte der Vorstandsmitglieder fiir die Aufsichtsratstatigkeit
in konzernverbundenen Unternehmen. Diese Einkiinfte wer-
den vollstandig auf die Tantieme angerechnet und fiihren
damit nicht zu einer Erhéhung der Bezlige.

Flr das Geschaftsjahr 2011 betrugen die kurzfristigen
Bestandteile der Vorstandsvergiitung:

Kurzfristige Vergiitung Erfolgs- Erfolgs- Sach- und Mandats- Sonstige Insgesamt
des Vorstands 2011 unabhdngige bezogene sonstige einkiinfte’ Zahlungen
Vergiitung Vergiitung Beziige

in Tsd. € 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Dr. Jiirgen Grofmann? 2.700 2.700 3.708 3.898 35 30 0 37 2.000 2.000 8.443 8.665
Dr. Leonhard Birnbaum 750 750 694 779 24 24 40 0 0 0 1.508 1.553
Alwin Fitting 796 769 756 794 10 18 20 3 0 0 1.582 1.584
Peter Terium? 250 0 245 0 1 0 0 0 85 0 581 0
Dr. Rolf Pohlig 840 840 759 809 29 32 60 60 0 0 1.688 1.741
Dr. Rolf Martin Schmitz 750 750 574 543 17 20 160 236 0 0 1.501 1.549
Summe 6.086 5.809 6.736 6.823 116 124 280 336 2.085 2.000 15.303 15.092

1 Mandatseinkiinfte sind auf die variable Vergiitung angerechnet.
2
3

Nicht in der Vergltung enthalten ist die zurlickbehaltene
Tantieme, da sie erst nach dem Dreijahreszeitraum und nur
bei Erfillung der erforderlichen Voraussetzungen vergi-

Dr. Jiirgen Grofmann erhdlt anstelle einer Versorgungszusage einen Betrag in Hohe von 2.000 Tsd. € p.a.
Peter Terium erhalt anstelle einer Versorgungszusage ein Versorgungsentgelt in Héhe von 15% seiner Zielbarvergiitung.

tungswirksam wird. Um ein vollstandiges Bild der Vergii-
tungskomponenten zu vermitteln, ist der Tantiemerlickbehalt
auf freiwilliger Basis in der folgenden Tabelle dargestellt.

Tantiemeriickbehalt 2011 2010
in Tsd. €

Dr. Jiirgen Grofmann 0 0
Dr. Leonhard Birnbaum 245 260
Alwin Fitting 259 266
Peter Terium 82 -
Dr. Rolf Pohlig 273 290
Dr. Rolf Martin Schmitz 245 260
Summe 1.104 1.076
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Verglitung mit langfristiger Anreizwirkung. Neben den kurz-
fristigen Verglitungsbestandteilen erhalten die Vorstands-
mitglieder - mit Ausnahme des Vorsitzenden Dr. Jiirgen
Groffmann - Performance Shares im Rahmen des Long-Term
Incentive Plan Beat 2010 (kurz: Beat). Mit diesem langfristi-
gen Vergiitungsbestandteil soll die Nachhaltigkeit des Bei-
trags der Flihrungskrafte zum Unternehmenserfolg honoriert
werden.

Um eine Zuteilung zu erhalten, missen die Vorstandsmitglie-
der ein Eigeninvestment in RWE-Stammaktien leisten. Dieses
betrdgt ein Drittel des Zuteilungswertes der gewahrten Per-
formance Shares nach Steuern. Die Aktien miissen wahrend
der gesamten Wartezeit der jeweiligen Beat-Tranche gehal-
ten werden.

Die Performance Shares umfassen das bedingte Recht, nach
vierjahriger (optional fiinfjahriger) Wartezeit eine Barauszah-
lung zu erhalten. Diese Auszahlung erfolgt aber nur, wenn
nach Ablauf der Wartezeit die Performance der RWE-Stamm-
aktie, also die Rendite aus Aktienkursdanderung, Dividende
und Bezugsrecht, besser ist als die von mindestens 25% der
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im Dow Jones STOXX Utilities Index gelisteten Vergleichsun-
ternehmen. Bei der Erfolgsmessung werden Letztere gewich-
tet, und zwar in exakt gleicher Weise wie im Index zum Zeit-
punkt der Auflegung der jeweiligen Beat-Tranche. Damit
kommt es nicht allein darauf an, welche Position RWE unter
den Vergleichsunternehmen einnimmt, sondern auch darauf,
welche Unternehmen RWE (bertrifft. Schlagt RWE 25% des
Indexgewichts, werden 7,5% der Performance Shares wert-
haltig. Mit jedem weiteren Prozentpunkt (ibertroffenen
Indexgewichts steigt der Anteil der werthaltigen Perfor-
mance Shares um 1,5%.

Die Hohe der Auszahlung wird auf Basis des so ermittelten
Auszahlungsfaktors, des durchschnittlichen RWE-Aktienkur-
ses an den letzten 60 Borsentagen vor Programmablauf und
der Anzahl der zugeteilten Performance Shares berechnet.
Der Auszahlungsbetrag ist fiir die Vorstandsmitglieder auf
das Eineinhalbfache des Zuteilungswertes der Performance
Shares beschrankt.

Folgende Beat-Zuteilungen sind im Berichtsjahr vorgenom-
men worden:

Aktienbasierte Vergiitung
mit langfristiger Anreizwirkung

Beat 2010 - Tranche 2011

Stiick Zuteilungswert bei

Gewdhrung

in Tsd. €

Dr. Leonhard Birnbaum 44.092 750
Alwin Fitting 44,092 750
Dr. Rolf Pohlig 44.092 750
Dr. Rolf Martin Schmitz 44.092 750
Summe 176.368 3.000

Im Berichtsjahr wurde die werthaltige Tranche 2008 des
Programms Beat 2005 wie folgt ausgezahlt:

Aktienbasierte Vergiitung
mit langfristiger Anreizwirkung

Beat 2005 - Tranche 2008

Auszahlung

in Tsd. €

Dr. Leonhard Birnbaum 150
Alwin Fitting 563
Dr. Rolf Pohlig 563
Summe 1.276




112 Vergltungsbericht

Aufgrund der Kursentwicklung der RWE-Aktie ist 2011 kein
Aufwand fir die aktienbasierte Verglitung entstanden.

Stattdessen konnten in folgender Hohe Riickstellungen
aufgeldst werden:

Aufldsung von Riickstellungen fiir aktienbasierte Vergiitung mit langfristiger Anreizwirkung 2011 2010
Tranchen 2009/2010/2011 in Tsd. € inTsd. €
Dr. Leonhard Birnbaum 241 65
Alwin Fitting 241 161
Dr. Rolf Pohlig 241 161
Dr. Rolf Martin Schmitz 241 29
Summe 964 416

Gesamtvergiitung. Insgesamt hat der Vorstand fiir das
Geschéftsjahr 2011 kurzfristige Vergltungsbestandteile in
Hoéhe von 15.303 Tsd. € erhalten. Auflerdem wurden lang-
fristige Vergltungsbestandteile im Rahmen des Beat
(Tranche 2011) mit einem Ausgabezeitwert von 3.000 Tsd. €
zugeteilt. Die Gesamtvergiitung des Vorstands fiir das
Geschéftsjahr 2011 betrug demnach 18.303 Tsd. €.

Altersversorgung und Leistungen im Fall der Beendigung
der Tatigkeit. Mitglieder des Vorstands erhalten nach Been-
digung der Vorstandstatigkeit die folgenden Leistungen von
RWE:

Altersversorgung. Mit Wirkung zum 1. Januar 2011 wurde
das bisherige Pensionsmodell durch ein beitragsorientiertes
Versorgungskonzept abgelost. Neue Vorstandsmitglieder
erhalten nun in jedem Jahr der aktiven Dienstzeit ein Versor-
gungsentgelt in Hohe von 15% ihrer Zielbarverglitung. Sie
kdnnen jahrlich wahlen, ob ihnen der Betrag bar ausgezahlt
oder zugunsten einer spateren Versorgungsleistung einbe-
halten wird. Im letztgenannten Fall werden die Mittel durch
Brutto-Entgeltumwandlung in eine wertgleiche Versorgungs-
zusage Uberfiihrt. Zur Finanzierung der Versorgungszusage
wird eine Riickdeckungsversicherung abgeschlossen. Die
Leistungen der Versorgungszusage entsprechen den garan-
tierten Leistungen aus der Riickdeckungsversicherung. Das
aufgebaute Kapital ist nach dem Eintritt in den Ruhestand,
friithestens aber mit Vollendung des 60. Lebensjahres, als
Einmalzahlung oder als Ratenzahlung in maximal neun Teil-
betragen abrufbar.

Weitere Versorgungsleistungen erhalten die Vorstandsmit-
glieder oder ihre Hinterbliebenen nicht. Soweit im Rahmen
friiherer Tatigkeiten Ruhegeldanspriiche erworben wurden,
bleiben diese unberiihrt.

Die Pensionszusagen an die Vorstandsmitglieder

Dr. Leonhard Birnbaum, Alwin Fitting, Dr. Rolf Pohlig und
Dr. Rolf Martin Schmitz wurden vor Einfiihrung des neuen
Modells erteilt. Sie werden unverandert fortgefiihrt. Den
genannten Vorstandsmitgliedern wird bei Ausscheiden nach
Erreichen des 60. Lebensjahres (Regelaltersgrenze), bei dau-
erhafter Arbeitsunfahigkeit, im Todesfall und bei einer von
der Gesellschaft ausgehenden vorzeitigen Beendigung oder
einer Nichtverldngerung des Dienstvertrags eine lebens-
lange Ruhegeld- bzw. Hinterbliebenenversorgung gewahrt.
Mafgeblich fiir die Hohe des individuellen Ruhegeldes und
der Hinterbliebenenversorgung sind das ruhegeldfahige Ein-
kommen und der Versorgungsgrad, der aus der Anzahl der
geleisteten Dienstjahre ermittelt wird. Als Zielwert fir die
Altersversorgung wird fiir die Vorstandsmitglieder nach
Erreichen der Regelaltersgrenze ein Versorgungsgrad von
60% des letzten ruhegeldfahigen Einkommens zugrunde
gelegt. Das Witwengeld betragt 60% des Ruhegeldes des
Ehemannes, das Waisengeld 20% des Witwengeldes. Die
Anwartschaft auf die Altersversorgung ist sofort unverfall-
bar. Die Hohe des Ruhegeldes bzw. der Hinterbliebenenver-
sorgung wird alle drei Jahre unter Berlicksichtigung aller
bedeutsamen Umstande, insbesondere der Entwicklung der
Lebenshaltungskosten, Gberprift. Infolge friiherer Regelun-
gen bestehen vereinzelt Unterschiede zwischen den Versor-
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gungszusagen bei der Berechnung des Versorgungsgrades,
bei der Anrechnung von sonstigen Renten und Versorgungs-
beziigen sowie beim Anpassungsmodus der Ruhegeld- und
Hinterbliebenenversorgung.

Bei vorzeitiger Beendigung oder bei Nichtverlangerung des
Dienstvertrags erhalten die Vorstandsmitglieder Zahlungen
ausschlieflich dann, wenn die Beendigung oder Nichtverldn-
gerung von der Gesellschaft ausgeht und ohne wichtigen
Grund erfolgt. In diesem Fall wird das Ruhegeld bereits ab
dem Zeitpunkt des Ausscheidens, frilhestens jedoch mit Voll-
endung des 55. Lebensjahres, gewahrt. Einkiinfte, die das
Vorstandsmitglied in der Folgezeit bis zur Vollendung des
60. Lebensjahres bzw. bis zum Eintritt der Erwerbsunfahig-
keit erzielt, werden zu 50% auf das vorzeitige Ruhegeld
angerechnet.
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Soweit die Mitglieder des Vorstands im Rahmen friiherer
Tatigkeiten Ruhegeldanspriiche erworben haben oder ihnen
Dienstjahre bei friiheren Arbeitgebern anerkannt wurden,
werden diese Anspriiche gemap vertraglicher Vereinbarung
von der von RWE gewdhrten Ruhegeldzahlung abgezogen.

Der Dienstzeitaufwand (Service Cost) fiir die Pensionsver-
pflichtungen lag 2011 bei 725 Tsd. €. Der Barwert der
Gesamtverpflichtung (Defined Benefit Obligation) betrug
zum Jahresende 14.161 Tsd. €. Unter Beriicksichtigung von
Lebensalter und Dienstjahren ergeben sich folgende indivi-
duelle Dienstzeitaufwendungen und Barwerte der Versor-
gungsanspriiche:

Pensionen Voraussichtliches jahrliches Service Cost Defined Benefit

Ruhegeld bei Erreichen der (Dienstzeitaufwand) Obligation

Regelaltersgrenze (60 Jahre)' (Barwert)

in Tsd. € in Tsd. € in Tsd. €
Alter 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Dr. Leonhard Birnbaum 45 270 270 134 111 1.090 889
Alwin Fitting 58 312 312 210 188 5.046 4.648
Dr. Rolf Pohlig 59 302 302 103 84 2.995 2.733
Dr. Rolf Martin Schmitz? 54 408 408 278 244 5.030 4.486
725 627 14.161 12.756

1 Nach dem Stand der ruhegeldféhigen Beziige am 31. Dezember 2011

2 In dem voraussichtlichen Ruhegeld von Dr. Rolf Martin Schmitz sind Ruhegeldanspriiche gegeniiber friiheren Arbeitgebern enthalten.

Change of Control. Die Mitglieder des Vorstands haben ein
Sonderkiindigungsrecht, wenn das Unternehmen infolge
eines Kontrollerwerbs durch Aktiondre oder Dritte seine
Unabhangigkeit verliert. In diesem Fall kénnen sie ihr Amt
innerhalb von sechs Monaten nach Bekanntwerden des Kon-
trollerwerbs niederlegen und die Beendigung des Dienstver-
haltnisses unter Gewdahrung einer Einmalzahlung verlangen.
Sofern das Wohl der Gesellschaft es erfordert, kann der Auf-
sichtsrat jedoch die Fortfiihrung des Amtes bis zum Ablauf
der Sechsmonatsfrist verlangen. Ein Kontrollerwerb im Sinne
dieser Regelung liegt vor, wenn ein oder mehrere gemein-
sam handelnde Aktiondre oder Dritte mindestens 30% der
vorhandenen Stimmrechte erwerben oder auf sonstige Art
einen beherrschenden Einfluss auf die Gesellschaft ausiiben
kdnnen.

Bei Beendigung des Dienstverhaltnisses erhalt das Vorstands-
mitglied eine Einmalzahlung in H6he der bis zum Ende der
urspriinglich vereinbarten Vertragsdauer anfallenden
Beziige, hochstens jedoch das Dreifache und mindestens das
Zweifache seiner vertraglichen Jahresgesamtvergiitung. Hin-
sichtlich der Versorgungsanspriiche wird das Mitglied des
Vorstands mit Wirkung zum Ablauf der vereinbarten Vertrags-
dauer so gestellt, als habe die Gesellschaft den Vorstands-
vertrag zu diesem Zeitpunkt nicht verldngert, ohne dass ein
wichtiger Grund im Sinne des § 626 BGB vorgelegen hatte.
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Dem Vorstandsvorsitzenden Dr. Jiirgen Grofmann wurde das
Sonderkiindigungsrecht zeitlich vor der Anpassung des
Deutschen Corporate Governance Kodex zum 6. Juni 2008
gewahrt. Dr. Grofmann erhalt bei Ausiibung seines vertrag-
lich zugesagten Sonderkiindigungsrechts eine Einmalzah-
lung zur Abgeltung der bis zum Ende der Vertragslaufzeit
anfallenden Beziige einschlieflich des anstelle einer Versor-
gungszusage vertraglich vereinbarten Betrags.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle verfallen
samtliche dem Vorstand wie auch den bezugsberechtigten
Flhrungskraften zugeteilten Performance Shares. Stattdes-
sen wird eine Entschadigungszahlung gewahrt, ermittelt auf
den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots. Ihre
Hohe richtet sich nach dem bei der Ubernahme fiir die RWE-
Aktien gezahlten Preis. Dieser wird mit der endgiiltigen
Anzahl der Performance Shares multipliziert. Auch bei einer
Fusion mit einer anderen Gesellschaft verfallen die Perfor-
mance Shares. In diesem Fall bemisst sich die Entschadi-
gungszahlung nach dem Erwartungswert der Performance
Shares zum Zeitpunkt der Verschmelzung. Dieser Erwar-
tungswert wird mit der Anzahl der gewahrten Performance
Shares multipliziert, die dem Verhaltnis der Zeit wahrend der

Vergutung des Aufsichtsrats

Die Verglitung des Aufsichtsrats ist in der Satzung geregelt
und wird durch die Hauptversammlung festgelegt. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten nach Ablauf des jeweili-
gen Geschaftsjahres fir ihre Tatigkeit eine Festvergilitung
von 40 Tsd. € je Geschaftsjahr. Die Vergltung erhéht sich um
225 €je 0,01 € Gewinnanteil, der Giber einen Gewinnanteil
von 0,10 € je Stammaktie hinaus ausgeschiittet wird.

Warteperiode bis zur Fusion zur gesamten Warteperiode der
Performance Shares entspricht.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle werden
auferdem zuriickbehaltene Tantiemen des Vorstands vorzei-
tig bewertet und gegebenenfalls ausgezahlt. Die Hohe der
Zahlung richtet sich nach dem durchschnittlichen Bonus-
Malus-Faktors der vorausgegangenen drei Jahre.

Abfindungsobergrenze. Im Falle einer sonstigen vorzeitigen
Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen Grund
erhalten die Vorstandsmitglieder eine Abfindung, die auf
hochstens zwei Jahresgesamtvergiitungen begrenzt ist und
nicht mehr als die Restlaufzeit des Dienstvertrags vergitet.

Sonstige Zusagen. Im Einvernehmen mit der Gesellschaft
wird das urspriinglich bis zum 30. September 2012 befristete
Mandat von Dr. Jiirgen Grofmann als Mitglied des Vorstands
und dessen Vorsitzender zum 30. Juni 2012 vorzeitig
beendet. Festgehalt, Tantieme und Versorgungskapital fir
den Zeitraum vom 1. Juli 2012 bis 30. September 2012
werden ihm in der vertraglich festgelegten Hohe ausgezahlt.
Ein Ruhegeld erhalt Dr. Jiirgen Grofmann nicht.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhélt das Dreifache, sein
Stellvertreter das Zweifache des oben genannten Betrags.
Ausschussmitgliedern wird das Eineinhalbfache gewahrt,
Vorsitzenden von Ausschiissen das Zweifache, sofern die
Ausschiisse mindestens einmal im Geschaftsjahr tatig gewor-
den sind. Ubt ein Mitglied des Aufsichtsrats zur gleichen Zeit
mehrere Amter im Aufsichtsrat der RWE AG aus, erhilt es nur
die Bezlige fiir das am hochsten verglitete Amt. Auslagen
werden erstattet.
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Vergiitung des Aufsichtsrats Grundvergiitung 2011 Ausschussvergiitung 2011 Gesamt

in Tsd. € fest variabel fest variabel 2011 2010
Dr. Manfred Schneider, Vorsitzender 40 43 80 86 249 350
Frank Bsirske, stellv. Vorsitzender 40 43 40 43 166 234
Dr. Paul Achleitner 40 43 20 21 124 175
Werner Bischoff 40 43 20 21 124 175
Carl-Ludwig von Boehm-Bezing 40 43 40 43 166 234
Heinz Biichel 40 43 20 21 124 175
Dieter Faust 40 43 20 21 124 175
Roger Graef (seit 20.4.2011) 28 30 0 0 58 0
Andreas Henrich (bis 20.4.2011) 12 13 0 0 25 117
Manfred Holz (seit 20.4.2011) 28 30 14 15 87 0
Frithjof Kiihn 40 43 20 21 124 160
Hans Peter Lafos 40 43 0 0 83 17
Dr. Gerhard Langemeyer (bis 20.4.2011) 12 13 6 6 37 175
Christine Merkamp (seit 20.4.2011) 28 30 0 0 58 0
Dagmar Miihlenfeld 40 43 20 21 124 175
Dr. Wolfgang Reiniger (bis 20.4.2011) 12 13 0 0 25 117
Giinter Reppien (bis 20.4.2011) 12 13 6 6 37 175
Dagmar Schmeer 40 43 20 21 124 175
Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz 40 43 20 21 124 175
Dr. Wolfgang Schiissel 40 43 0 0 83 98
Ullrich Sierau (seit 20.4.2011) 28 30 14 15 87 0
Uwe Tigges 40 43 20 21 124 175
Manfred Weber 40 43 14 15 112 17
Dr. Dieter Zetsche 40 43 0 0 83 17
Gesamt 800 860 394 418 2.472 341

Die Bezlige des Aufsichtsrats summierten sich im Geschafts-

jahr 2011 auf 2.472 Tsd. €. Auferdem erhielten Aufsichts-

ratsmitglieder Mandatsvergiitungen von Tochtergesellschaf-
ten in Hohe von insgesamt 192 Tsd. €.
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2.4 MITARBEITER

RWE Geschaftsbericht 2011

In den meisten RWE-Kernmarkten flihren niedrige Geburtenraten dazu, dass qualifizierte Nachwuchskrafte knapper
werden - und der Wettbewerb um sie intensiver. Unser langfristiger Erfolg hdngt daher wesentlich davon ab, wie
gut es uns gelingt, Talente fiir RWE zu gewinnen, sie zu férdern und langfristig an das Unternehmen zu binden. Wir
sorgen dafiir, dass es gute Griinde gibt, fiir RWE zu arbeiten: Attraktive Ausbildungsangebote, Férderprogramme
fur Potenzialtrager und familienfreundliche Arbeitsplatze sind nur einige von zahlreichen Argumenten, mit denen

wir im Wettbewerb um die besten Kopfe bestehen wollen.

Attraktive Ausbildungsangebote und Stipendien. Um
unseren Bedarf an qualifizierten Nachwuchskraften lang-
fristig zu decken, bilden wir junge Menschen in mehr als
30 gewerblich-technischen und kaufméannischen Berufen
aus. Das Angebot von RWE geht dabei weit iber das Ver-
mitteln fachlicher Fertigkeiten hinaus: Die Auszubildenden
konnen an anspruchsvollen Projekten teilnehmen oder
einen Teil ihrer Lehrzeit bei Konzerngesellschaften aufer-
halb Deutschlands absolvieren. Dariiber hinaus ermdéglichen
wir ihnen, die Ausbildung mit einem Studium zu kombin-
ieren. Ende 2011 erlernten rund 3.000 junge Menschen bei
RWE einen Beruf. Wir stellen damit sogar deutlich mehr
Ausbildungsplatze zur Verfligung, als zur Deckung unseres
eigenen Bedarfs erforderlich ware.

Mit der RWE-Studienférderung fiihren wir Akademiker friih-
zeitig an den Konzern heran. Gegenwartig unterstitzen wir
64 Studierende und Doktoranden im Rahmen unseres Pro-
gramms ,,RWE Fellows” rund vier Semester lang mit einem
Stipendium. Zudem steht ihnen ein Mentor aus den Reihen
unserer Flihrungskrafte zur Seite, der Einblicke in den Unter-
nehmensalltag gibt und sie fachlich fordert und férdert.
Durch das Angebot von Praktika ermdglichen wir Studenten
eine frithzeitige Verkniipfung von Studienwissen und Unter-
nehmenspraxis. Ein besonderes Anliegen ist fiir uns die
Bindung leistungsstarker Nachwuchskrafte an RWE. Diese
kénnen nach Ablauf des Praktikums fiir ein attraktives
Forderprogramm empfohlen werden, das die Teilnehmer
u.a. durch Seminare und Netzwerktreffen in ihrer persén-
lichen und fachlichen Entwicklung unterstitzt.

Frithzeitige Nachfolgeplanung. Jeder Unternehmer méchte
sein ,Haus" gern geordnet (ibergeben. Was fiir mittelstandi-
sche Betriebe selbstverstandlich ist, gilt auch fiir grofle
Unternehmen wie RWE. Jedes Jahr identifizieren wir deshalb
Mitarbeiter als mogliche Nachfolger fiir die rund 400 Fiih-
rungskrafte auf den oberen Managementebenen. Zusatzlich

werden Kandidatenpools fiir bestimmte Tatigkeitsgebiete
angelegt. Basis dafiir ist eine regelmafige Einschatzung des
Potenzials unserer Mitarbeiter mit Filhrungskompetenzen.
Dabei setzten wir 2011 zum vierten Mal ein auf RWE zuge-
schnittenes Verfahren ein, das Kompetenzen wie unter-
nehmerisches Denken und die Fahigkeit zur Motivation von
Mitarbeitern misst. Kandidaten, die fiir eine Nachfolge in
Frage kommen, werden gezielt auf die kiinftige Aufgabe
vorbereitet. Dieses Vorgehen ermdglichte uns, im zurlicklie-
genden Geschéftsjahr rund 90% der frei gewordenen
Fihrungspositionen mit Kraften aus den eigenen Reihen

zu besetzen.

Forderung der Vielfalt. Soziale Vielfalt (Diversity) zu férdern
ist ein Anliegen, das auch von der Gesellschaft immer stéarker
an uns herangetragen wird. RWE verfolgt hier gleich mehrere
Ziele. Entsprechend der Internationalitat unseres Geschéfts
setzen wir uns fir landerlibergreifende Mobilitat inner-

halb des RWE-Konzerns und einen respektvollen Umgang

mit Menschen anderer Kulturen ein. Auferdem méchten

wir mehr Frauen fiir eine Beschaftigung bei RWE gewinnen.
Auch in Flihrungspositionen sollen sie kiinftig starker
vertreten sein. Ende 2011 waren 11% unserer leitenden
Angestellten Frauen. Diesen Anteil wollen wir bis Ende 2018
auf 22% verdoppeln. Dabei setzen wir u.a. auf ein Mentoren-
Programm, das seit seinem Start im Jahr 2007 bereits von
mehr als 80 Teilnehmerinnen genutzt wurde. Dariiber hin-
aus haben wir ein internationales Netzwerk fiir Frauen in
Flihrungspositionen geschaffen und bieten diesen spezielle
Trainings an.

Vereinbarkeit von Beruf und Familie. Fiir viele berufstatige
Eltern ist das ein schoner Traum: Die Kindertagesstatte liegt
in Blirondhe, ist von friih morgens bis abends gedffnet und
bietet eine individuelle Betreuung der Kinder, auch der ganz
kleinen. Mit unserer Kindertagesstatte Lumiland in Essen, die
im Sommer 2011 ihre Pforten 6ffnete, ist dieser Traum fir
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die Mitarbeiter am Hauptsitz des RWE-Konzerns wahr gewor-
den. Uber 100 Kinder werden in Lumiland betreut - neben
dem Nachwuchs von RWE-Mitarbeitern auch der von Familien
aus dem Stadtteil. Wir haben uns vorgenommen, an weiteren
groffen RWE-Standorten in Deutschland betrieblich unter-
stltzte Kindergarten einzurichten, um mdéglichst vielen Mitar-
beitern dabei zu helfen, Familie und Beruf in Einklang zu
bringen. Kinder und Karriere sollen bei RWE nicht im Wider-
spruch zueinander stehen - weder fiir Frauen noch fir Man-
ner. Dass gerade Letztere sich vermehrt in ihren Familien
engagieren, ist eine erfreuliche Entwicklung, die wir férdern.
Im vergangenen Jahr nutzten 246 Vater aus unseren deut-
schen Gesellschaften die Elternzeit - so viele wie nie zuvor.

Ideenmanagement. Mitarbeiter, die {iber ihre betrieblichen
Alltagsaufgaben hinaus Ideen und Initiativen entwickeln,
sind Glucksfalle flr jedes Unternehmen. Wir helfen dem
Gliick nach - mit unserem konzernweiten Ideenmanagement.
Unseren Mitarbeitern bieten wir damit einen Anreiz, ihre
Erfahrung und Kreativitat fiir die Verbesserung von Arbeits-
prozessen einzusetzen. Das Resultat kann sich sehen lassen:
Allein im vergangenen Jahr wurden rund 6.800 Ideen einge-
reicht. Wir veranschlagen ihren wirtschaftlichen Nutzen auf
Uber 50 Mio. € pro Jahr. Beispielsweise haben wir dank einer
Idee zur Verbesserung der Kostentransparenz im IT-Bereich
bereits nach wenigen Monaten Einsparungen in sechsstelli-
ger Hohe erzielt. Fiir ihre Verbesserungsvorschlage haben
wir unseren Mitarbeitern im Berichtsjahr Pramien von knapp
2,6 Mio. € gezahlt. Derzeit bauen wir ein neues Datenbank-
system auf, um die Erfassung und den Austausch von Ideen
zu erleichtern und zugleich Kosten zu sparen.

Jump!2011- Die Start-Up-Initiative von RWE. Einen

ganz neuen Weg, das unternehmerische und innovative
Denken unserer Mitarbeiter zu férdern, haben wir im
vergangenen Jahr eingeschlagen - mit der Start-up-Initiative
L.Jump!2011”“. Das Konzept: Mitarbeiter entwickeln allein
oder im Team Ideen fiir neue Geschaftsmodelle im Tatigkeits-
gebiet von RWE. Wer eine herausragende Idee prasentiert,
kann diese mit Riickendeckung durch RWE eigenstdndig
vermarkten. Jump!2011 wurde im Mai gestartet und endete
im Februar 2012 mit der Kiir der Sieger. Uber 300 Mitarbeiter
aus dem ganzen Konzern gingen mit 223 Ideenskizzen ins
Rennen. Davon wurde jede zehnte mit Unterstiitzung erfah-
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rener RWE-Manager zu echten Geschaftsplanen weiterent-
wickelt. In der letzten Projektphase prasentierten fiinf Teams
ihre Konzepte vor einer Jury. Einige der Ideen, nicht nur die
der Sieger, sind so lberzeugend, dass sie nun mit Unterstit-
zung durch den RWE-Vorstand verwirklicht werden sollen.

Belegschaftsaktien - Teilhaben am Erfolg. Der wirtschaft-
liche Erfolg von RWE soll sich auch fiir unsere Mitarbeiter
lohnen. Ein Teil ihrer Vergiitung orientiert sich daran. Uber
unser Belegschaftsaktienprogramm bieten wir unseren Be-
schéftigten dariiber hinaus die Méglichkeit, sich zu glinsti-
gen Bedingungen direkt am Unternehmen zu beteiligen. Im
Jahr 2011 haben 25.783 Mitarbeiter insgesamt 442.692 Ak-
tien gezeichnet. Damit nahmen 57 % aller Bezugsberechtig-
ten am Programm teil. Dadurch, dass die Aktien unter dem
Marktpreis ausgegeben wurden, entstand ein Aufwand von
8,1 Mio. €. Unsere Mitarbeiter halten derzeit etwa 1% des
gezeichneten Kapitals.

HR-Cockpit. Mit dem HR-Cockpit (HR = Human Ressources)
haben wir eine moderne Informationsplattform geschaffen,
die unseren Fiihrungskraften dabei hilft, sich ein besseres
Bild von ihren Teams zu machen. Bereitgestellt werden u.a.
Daten zur Altersstruktur, zu Weiterbildungszeiten, zu Quali-
fikationen und zu krankheitsbedingten Ausfallzeiten der
Mitarbeiter. Die Teamleiter erhalten diese Informationen zu
Kennzahlen verdichtet (z.B. Durchschnittsalter oder Gesund-
heitsquote), konnen aber auch selbst Auswertungen vorneh-
men. Das HR-Cockpit kommt gerade solchen Fiihrungs-
kraften zugute, die tiber eine grofie Zahl an Mitarbeitern
verfligen. Es unterstiitzt sie bei der Personalsteuerung und
ermoglicht ihnen, Handlungsbedarf friihzeitig zu erkennen.
Nach einer Pilotphase haben wir im Oktober 2011 mit der
konzernweiten Einfiihrung des HR-Cockpits begonnen. Es
wird bereits von etwa 1.000 Flihrungskréaften genutzt.

Weitere Informationen zur Personalarbeit bei RWE finden
sich in unserem Personalbericht 2011, der im Internet unter
www.rwe.com abgerufen werden kann.
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2.5 NACHHALTIGKEIT

RWE Geschaftsbericht 2011

Wenn wir in Kraftwerke oder Netze investieren, dann fiir Jahrzehnte. Nachhaltigkeit ist daher Kern unseres Geschafts-
modells. Um langfristig erfolgreich zu sein, benétigen wir die Akzeptanz der Gesellschaft - angefangen bei der Politik
Uiber die Verbande und Arbeitnehmer bis hin zu Naturschutzorganisationen. Im Dialog mit diesen Anspruchsgruppen
haben wir zehn Handlungsfelder definiert, die fiir RWE in puncto Nachhaltigkeit zentral sind. In jedem Handlungsfeld
verfolgen wir konkrete, messbare Ziele. Und: Teile der Vorstandsvergiitung sind daran gekniipft, ob und in welchem

Umfang diese Ziele erreicht werden.

Zehn Handlungsfelder der Nachhaltigkeit. Nachhaltiges
Wirtschaften ist fiir uns kein abstrakter Begriff. Unsere
Strategie auf dem Gebiet der Corporate Responsibility (CR)
erstreckt sich auf zehn Handlungsfelder, in denen nach unse-
rem Verstandnis die wichtigsten Herausforderungen fiir RWE
liegen. Wir haben die Handlungsfelder im Jahr 2007 nach
intensivem Dialog mit unseren Anspruchsgruppen (soge-
nannte Stakeholder) festgelegt. Fiir jedes von ihnen haben
wir uns Ziele gesetzt, deren Erreichung wir an Kennzahlen
messen. Dadurch gewinnt unsere Nachhaltigkeitsstrategie
an Verbindlichkeit. AuBerdem machen wir so unsere Leis-
tungen und Fortschritte transparent und messbar.

Ob und in welchem Umfang wir unsere CR-Ziele erreichen,
hat Einfluss auf die Vergilitung des Vorstands der RWE AG.
Seit 2010 werden 25% seiner jahrlichen Tantieme fir drei
Jahre zurlickbehalten. Nach Ablauf dieses Zeitraums priift
der Aufsichtsrat anhand eines Bonus-Malus-Faktors, ob der
Vorstand das Unternehmen nachhaltig gefiihrt hat. Nur
wenn dies der Fall ist, wird auch die zuriickbehaltene Tantie-
me ausbezahlt. Die Hohe des Bonus-Malus-Faktors hangt von
mehreren Faktoren ab. Einer davon - mit 45% gewichtet - ist
der Verlauf eines RWE-spezifischen Index, der anhand der
Kennzahlen fiir unsere CR-Handlungsfelder die Zielerrei-
chung von RWE auf dem Gebiet der Nachhaltigkeit misst.

Im Folgenden stellen wir unsere Ziele und Maflnahmen in
den zehn CR-Handlungsfeldern vor und zeigen, anhand
welcher Kennzahlen wir unseren Erfolg messen. Weiterge-
hende Informationen finden sich im Bericht ,Unsere Verant-
wortung”, der im Internet unter www.rwe.com/cr-bericht
abgerufen werden kann.

(1) Klimaschutz. Strom mit immer weniger CO,-Ausstof} zu
erzeugen ist ein wesentlicher Baustein unserer Konzern-
strategie. Dafiir investieren wir Milliarden. Einen grofien Teil
der Mittel setzen wir flir den Ausbau der Stromerzeugung
aus erneuerbaren Energien ein. Zudem bauen wir hochmo-
derne Gas- und Kohlekraftwerke und nehmen emissions-
intensivere Altanlagen vom Netz. Unser Ziel: Bis 2020 wollen
wir die CO,~-Emissionen unseres Kraftwerksparks je MWh
Strom gegeniiber 2005 um mehr als 20% senken. Im Basis-
jahr emittierten wir 0,79 Tonnen CO, je MWh. Als Ziel haben
wir uns einen Wert von 0,62 Tonnen gesetzt. Urspriinglich
wollten wir den Emissionsfaktor bis 2020 noch stérker absen-
ken. Der beschleunigte Kernenergieausstieg in Deutschland
machte aber eine Anpassung unserer Zielsetzung erforder-
lich. Mit den Blécken Biblis A und B mussten wir im vergan-
genen Jahr 2,4 GW Kapazitdt zur nahezu CO,-freien Strom-
erzeugung aufer Betrieb nehmen. Fiir 2011 weisen wir
daher einen Emissionsfaktor von 0,79 Tonnen CO, je MWh
aus, der deutlich Giber dem Wert von 2010 (0,73) liegt. Ende
2017 geht mit Gundremmingen B ein weiteres RWE-Kern-
kraftwerk vom Netz. Unser CO,-Minderungspfad bis 2020
wird dadurch erheblich beeinflusst. Dennoch setzen wir den
Umbau unseres Erzeugungsportfolios entschlossen fort: Wir
wollen den Anteil der erneuerbaren Energien an unserer
Stromerzeugungskapazitat, der Ende 2011 bei rund 8% lag,
bis 2020 auf mindestens 20% steigern.

(2) Energieeffizienz. Mit der Modernisierung unseres Kraft-
werksparks schonen wir nicht nur das Klima, sondern auch
knappe Ressourcen wie Kohle und Gas, denn die neuen Anla-
gen haben einen hohen energetischen Nutzungsgrad. Nach
Beendigung unseres laufenden Kraftwerksneubauprogramms
im Jahr 2014 soll der energetische Nutzungsgrad unserer
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fossil befeuerten Kraftwerke einen Wert von 42 % erreicht ha-
ben. Im vergangenen Jahr lag er bei 41,3%. Auch den Ener-
gieverbrauch unseres Fuhrparks und unserer Immobilien wol-
len wir weiter senken. Darlber hinaus unterstiitzen wir
unsere Kunden dabei, durch einen effizienteren Energieein-
satz das Klima zu schonen, Geld zu sparen und zugleich die
Lebensqualitat zu steigern. Dies gehen wir auf vielfaltige
Weise an, etwa durch den Einsatz intelligenter Stromzéhler
(Smart Meter), eine automatische Verbrauchssteuerung zu-
hause (Smart Home) und die Férderung der Elektromobilitat.
Auf unserem Internetportal www.energiewelt.de geben wir
Tipps zum Energiesparen und informieren (iber Férderpro-
gramme und Herstellerangebote. Auch Gewerbetreibenden
und kleinen Industrieunternehmen bieten wir unser Know-
how zum Thema Energieeffizienz an. Mit modernster Mess-
technik und dem Energie-Controlling-System von RWE spiiren
unsere Experten Schwachstellen im Unternehmen auf und
entwickeln betriebsspezifische Optimierungsmainahmen.
Uber 300 mittelsténdischen Firmen verschiedenster Bran-
chen haben wir bereits dabei geholfen, sich beim Energieein-
satz besser aufzustellen - und damit wirtschaftlich erfolgrei-
cher zu sein.

(3) Innovationen. Eine sichere, preisglinstige und klimascho-
nende Energieversorgung ist ohne technischen Fortschritt
nicht machbar. Daher messen wir der Forschung und Ent-
wicklung (F&E) grofe Bedeutung bei. Unsere derzeit Gber
200 F&E-Projekte sind entlang der gesamten Wertschop-
fungskette von RWE angesiedelt - von der Rohstoffgewin-
nung lber die Umwandlung, Verteilung und Speicherung
von Energie bis hin zu ihrer Nutzung durch den Kunden
(siehe Seite 83 ff.). Zur Steuerung unserer F&E-Aktivitaten
haben wir ein konzernilibergreifendes Innovationsmanage-
ment aufgebaut. Zu Beginn eines Jahres bestimmen wir die
strategisch wichtigen Themenfelder fiir die F&E-Arbeit. Un-
seren Erfolg messen wir daran, in welchem Umfang wir in
diesen Themenfeldern konkrete Maffnahmen ergriffen und
die Offentlichkeit iiber unsere Tatigkeit informiert haben. Im
vergangenen Jahr haben wir die wichtigen F&E-Gebiete zu
95% abgedeckt. Dieses hohe Niveau wollen wir halten.
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(4) Versorgungssicherheit. Energie muss zur Verfiigung
stehen, wenn sie gebraucht wird. Unsere Kunden vertrauen
darauf, dass wir das sicherstellen - heute und in Zukunft.
RWE setzt deshalb auf ein breit gefachertes Erzeugungsport-
folio aus Kernenergie, Kohle, Gas und erneuerbaren Ener-
gien. Die Verfligbarkeit von Kohle und Kernbrennstoffen ist
langfristig gesichert. Unseren Erdgasbedarf decken wir auf
Basis von Langfristvertrdgen mit verschiedenen Produzen-
ten, durch Zukdufe an liquiden Grofhandelsmarkten und in
geringem Umfang durch eigene Férderung. Wenn derzeit
das Thema Versorgungssicherheit diskutiert wird, steht aller-
dings ein anderer Aspekt im Vordergrund: die Stabilitat der
Stromnetze. Hier gilt: Angebot und Nachfrage missen konti-
nuierlich in der Balance sein, damit die Netzfrequenz stabil
bleibt. Wir haben das Ziel, die durchschnittliche Ausfallzeit
unserer Verteilnetze in Deutschland ab 2013 auf weniger als
30 Minuten pro Kunde zu begrenzen. Nach den jliingsten vor-
liegenden Statistiken lag sie 2010 mit knapp 22 Minuten
deutlich unter dieser Marke. Trotzdem halten wir unser Ziel
fur ambitioniert, denn mit dem zunehmenden Ausbau der
erneuerbaren Energien und dem vermehrten Einsatz dezen-
traler Stromerzeugungsanlagen steigen die Anforderungen
an die Beschaffenheit und den Betrieb der Netze. Beim Gas
sind die Lieferunterbrechungen aufgrund der Pufferfunktion
des Gasnetzes deutlich kiirzer. Sie lagen 2010 im Durch-
schnitt bei unter einer Minute pro Kunde.

(5) Lieferkette. Beim Einkauf von Waren und Dienstleistun-
gen achten wir nicht nur darauf, dass der Preis stimmt. Eben-
so wichtig ist, dass unsere Vertragspartner grundlegende
Arbeits- und Sozialstandards einhalten und umweltvertrag-
lich wirtschaften. Unser konzernweit geltender Verhaltens-
kodex verbietet uns eine Zusammenarbeit mit Unternehmen,
von denen bekannt ist, dass sie die von der UN-Initiative
Global Compact formulierten ethischen Grundsétze verlet-
zen. Daher informieren wir uns Gber das Vorliegen solcher
Verstofe. Beispiel: Steinkohleminen. Um hier einen besseren
Einblick in die Arbeitsbedingungen zu erhalten, haben wir
2011 gemeinsam mit anderen grofRen Kohleverstromern die
Initiative , bettercoal” ins Leben gerufen. Im Rahmen dieser
Initiative nehmen unabhingige Fachleute ab 2012 Uber-
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prifungen an Forderstandorten in aller Welt vor. Um einen
nachhaltigen Anbau der in unseren Kraftwerken verfeuerten
Biomasse sicherzustellen, setzen wir auf unabhéngige Zer-
tifizierungssysteme wie das Green Gold Label, an dessen
Entwicklung unsere niederldndische Konzerngesellschaft
Essent beteiligt war.

Bei der Beschaffung von Standardwaren und Dienstleistun-
gen legen wir in den Vertragen fest, dass unsere Lieferanten
internationale Mindeststandards im Hinblick auf Arbeitsbe-
dingungen und Umweltschutz einhalten sollen. Dazu zahlen
die Vorgaben des UN Global Compact. Beim Einkauf von
Energierohstoffen nehmen wir eine Risikopriifung bei unse-
ren Geschéaftspartnern vor. Fiir 2013 haben wir das Ziel, dass
mindestens 95% unseres Einkaufsvolumens durch solche
Mindeststandards oder Risikopriifungen abgedeckt sind.
2011 waren es bereits 93%. Fir den Einkauf von Anlagen
und komplexen Komponenten haben wir ein Qualitatsma-
nagement aufgebaut. Im vergangenen Jahr hat sich die fir
den konventionellen Kraftwerksbau zustandige RWE Techno-
logy nach ISO 9001 zertifizieren lassen. Dadurch ist das
Unternehmen verpflichtet, die Einhaltung von Arbeits- und
Umweltstandards durch Partnerfirmen und deren Vorliefe-
ranten zu Uberprifen, z.B. durch Besuche vor Ort.

(6) Preisgestaltung und Markt. Der Wettbewerb auf unseren
Strom- und Gasmarkten ist intensiver geworden. Immer mehr
Kunden sind bereit, vom angestammten Anbieter zu einem
Konkurrenten zu wechseln. Dabei orientieren sie sich in erster
Linie am Preis. Unser Ziel sind zufriedene Kunden, die lang-
fristig bei uns bleiben, weil sie von der Qualitdt und Preiswiir-
digkeit unserer Produktpalette iberzeugt sind. Wie erfolg-
reich wir dabei sind, messen wir in Deutschland seit 2010
mithilfe eines Loyalitatsindex. Dieser stiitzt sich auf Befra-
gungen von Privat- und Gewerbekunden, die wir mit Strom
versorgen. Der Indexwert kann zwischen null und 100 Punk-
ten liegen. Bei unter 70 Punkten stufen wir die Zufriedenheit
als gering ein, bei Werten von 70 bis 79 als mittel und ab

80 Punkten als hoch. Im Berichtsjahr konnten wir uns von

71 Punkten (2010) auf 73 Punkte verbessern. Der aktuelle
Wert entspricht dem Mindestziel, das wir uns fiir 2013
gesetzt haben.

(7) Demografischer Wandel. Aufgrund niedriger Geburten-
raten - insbesondere in Deutschland - missen wir frihzeitig
die Weichen stellen, dass RWE langfristig auf genligend qua-
lifizierte Mitarbeiter zurlickgreifen kann. Dabei gilt es auch,
Umbriiche in der Belegschaft und den Verlust von Know-how
zu vermeiden, wenn personalstarke Jahrgange in den Ruhe-
stand gehen. Schon heute nutzen wir zahlreiche Mdglich-
keiten, um junge Talente fiir unser Unternehmen zu gewin-
nen, und schaffen ein Arbeitsumfeld, das ihren Erwartungen
entspricht. AufBerdem planen wir unseren Personalbedarf
langfristig und ermitteln durch Analyse der im Konzern ver-
tretenen Berufsgruppen, ob in einzelnen Aufgabenfeldern
personelle Engpasse drohen. Als Analyseinstrument dient
uns u.a. ein Demografie-Index, der die Altersstruktur im
RWE-Konzern misst. Je hoher der Indexwert, desto gleich-
mafiger sind die Altersklassen in den Konzerngesellschaften
vertreten. Der bestmogliche Wert ist 100. Im zuriickliegen-
den Geschaftsjahr kamen wir auf 84 Punkte. Dieses Niveau
wollen wir halten.

(8) Arbeitssicherheit und Gesundheitsmanagement. Unsere
Mitarbeiter sollen so gesund nach Hause gehen, wie sie zur
Arbeit gekommen sind. Um diesem Anspruch so gut wie
moglich gerecht zu werden, arbeiten wir permanent daran,
Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz zu verbessern. Mit
den Mafinahmen unseres betrieblichen Gesundheitsmana-
gements wollen wir die Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter
erhalten. Beispielsweise haben wir 2011 die Initiative , Gelas-
sen VORWEg gehen” ins Leben gerufen. Wir wollen unseren
Mitarbeitern damit helfen, Stress vorzubeugen und mit

den Anforderungen, die sich aus Berufstatigkeit und Privat-
leben ergeben, besser zurechtzukommen. Dazu zahlt auch
die Unterstiitzung bei der Betreuung von Kindern und
pflegebediirftigen Angehdrigen. Ebenfalls 2011 haben wir
eine deutschlandweite Kampagne mit dem Motto ,,Gesund
bleiben: Von Herzen gern!” zur Vorbeugung von Herz-
Kreislauf-Erkrankungen gestartet.
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Auch die Sicherheit der Arbeitsprozesse hat bei RWE hohen
Stellenwert. Um sie weiter zu verbessern, haben wir Anfang
2008 die Kampagne ,Sicher voRWEg” ins Leben gerufen,
deren Schwerpunkt eine Schulung unserer Fiihrungskréfte
war. Dadurch und durch eine Vielzahl weiterer Mafinahmen
ist unsere Arbeits- und Gesundheitsphilosophie in die Teams
eingebracht worden und Teil der téglichen Routine gewor-
den. Beleg fiir den Erfolg: Die Zahl der Unfalle, die mit
einer Ausfallzeit unserer Mitarbeiter von mindestens einem
Arbeitstag einhergehen, ist 2011 zum zehnten Mal in Folge
gesunken. Sie lag bei 2,8 je eine Million geleisteter Arbeits-
stunden. Bis 2013 wollen wir die Zahl auf héchstens 2,7
senken. Dieser Zielwert gilt einschlieflich der Mitarbeiter
von Fremdfirmen.

(9) Umweltschutz. Mit unseren Tagebauen, Foérderanlagen,
Kraftwerken und Netzen greifen wir in Natur und Landschaft
ein. Daher gehort Umweltschutz seit jeher zum Geschaftsmo-
dell von RWE. Die meisten unserer Mafinahmen sind gesetz-
lich und genehmigungsrechtlich vorgegeben und gelten
daher als selbstverstandlich. RWE-Gesellschaften haben im

Nachhaltigkeit 121

Berichtsjahr keine schwerwiegenden Versté[le gegen gesetz-
liche Auflagen melden miissen. Hier kommt uns unser
konzernweites Umweltmanagementsystem zugute, das
inzwischen 99% aller Aktivitdten abdeckt. Damit liegen wir
nur knapp unter dem Zielwert fiir 2013 von 100%. Viele
unserer Gesellschaften haben sich nach der internationalen
Norm ISO 14001 zertifizieren lassen, die weltweit aner-
kannte Anforderungen an ein Umweltmanagementsystem
festlegt. Der Anteil der zertifizierten Konzernaktivitaten lag
Ende 2011 bei 42%. Unsere Umweltschutzausgaben betru-
gen im Berichtsjahr 2.875 Mio. € und waren damit etwa so
hoch wie 2010. Sie dienten zu iber 60% dem Klimaschutz;
hierunter fallen insbesondere die Investitionen zur Moderni-
sierung unseres Kraftwerksparks und zum Ausbau der Strom-
erzeugung aus erneuerbaren Energien. Einen hohen Anteil
an den Umweltschutzausgaben haben auch die Aufwendun-
gen zur Luftreinhaltung, u.a. aus dem Betrieb von Rauch-
gas-Entschwefelungsanlagen. Die Aufwendungen fiir den
Gewasserschutz fallen im Wesentlichen durch die Reinigung
von Abwasser an.

Umweltschutzausgaben Aufwendungen Investitionen Gesamt

in Mio. € 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Luftreinhaltung 366 348 41 45 407 393
Natur- und Landschaftsschutz 71 73 22 18 93 91
Gewdsserschutz 246 261 52 43 298 304
Abfallbeseitigung 207 162 1 1 208 163
Larm 13 18 7 3 20 21
Altlasten, Bodenkontamination 3 4 1 1 4 5
Klimaschutz 232 172 1.613 1.714 1.845 1.886
Summe 1.138 1.038 1.737 1.825 2.875 2.863
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(10) Gesellschaftliche Verantwortung. Als Energieversorger
haben wir eine enge Bindung an unsere Standorte, die teil-
weise schon seit Jahrzehnten besteht. Wir sind dort verlass-
licher Arbeit- und Auftraggeber und setzen uns fiir gesell-
schaftliche Belange ein. Unsere gemeinniitzigen Aktivitaten
haben wir in der RWE Stiftung gebiindelt, die 2009 die
Arbeit aufgenommen hat. Ausgestattet mit einem Grund-
kapital von 56 Mio. € fordert sie Kinder und Jugendliche auf
den Gebieten Bildung, Kultur und soziale Integration. Im zu-
riickliegenden Geschéftsjahr hat sie dafiir 1,4 Mio. € ein-
gesetzt. Darliber hinaus unterstiitzen wir mit der Initiative
.RWE Companius” den tatkréftigen Einsatz von RWE-Mitar-
beitern fiir soziale Zwecke. 2011 wurden (iber 1.900 Projekte
mit insgesamt 2,3 Mio. € gefordert. All diese Malnahmen
kommen auch RWE zugute, denn sie steigern unsere Akzep-
tanz. Einmal im Jahr lassen wir von einem Meinungsfor-
schungsinstitut erheben, wie die Offentlichkeit in Deutsch-
land RWE im Vergleich zu ihren grofen Wettbewerbern
wahrnimmt. Bei der jiingsten Umfrage wurde uns - wie
schon 2010 - die héchste Reputation bescheinigt. Diese
Position wollen wir halten.

RWE qualifiziert sich fir renommierten Nachhaltigkeits-
index. Fiir unsere Strategie auf dem Gebiet der Nachhaltig-
keit und unseren hohen Grad an Transparenz haben wir 2011
erneut eine Auszeichnung erhalten. Im September sind wir
flr ein weiteres Jahr in den Dow Jones Sustainability Index
(DJSI) aufgenommen worden - zum 13. Mal in Folge. Die
Auswahl stiitzt sich auf 6konomische, ékologische und
soziale Kriterien. RWE ist in den Indizes DJSI World und DJSI
Europe vertreten. DJSI gilt als die weltweit wichtigste Index-
gruppe fir nachhaltige Unternehmensfiihrung. Sie wird

von Sustainable Asset Management (SAM) in Kooperation
mit Dow Jones Indexes zusammengestellt und veréffentlicht.
Wir sind eine der wenigen deutschen Gesellschaften, die ihr
seit ihrem Start im Jahr 1999 ununterbrochen angehéren.

Nachhaltigkeitsindikatoren spiegeln verantwortliches
Handeln wider. Unser Erfolg auf dem Gebiet der Corporate
Responsibility zeigt sich anhand einer Vielzahl von Indika-
toren, und nicht nur jener, die fiir die Bemessung der Vor-
standsverglitung herangezogen werden. In der folgenden
Ubersicht zeigen wir die Entwicklung einer Reihe von Kenn-
zahlen, die wir fiir besonders aussagekraftig halten. Sie sind
den Kategorien Umwelt, Gesellschaft und Unternehmens-
fihrung zugeordnet. Bei ihrer Auswahl haben wir uns an
Empfehlungen der Deutschen Vereinigung fir Finanzanalyse
und Asset Management (DVFA) orientiert.
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Bereich Leistungsindikator 2011 2010 2009 2008
Umwelt RWE-eigene Anlagen
NO,-Emissionen’ g/kWh 0,60 0,58 0,67 0,67
SO,-Emissionen’ g/kWh 0,31 0,29 0,34 0,39
Staubemissionen’ g/kWh 0,021 0,019 0,024 0,028
Asche’ Tsd. t 7.843 7.740 7.429 6.406
Gips' Tsd. t 2.148 2.053 1.956 1.533
Primarenergieverbrauch? Mrd. kWh 390,6 403,0 368,2 396,0
Wasserverbrauch '3 m3/MWh 1,62 1.41 1,70 1,49
CO,-Emissionen Scope 14 Mio. t 143,4 144,9 135,9 147,4
Spezifische CO,-Emissionen t/MWh 0,778 0,715 0,792 0,749
Gesamte Anlagen®
CO,-Emissionen Scope 1* Mio. t 163,8 167,1 151,3 174,5
CO,-Emissionen Scope 2¢ Mio. t 2,4 3,1 3,5 3,8
CO,-Emissionen Scope 37 Mio. t 121,0 135,7 128,1 127,0
Spezifische CO,-Emissionen t/MWh 0,787 0,732 0,796 0,768
Investitionen des Unternehmensbereichs
Erneuerbare Energien Mio. € 891 709 733 1.102
Anteil der erneuerbaren Energien
an der Eigenerzeugung % 4,38 4,0 3,5 2,4
Gesellschaft Mitarbeiter® 72.068 70.856 70.726 65.908
Anteil der Frauen im Unternehmen % 27,1 26,2 26,1 25,6
Anteil der Frauen an den Fiihrungskraften % 11,3 10,8 9,0 8,9
Fluktuationsquote % 10,1 8,3 8,7 8,8
Trainingstage je Mitarbeiter (Deutschland) 4,6 4,7 4,8 4,6
Gesundheitsquote % 95,8 95,6 95,4 95,4
Arbeits- und Dienstwegeunfille LTIF" 2,8 3,5 43 53
Todliche Arbeitsunfalle 3 3 5 12
Unternehmensfiihrung Umsatzanteil des RWE-Konzerns in Landern mit
hohem oder sehr hohem Korruptionsrisiko' % 12,4 12,0 12,7 12,9
F&E-Aufwendungen Mio. € 146 149 110 105

1 Angepasste Daten fiir 2009 (Einbeziehung von Niederlande/Belgien und Ungarn)

2 Angepasste Daten fiir 2009 (Einbeziehung von Niederlande/Belgien)

3 Wasserentnahme der Kraftwerke abziigl. Wasserriickfiihrung in Flisse und andere Oberflichengewdsser; ohne Kraftwerke mit Meerwasserkiihlung

4 Scope 1: direkte CO,-Emissionen aus eigenen Quellen (Ol- und Gasférderung, Gastransport, Stromerzeugung)

5 Inkl. Kraftwerke, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, iiber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kénnen

6 Scope 2: indirekte CO,~Emissionen durch den Transport und die Verteilung von konzernextern bezogenem Strom

7 Scope 3: indirekte CO,-Emissionen, die nicht unter Scope 1 und Scope 2 fallen: Sie stammen aus der Erzeugung konzernextern bezogenen Stroms, dem Transport und der
Verteilung in Stromnetzen Dritter, der Forderung und dem Transport von eingesetzten Brennstoffen sowie dem Verbrauch von Gas, das wir an Kunden verkauft haben.

8 Stromerzeugung aus Wind (4,1 TWh), Wasser (2,8 TWh), Biomasse (1,9 TWh)

9 Umgerechnet in Vollzeitstellen

10 Daten fiir 2009 ohne Essent

11 Lost Time Incident Frequency (Zahl der Unfdlle je eine Million geleisteter Arbeitsstunden); ohne Mitarbeiter von Fremdfirmen

12 Inkl. Mitarbeiter von Fremdfirmen

13 Lénder, die im Korruptionswahrnehmungsindex der Organisation Transparency International auf einer Skala von null bis zehn mit kleiner sechs eingestuft werden,
wobei zehn fiir das geringste Korruptionsrisiko steht
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3.0 VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaft den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsat-
zen der Konzernabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéaftsverlauf
einschliefilich des Geschiaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Essen, 17. Februar 2012

Der Vorstand

T e T

Groffmann Terium Birnbaum

Fitting Pohlig Schmitz



4.0 KONZERNABSCHLUSS

8,5 Mrd. € EBITDA

5,8 Mrd. € Betriebliches Ergebnis

7.1 Mrd. € Investitionen

2,00 € je Aktie (Dividendenvorschlag)
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4.1 GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG'

in Mio. € (s. Anhang) 2011 2010
Umsatzerldse (inkl. Erdgas-/Stromsteuer) (1) 51.686 53.320
Erdgas-/Stromsteuer (1) 2.533 2.598
Umsatzerlose (1) 49,153 50.722
Sonstige betriebliche Ertrage (2) 2.151 1.495
Materialaufwand (3) 33.928 33.176
Personalaufwand (4) 5.170 4.873
Abschreibungen (5) 3.404 3.213
Sonstige betriebliche Aufwendungen (6) 4.673 4.448
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit 4.129 6.507
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen (7) 400 310
Ubriges Beteiligungsergebnis (7) 128 97
Finanzertrage (8) 695 1.248
Finanzaufwendungen (8) 2.328 3.184
Ergebnis vor Steuern 3.024 4.978
Ertragsteuern (9) 854 1.376
Ergebnis 2.170 3.602

Davon: Ergebnisanteile anderer Gesellschafter 305 279

Davon: Ergebnisanteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG 59 15

Davon: Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktionare der RWE AG 1.806 3.308
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Stamm- und Vorzugsaktie in € (28) 3,35 6,20

1 Angepasste Vorjahreszahlen
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4.2 AUFSTELLUNG DER ERFASSTEN ERTRAGE

UND AUFWENDUNGEN'

Aufstellung der erfassten Ertrage und Aufwendungen 127

in Mio. € (s. Anhang) 2011 2010

Ergebnis 2.170 3.602

Unterschied aus der Wahrungsumrechnung -344 218

Marktbewertung von zur Verauferung verfiigharen Finanzinstrumenten (29) -97 2

Marktbewertung von Finanzinstrumenten in Sicherungsbeziehung (29) -1.585 161

Anteiliges Other Comprehensive Income at-Equity-bilanzierter Beteiligungen -50 -34

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste leistungsorientierter

Pensionszusagen und dhnlicher Verpflichtungen -641 1

Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrige und Aufwendungen

(Other Comprehensive Income) -2.717 348

Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen

(Total Comprehensive Income) -547 3.950
Davon: auf Aktionare der RWE AG entfallend (-823) (3.671)
Davon: auf Hybridkapitalgeber der RWE AG entfallend (59) (15)
Davon: auf andere Gesellschafter entfallend (217) (264)

1 Betrdge nach Steuern
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4.3 BILANZ

Aktiva (s. Anhang) 31.12.11 31.12.10
in Mio. €

Langfristiges Vermégen

Immaterielle Vermogenswerte (10) 16.946 17.350
Sachanlagen (11) 34.847 32.237
Investment Property (12) 136 162
At-Equity-bilanzierte Beteiligungen (13) 4.113 3.694
Ubrige Finanzanlagen (14) 836 750
Finanzforderungen (15) 1.928 1.042
Sonstige Forderungen und sonstige Vermégenswerte (16) 2.041 2.213
Ertragsteueranspriiche 71 626
Latente Steuern 17) 2.621 2.391
63.539 60.465
Kurzfristiges Vermogen
Vorrite (18) 3.342 3.293
Finanzforderungen (15) 2.171 2.746
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (19) 7.468 9.485
Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte (16) 8.934 10.484
Ertragsteueranspriiche 198 543
Wertpapiere (20) 4.995 3.196
Fliissige Mittel (21) 2.009 2.476
Zur Verauferung bestimmte Vermégenswerte 389
29.117 32.612
92.656 93.077
Passiva (s. Anhang) 31.12.11 31.12.10
in Mio. €
Eigenkapital (22)
Anteile der Aktiondre der RWE AG 13.979 14.574
Anteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG 1.759 1.759
Anteile anderer Gesellschafter 1.344 1.084
17.082 17.417
Langfristige Schulden
Riickstellungen (24) 23.829 23.485
Finanzverbindlichkeiten (25) 15.428 15.908
Ubrige Verbindlichkeiten (27) 3.438 3.584
Latente Steuern 17) 1.696 2.185
44.391 45.162
Kurzfristige Schulden
Riickstellungen (24) 5.327 5.572
Finanzverbindlichkeiten (25) 6.495 3.902
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (26) 7.886 8.415
Ertragsteuerverbindlichkeiten 144 90
Ubrige Verbindlichkeiten (27) 11.331 12.376
Zur Verduferung bestimmte Schulden 143
31.183 30.498

92.656 93.077




An unsere Investoren Lagebericht Unsere Verantwortung Kapitalflussrechnung 129

Versicherung der gesetzlichen Vertreter Konzernabschluss Weitere Informationen

44 KAPITALFLUSSRECHNUNG

in Mio. € (s. Anhang, 32) 2011 2010
Ergebnis 2.170 3.602
Abschreibungen/Zuschreibungen 3.443 3.184
Verdnderung der Riickstellungen 87 338
Verdnderung der latenten Steuern 224 -680
Ergebnis aus dem Abgang von Anlagegegenstanden und Wertpapieren -364 -165
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen 386 1.570
Verdnderung des Nettoumlaufvermdgens -436 -2.349
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 5.510 5.500
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen/Investment Property

Investitionen -6.353 -6.379

Einnahmen aus Anlagenabgangen 313 176
Akquisitionen, Beteiligungen

Investitionen -625 -258

Einnahmen aus Anlagenabgdngen/Desinvestitionen 779 220
Veranderung der Wertpapiere und Geldanlagen -1.880 -442
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -7.766 -6.683
Kapitalveranderungen (einschlieflich anderer Gesellschafter) 2.141 27
Aufnahme von Hybridkapital’ 1.738
Dividenden/Ausschiittungen an RWE-Aktiondre und andere Gesellschafter -2.301 -2.198
Aufnahme von Finanzschulden? 8.955 3.485
Tilgung von Finanzschulden -7.053 -2.414
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 1.742 638
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel -514 -545
Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Wertéanderungen auf die fliissigen Mittel -12 6
Veranderung der fliissigen Mittel -526° -539
Fliissige Mittel zum Anfang des Berichtszeitraums 2.535 3.074

Davon als ,, Zur Verduferung bestimmte Vermdgenswerte” ausgewiesen -59

Fliissige Mittel zum Anfang des Berichtszeitraums laut Konzernbilanz 2.476
Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums 2.009 2.535

Davon als ,, Zur Verduferung bestimmte Vermdgenswerte” ausgewiesen -59
Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums laut Konzernbilanz 2.009 2.476

1 Umfasst gemap IFRS als Eigenkapital zu klassifizierendes Hybridkapital
2 Einschlieflich gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierender Hybridanleihen

3 Davon -59 Mio. € Verdnderung aufgrund der zum 31. Dezember 2010 als , Zur Verduferung bestimmte Vermdgenswerte” ausgewiesenen fliissigen Mittel
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4.5 VERANDERUNG DES EIGENKAPITALS

Veranderung Gezeich- Kapital-  Gewinn- Eigene Accumulated Other Anteile Anteile Anteile Summe
des netes  riicklage riicklage Aktien Comprehensive Income der der anderer
Eigenkapitals Kapital der und Unter-  Marktbewertung von Aktiondre Hybrid- Gesell-
in Mio. € der RWE AG Bilanz- schied  Finanzinstrumenten der kapital- schafter
RWE AG gewinn aus der 7ur Ver- n RWE AG geber der
Wahrungs-  suRerung Siche- RUE AL
umrech-  yerfiigbar  rungsbe-

(s. Anhang, 22) nung ziehung
Stand:
01.01.10 1.440 1.158 11.537 -2.272 227 129 573 12.792 925 13.717
Kapital-
einzahlung 1.738 21 1.759
Dividenden-
zahlungen'’ -1.867 -1.867 -160 -2.027

Ergebnis 3.308 3.308 15 279 3.602

Other Com-

prehensive

Income 14 218 -30 161 363 -15 348
Total Compre-
hensive Income 3.322 218 -30 161 3.671 15 264 3.950
Ubrige Veran-
derungen -22 -22 6 34 18
Stand:
31.12.10 1.440 1.158 12.970 -2.272 445 99 734 14.574 1.759 1.084 17.417
Kapital-
einzahlung 134 1.227 1.361 22 1.383
Verduferung
eigener Aktien -1.512 2.248 736 736
Dividenden-
zahlungen’ -1.867 -1.867 -81 -285 -2.233

Ergebnis 1.806 1.806 59 305 2.170

Other Com-

prehensive

Income -640 -268 -136 -1.585 -2.629 -88 -2.717
Total Compre-
hensive Income 1.166 -268 -136 -1.585 -823 59 217 -547
Ubrige
Verdnderungen -2 -2 22 306 326
Stand:
31.12.11 1.574 2.385 10.755 -24 177 -37 -851 13.979 1.759 1.344 17.082

1 Nach Umgliederung von Minderheitenanteilen in die Gibrigen Verbindlichkeiten gemap IAS 32



4.6

Konzernabschluss

ANHANG

Allgemeine Grundlagen

Die RWE AG mit Sitz am Opernplatz 1 in 45128 Essen, Deutsch-
land, ist Mutterunternehmen des RWE-Konzerns (,,RWE" oder
.Konzern®).

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 ist am 17. Feb-
ruar 2012 vom Vorstand der RWE AG zur Veréffentlichung
freigegeben worden. Aufgestellt wurde er nach den Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften. Die Vorjahres-
zahlen sind nach denselben Grundsatzen ermittelt worden.

Neben der Gewinn- und Verlustrechnung, der Aufstellung der
erfassten Ertrdge und Aufwendungen sowie der Bilanz und der
Kapitalflussrechnung wird die Verdanderung des Eigenkapitals
gezeigt. Die Anhangangaben enthalten zudem eine Segment-
berichterstattung.

Zum Zwecke einer klareren Darstellung sind verschiedene
Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zusam-
mengefasst worden. Im Anhang werden diese Posten geson-
dert ausgewiesen und erlautert. Die Gewinn- und Verlustrech-
nung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Alle Betrage sind
- soweit nicht anders angegeben - in Millionen Euro (Mio. €)
ausgewiesen. Aus rechentechnischen Griinden konnen
Rundungsdifferenzen auftreten.

Anhang 131

Der vorliegende Abschluss bezieht sich auf das Geschéftsjahr
2011 (1. Januar bis 31. Dezember).

Aufstellung, Vollstandigkeit und Richtigkeit des Konzernab-
schlusses sowie des - mit dem Lagebericht der RWE AG zusam-
mengefassten - Konzernlageberichts liegen in der Verantwor-
tung des Vorstands der RWE AG.

Durch interne Kontrollsysteme, den Einsatz konzernweit ein-
heitlicher Richtlinien und MafRnahmen zur Aus- und Weiterbil-
dung der Mitarbeiter gewahrleisten wir die Ordnungsmafigkeit
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Die Ein-
haltung der gesetzlichen Vorschriften und der konzerninternen
Richtlinien sowie die Zuverldssigkeit und Funktionsfahigkeit der
Kontrollsysteme werden kontinuierlich konzernweit gepriift.

Das Risikomanagementsystem des Konzerns ist entsprechend
den Anforderungen des ,Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz
im Unternehmensbereich” (KonTraG) darauf ausgerichtet, dass
der Vorstand Risiken friihzeitig erkennen und bei Bedarf Gegen-
mafinahmen ergreifen kann.

Der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht und
der Prifungsbericht werden in Anwesenheit des Abschluss-
prifers im Prifungsausschuss und in der Bilanzsitzung des Auf-
sichtsrats eingehend erortert. Aus dem Bericht des Aufsichtsrats
(siehe Seite 102 ff.) geht das Ergebnis der Priifung durch den
Aufsichtsrat hervor.
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Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss einbezogen sind neben der RWE AG
alle wesentlichen in- und ausléndischen Tochterunternehmen,
die von der RWE AG unmittelbar oder mittelbar beherrscht wer-
den. Wesentliche assoziierte Unternehmen und wesentliche
Gemeinschaftsunternehmen werden nach der Equity-Methode
bilanziert.

Anteile an Tochterunternehmen, an Gemeinschaftsunterneh-
men oder an assoziierten Unternehmen, die aus Konzernsicht
von untergeordneter Bedeutung sind, werden nach IAS 39
bilanziert.

Der Anteilsbesitz des Konzerns gemap § 313 Abs. 2 HGB wird
auf Seite 196 ff. dargestellt.

Im Berichtsjahr wurden 17 Gesellschaften in Deutschland und
14 auferhalb Deutschlands erstmals konsolidiert. Aus dem
Konsolidierungskreis ausgeschieden sind 33 Gesellschaften,
davon fiinf in Deutschland; 30 wurden verschmolzen, davon 18
in Deutschland. Ferner wurden sechs assoziierte Unternehmen
erstmals at-Equity-bilanziert, davon vier in Deutschland. Von
den im Vorjahr at-Equity-bilanzierten Beteiligungen wurden vier
verdufert, davon eine in Deutschland; zwei Gesellschaften
wurden in den Konzernabschluss einbezogen, davon eine in
Deutschland. Erst- und Entkonsolidierungen werden grund-
satzlich zum Zeitpunkt des Ubergangs der Beherrschung vor-
genommen.

Konsolidierungskreis

Anzahl der vollkonsolidierten Unternehmen

Anzahl der at-Equity-bilanzierten Beteiligungen

Unternehmenserwerbe
Folgende Unternehmenszusammenschlisse sind zu erwdhnen:

Im Rahmen der Essent-Akquisition im Jahr 2009 hatten wir uns
vorbehaltlich bestimmter Voraussetzungen gegeniber den bis-
herigen Eigentiimern zur Ubernahme der Anteile (Put-Option)
an der Energy Resources Holding B.V. (ERH), ‘s-Hertogenbosch,
Niederlande, sowie zur Zahlung einer bedingten Gegenleistung
fur den Essent-Erwerb verpflichtet. Am 30. September 2011 hat
RWE nunmehr 100% des stimmberechtigten Eigenkapitals der
ERH erworben, die eine 30%-Beteiligung an der Kraftwerks-
gesellschaft EPZ, Borssele, Niederlande, halt.

Im Rahmen des Erwerbs der ERH wurden Zahlungen in Hohe
von insgesamt 754 Mio. € geleistet. Hierdurch wurden die
bedingte Kaufpreisverbindlichkeit in Hohe von 132 Mio. € sowie
die Put-Option in Hohe von 193 Mio. € beglichen. Die Anschaf-
fungskosten der Anteile an der ERH betrugen 429 Mio. €. Fol-
gende Vermdgenswerte und Schulden wurden Gibernommen:

Inland Ausland Gesamt Gesamt

31.12.11 31.12.11 31.12.11 31.12.10

198 215 413 445

71 50 121 121

Bilanzposten IFRS-Buchwerte
in Mio. € (vorldufige Werte) (beizulegender Zeitwert)
bei Erstkonsolidierung

Langfristige Vermdgenswerte 364
Kurzfristige Vermdgenswerte 144
Langfristige Schulden 70
Kurzfristige Schulden 7
Nettovermdgen 431
Anschaffungskosten 429
Negativer Unterschiedshetrag 2

Der beizulegende Zeitwert der in den kurzfristigen Vermogens-
werten enthaltenen Forderungen belief sich auf 42 Mio. €.

Seit der erstmaligen Konsolidierung hat die ERH-Gruppe
4 Mio. € zum Umsatz und -3 Mio. € zum Ergebnis des Konzerns
beigetragen.
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Die erstmalige Bilanzierung des Unternehmenszusammen-
schlusses ist aufgrund der komplexen Struktur der Transaktion
noch nicht abschliefend festgestellt.

Durch vertragliche Vereinbarung vom 10. Januar 2011 hat RWE
die Beherrschung tber die NVV AG (NVV, ab 2012 NEW AG),
Monchengladbach, erlangt, die bisher nach der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbezogen wurde. Die (ibernomme-
nen Vermoégenswerte und Schulden sind in der folgenden
Tabelle dargestellt:

Bilanzposten IFRS-Buchwerte

in Mio. € (beizulegender Zeitwert)
bei Erstkonsolidierung
Langfristige Vermdgenswerte 639
Kurzfristige Vermégenswerte 335
Langfristige Schulden 307
Kurzfristige Schulden 319
Nettovermogen 348
Anteile anderer Gesellschafter -204
Anschaffungskosten
(nicht zahlungswirksam) 179
Geschéfts- oder Firmenwert 35

Der beizulegende Zeitwert der Altanteile betrug 137 Mio. €.
Aus der Erstkonsolidierung der Altanteile resultierte ein Ertrag in
Hohe von 42 Mio. €, der in der Gewinn- und Verlustrechnung
unter dem Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage” ausgewiesen
wird.

Der beizulegende Zeitwert der in den langfristigen und kurz-
fristigen Vermégenswerten enthaltenen Forderungen belief sich
auf 250 Mio. €.

Der Bewertung der Anteile anderer Gesellschafter lag das
anteilige Nettovermdgen der erstkonsolidierten Unternehmens-
gruppe zugrunde.

Der Geschéfts- oder Firmenwert ist im Wesentlichen auf zu
erwartende zukiinftige Nutzen- und Synergieeffekte zuriick-
zufiihren.

Seit der erstmaligen Konsolidierung hat die NVV-Gruppe
834 Mio. € zum Umsatz und 31 Mio. € zum Ergebnis des
Konzerns beigetragen.

Anhang 133

Die Bilanzierung des Unternehmenszusammenschlusses wurde
zum 31. Dezember 2011 abschlieffend festgestellt.

Waéren alle Unternehmenszusammenschliisse des Berichtszeit-
raums bereits zum 1. Januar 2011 erfolgt, wiirde das Ergebnis
des Konzerns 2.188 Mio. € und der Konzernumsatz

49.170 Mio. € betragen.

Verduferungen

Im Juli 2011 hat die RWE AG eine Vereinbarung lber den Ver-
kauf eines Anteils von 74,9% an der Amprion GmbH getroffen.
Kaufer ist ein Konsortium iberwiegend deutscher institutionel-
ler Finanzinvestoren unter Fiihrung der Commerz Real AG, einer
Tochter der Commerzbank AG.

Der Verkauf der bisher unter ,Sonstige, Konsolidierung” ausge-
wiesenen Mehrheitsbeteiligung wurde im Geschaftsjahr 2011
abgeschlossen und die Gesellschaft entkonsolidiert. Der Aus-
weis der verbleibenden Beteiligung der RWE AG an der Amprion
GmbH in Hohe von 25,1 % erfolgt als at-Equity-bilanzierte Betei-
ligung. Der Entkonsolidierungsgewinn betrug 65 Mio. € und
wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten
.Sonstige betriebliche Ertrage” ausgewiesen. Vom Entkonsoli-
dierungsgewinn entfielen 7 Mio. € auf den Ansatz der verblei-
benden at-Equity-bilanzierten Beteiligung in Hohe von 25,1 %
zum beizulegenden Zeitwert.

Zur Verauferung bestimmte Vermdégenswerte und Schulden
(Assets and Liabilities held for sale)

Im Dezember 2010 hat RWE einen Vertrag tiber den Verkauf
des 100%-Anteils an der Thyssengas GmbH geschlossen.

Die Transaktion stand unter dem Vorbehalt der Zustimmung
der EU-Kommission und der zustandigen Kartellbehorde.

Die Kartellbehdrde hatte im Dezember 2010 zugestimmt, die
EU-Kommission Ende Januar 2011.

Folgende Vermégenswerte und Schulden von Thyssengas wur-
den zum 31. Dezember 2010 als zur Verduferung bestimmt

ausgewiesen:

Eckdaten von Thyssengas 31.12.10
in Mio. €

Langfristige Vermdgenswerte 296
Kurzfristige Vermdogenswerte 93
Langfristige Schulden 36
Kurzfristige Schulden 107
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Im Februar 2011 wurde der Verkauf von Thyssengas abgeschlos-
sen. Die Gesellschaft wurde im ersten Quartal 2011 entkonsoli-
diert. Der Entkonsolidierungsgewinn betrug 207 Mio. € und wird
in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten ,Sonstige
betriebliche Ertrdge” ausgewiesen.

Die im Rahmen von Unternehmenstransaktionen erzielten Kauf-
preise summierten sich auf 1.216 Mio. € (Vorjahr: 227 Mio. €);
sie wurden ausschliefllich in Zahlungsmitteln entrichtet.

Konsolidierungsgrundsatze

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der

in- und auslandischen Unternehmen werden nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Tochter-
unternehmen, deren Geschéftsjahr nicht am Konzernabschluss-
Stichtag (31. Dezember) endet, stellen grundsatzlich zu diesem
Termin einen Zwischenabschluss auf.

Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbs-
methode bilanziert. Das heift, bei der Kapitalkonsolidierung
wird der Kaufpreis zuziiglich des Betrags der Minderheitenan-
teile mit dem neu bewerteten Nettovermdgen der erworbenen
Tochterunternehmen zum Erwerbszeitpunkt verrechnet. Dabei
konnen Minderheitenanteile entweder mit dem entsprechenden
Anteil des identifizierbaren Nettovermdgens oder mit ihrem
beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Die ansatzfahigen
Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden der Tochter-
unternehmen werden - unabhéngig von der Héhe des Minder-
heitenanteils - mit ihren vollen beizulegenden Zeitwerten
angesetzt. Immaterielle Vermoégenswerte sind gesondert vom
Geschafts- oder Firmenwert zu bilanzieren, wenn sie vom Unter-
nehmen abtrennbar sind oder aus einem vertraglichen oder
anderen Recht resultieren. Bei der Kaufpreisallokation werden
gemap IFRS 3 Restrukturierungsriickstellungen nicht neu
gebildet. Ubersteigt der Kaufpreis das neu bewertete anteilige
Nettovermdgen der erworbenen Tochtergesellschaft, wird der
Unterschiedsbetrag als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert.
Liegt der Kaufpreis darunter, wird der Unterschiedsbetrag
erfolgswirksam aufgeldst.

Aus Anderungen des Konsolidierungskreises sind langfristige
Vermogenswerte (inkl. latenter Steuern) von 355 Mio. €, kurzfris-
tige Vermdgenswerte (ohne fliissige Mittel) von 1.235 Mio. €
und fliissige Mittel von 258 Mio. € abgegangen; die lang- und
kurzfristigen Schulden haben sich um 1.553 Mio. € vermindert.

Die Einfliisse von Anderungen des Konsolidierungskreises sind -
soweit von besonderer Bedeutung - im Anhang vermerkt.

Aktivierte Geschéfts- oder Firmenwerte werden nicht planmapig
abgeschrieben, sondern einmal im Jahr sowie bei Vorliegen von
Anhaltspunkten fiir eine Wertminderung einem Werthaltigkeits-
test (Impairment-Test) unterzogen. Im Falle einer Entkonsoli-
dierung werden die Restbuchwerte der aktivierten Geschéfts-
oder Firmenwerte bei der Berechnung des Verauferungserfolgs
beriicksichtigt. Anderungen im Anteilsbesitz, bei denen die
Beherrschungsmaglichkeit gegeniiber dem Tochterunternehmen
fortbesteht, werden ergebnisneutral erfasst. Bei Anteilsreduzie-
rungen, die zu einem Wechsel im Beherrschungsstatus fihren,
werden die verbleibenden Anteile erfolgswirksam neu bewertet.

Aufwendungen und Ertrage sowie Forderungen und Verbind-
lichkeiten zwischen den konsolidierten Unternehmen werden
eliminiert. Zwischenergebnisse werden herausgerechnet.

Bei at-Equity-bilanzierten Beteiligungen werden Geschéfts- oder
Firmenwerte nicht gesondert ausgewiesen, sondern im Wertan-
satz der Beteiligung erfasst. Im Ubrigen gelten auch hier die
oben beschriebenen Konsolidierungsgrundsatze. Geschafts-
oder Firmenwerte werden nicht planméafig abgeschrieben. Falls
auferplanmafige Abschreibungen des Equity-Wertes erforder-
lich werden, weisen wir diese im Ergebnis aus at-Equity-bilan-
zierten Beteiligungen aus. Die Abschliisse der nach der Equity-
Methode bilanzierten Beteiligungen werden nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.
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Wahrungsumrechnung

Die Gesellschaften bewerten in ihren Einzelabschliissen nicht
monetare Posten in fremder Wahrung zum Bilanzstichtag

mit dem Wechselkurs, der am Tag der Erstverbuchung galt.
Monetére Posten werden mit dem Kurs am Bilanzstichtag
umgerechnet. Bis zum Bilanzstichtag eingetretene Kursgewinne
und -verluste aus der Bewertung von monetaren Bilanzposten
in fremder Wahrung werden ergebniswirksam in den sonstigen
betrieblichen Ertragen oder Aufwendungen beriicksichtigt.

Als Umrechnungsverfahren fiir Abschliisse von Gesellschaften
auferhalb des Euroraumes wird die funktionale Wahrungs-
umrechnung angewendet. Da die in den Konzernabschluss ein-
bezogenen wesentlichen Auslandsgesellschaften ihr Geschaft
selbststandig in ihrer Landeswahrung betreiben, werden ihre

Anhang 135

Bilanzposten im Konzernabschluss zu Tagesmittelkursen am
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Dies gilt auch fiir die
Geschafts- oder Firmenwerte, die als Vermdgenswerte der wirt-
schaftlich selbststandigen auslandischen Teileinheiten betrach-
tet werden. Differenzen gegeniiber der Vorjahresumrechnung
weisen wir als erfolgsneutrale Veranderung im Other Compre-
hensive Income aus. Aufwands- und Ertragsposten werden mit
Jahresdurchschnittskursen umgerechnet. Bei der Umrechnung
der Eigenkapitalfortschreibung auslédndischer Unternehmen, die
nach der Equity-Methode bilanziert werden, gehen wir entspre-
chend vor.

Flr die Wahrungsumrechnung wurden u.a. folgende Wechsel-
kurse zugrunde gelegt:

Wechselkurse Durchschnitt Stichtag

in€ 2011 2010 31.12.11 31.12.10
1 US-Dollar 0,71 0,76 0,77 0,75
1 Pfund Sterling 1,15 1,17 1,20 1,16
100 tschechische Kronen 4,07 3,96 3,88 3,99
100 ungarische Forint 0,36 0,36 0,32 0,36

1 polnischer Zloty

0,24 0.25 0,22 0,25
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Rechnungslegungsmethoden

Immaterielle Verm6genswerte werden mit den fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten bilanziert. Sdmtliche
immateriellen Vermdgenswerte mit Ausnahme von Geschéfts-
oder Firmenwerten weisen eine bestimmbare Nutzungsdauer
auf und werden planméapig linear abgeschrieben. Die Nutzungs-
dauern und Abschreibungsmethoden werden jahrlich Gberprift.

Software fiir kaufmannische und technische Anwendungen wird
Uber drei bis finf Jahre abgeschrieben. Die Summe der zum
Betrieb einer Kraftwerksanlage erforderlichen Genehmigungen
wird als Operating Right bzw. Nutzungs- und Betriebskonzes-
sion bezeichnet. Operating Rights werden grundsatzlich Gber
die wirtschaftliche Nutzungsdauer der Kraftwerksanlage linear
abgeschrieben. Die Nutzungsdauer von Wegenutzungsvertra-
gen im Strom- und Gasbereich sowie von sonstigen Nutzungs-
rechten betrdgt bis zu 20 Jahre. Konzessionen im Wasserbereich
laufen i.d.R. Uiber einen Zeitraum von bis zu 25 Jahren. Akti-
vierte Kundenbeziehungen werden iber maximal zehn Jahre
abgeschrieben. Die Nutzungsdauern und Abschreibungsmetho-
den werden jahrlich Gberpriift.

Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planmafig abge-
schrieben, sondern einmal im Jahr sowie bei Vorliegen von
Anhaltspunkten fiir eine Wertminderung einem Werthaltigkeits-
test (Impairment-Test) unterzogen.

Entwicklungsausgaben werden aktiviert, wenn ein neu entwi-
ckeltes Produkt oder Verfahren eindeutig abgegrenzt werden
kann, technisch realisierbar ist und entweder die eigene Nut-
zung oder die Vermarktung vorgesehen ist. Weiterhin setzt die
Aktivierung voraus, dass den Entwicklungsausgaben mit hinrei-
chender Wahrscheinlichkeit kiinftige Finanzmittelzuflisse
gegeniiberstehen. Aktivierte Entwicklungsausgaben werden
planmafig Gber den erwarteten Zeitraum des Verkaufs der Pro-
dukte abgeschrieben. Forschungsausgaben werden in der Peri-
ode ihrer Entstehung als Aufwand erfasst.

Immaterielle Vermégenswerte werden auferplanmapig abge-
schrieben, wenn der erzielbare Betrag des Vermdgenswertes
den Buchwert unterschreitet. Eine gesonderte Regelung gilt fir
den Fall, dass der Vermdgenswert Teil einer Zahlungsmittel
generierenden Einheit ist. Letztere ist definiert als die kleinste
identifizierbare Gruppe von Vermégenswerten, die Mittelzu-
flisse erzeugen; dabei missen die Mittelzufliisse weitestge-
hend unabhéangig von denen anderer Vermdgenswerte oder
anderer Gruppen von Vermdgenswerten sein. Ist ein immateriel-
ler Vermdgenswert Teil einer Zahlungsmittel generierenden
Einheit, wird die Abschreibung auf der Basis des erzielbaren

Betrags der Einheit ermittelt. Wurde einer Zahlungsmittel gene-
rierenden Einheit ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet
und Ubersteigt ihr Buchwert den erzielbaren Betrag, so wird
zundchst der Geschéfts- oder Firmenwert in Hohe des Differenz-
betrags auferplanmafig abgeschrieben. Ein dariiber hinausge-
hender Abwertungsbedarf wird durch anteilige Reduzierung der
Buchwerte der librigen Vermégenswerte der Zahlungsmittel
generierenden Einheit berilicksichtigt. Wenn der Grund fir eine
friher vorgenommene auferplanmapige Abschreibung entfal-
len ist, werden die immateriellen Vermégenswerte zugeschrie-
ben. Allerdings darf der durch Zuschreibung erhdhte Buchwert
nicht die fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten
Uibersteigen. Bei Geschafts- oder Firmenwerten werden keine
Zuschreibungen vorgenommen.

Sachanlagen werden mit den fortgefiihrten Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bilanziert. Fremdkapitalkosten werden als
Teil der Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert, wenn
sie unmittelbar dem Erwerb oder der Herstellung eines , qualifi-
zierten Vermogenswertes” zugeordnet werden kdnnen, bei
dem ein betrédchtlicher Zeitraum erforderlich ist, um ihn in sei-
nen beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand
zu versetzen. Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von
Sachanlagen enthalten ggf. auch die geschatzten Ausgaben fiir
die Stilllegung von Anlagen oder die Wiedernutzbarmachung
von Flachen. Instandhaltungs- und Reparaturkosten werden als
Aufwand erfasst.

Die Bilanzierung von Explorationsbohrungen zu Anschaffungs-
oder Herstellungskosten folgt der Successful-Efforts-Methode.
Das heifdt, Explorationsausgaben werden nur dann aktiviert,
wenn sie erfolgreich waren - also insbesondere zur Entdeckung
von Rohol- oder Gasvorkommen gefiihrt haben. Ausgaben fiir
Seismik und Geologie werden als Aufwand erfasst. Entspre-
chend der Unit-of-Production-Methode schreiben wir die
aktivierten Explorationsausgaben noch nicht in der Explorati-
onsphase ab, sondern erst ab Produktionsbeginn. Werthaltig-
keitstests werden durchgefiihrt, sobald Tatsachen und Indizien
darauf hindeuten, dass der Buchwert den erzielbaren Betrag
Ubersteigt.

Sachanlagen werden - mit Ausnahme von Grund und Boden
sowie grundstiicksgleichen Rechten - grundsatzlich linear abge-
schrieben, sofern nicht in Ausnahmefallen ein anderer Abschrei-
bungsverlauf dem Nutzungsverlauf eher entspricht. Fiir planma-
Rige Abschreibungen unserer typischen Anlagen legen wir die
folgenden konzerneinheitlichen Nutzungsdauern zugrunde:
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Nutzungsdauer in Jahren

Gebdude 12-75

Technische Anlagen
Thermische Kraftwerke 10-43
Windkraftanlagen bis zu 20
Stromnetze 20-45
Wasserleitungsnetze 20-80
Gas- und Wasserspeicher 15-60
Gasverteilungsanlagen 15-40
Anlagen im Bergbau 3-25
Grubenaufschliisse im Berghau 33-35

Bohrungen Upstream Gas & Ol bis zu 27

Im Wege des Finanzierungsleasings gemietete Sachanlagen
werden mit dem beizulegenden Zeitwert oder mit dem Barwert
der Mindestleasingraten aktiviert, je nachdem, welcher Wert
niedriger ist. Sie werden linear (iber die voraussichtliche Nut-
zungsdauer oder (iber die kiirzere Vertragslaufzeit abgeschrie-
ben.

Die auferplanméafige Abschreibung und Zuschreibung von
Sachanlagen folgt den fiir immaterielle Vermégenswerte
beschriebenen Grundsatzen.

Investment Property (als Finanzinvestition gehaltene Immobi-
lien) umfasst alle Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnah-
men oder langfristigen Wertsteigerungen gehalten und weder
in der Produktion noch fiir Verwaltungszwecke eingesetzt wer-
den. Es wird zu fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bewertet. Bei der erstmaligen Bewertung sind auch
Transaktionskosten einzubeziehen. Abnutzbares Investment
Property wird liber eine Laufzeit von 12 bis 50 Jahren linear
abgeschrieben. Der beizulegende Zeitwert des Investment Pro-
perty ist im Anhang angegeben. Er wird nach international
anerkannten Bewertungsmethoden, z.B. der Discounted-Cash-
Flow-Methode, ermittelt oder aus den aktuellen Marktpreisen
vergleichbarer Immobilien abgeleitet.

Auch bei Investment Property folgt die auferplanmapige
Abschreibung und Zuschreibung den fiir immaterielle Vermo-
genswerte beschriebenen Grundsatzen.

At-Equity-bilanzierte Beteiligungen werden zunédchst mit den
Anschaffungskosten und in den Folgeperioden mit dem fortge-
schriebenen anteiligen Nettovermégen bilanziert. Dabei wer-
den die Buchwerte jahrlich um die anteiligen Ergebnisse, die
Ausschittungen und alle weiteren Eigenkapitalveranderungen
erhoht bzw. vermindert. Geschéfts- oder Firmenwerte sind nicht
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gesondert ausgewiesen, sondern im Wertansatz der Beteiligung
enthalten. Eine planméfige Abschreibung der Geschafts- oder
Firmenwerte findet nicht statt. Nach der Equity-Methode bilan-
zierte Beteiligungen werden auferplanmafig abgeschrieben,
wenn der erzielbare Betrag den Buchwert unterschreitet.

Die unter den librigen Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile
an nicht konsolidierten Tochterunternehmen und an nicht nach
der Equity-Methode bilanzierten assoziierten Unternehmen/
Gemeinschaftsunternehmen sowie die iibrigen Beteiligungen
und die langfristigen Wertpapiere gehoren der Kategorie ,, Zur
Verauferung verfligbar” an. In diese Kategorie fallen Finanz-
instrumente, die keine Kredite und Forderungen oder bis zur
Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen darstellen und die
nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Sie werden sowohl bei der Erstbilanzierung als auch in
den Folgeperioden mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt,
sofern dieser verlasslich ermittelbar ist. Die Erstbewertung
findet am Erfiillungstag statt; unrealisierte Gewinne und
Verluste werden unter Beriicksichtigung latenter Steuern im
Other Comprehensive Income erfasst. Bei Verauferung der
Finanzinstrumente wird der Gewinn oder Verlust erfolgswirk-
sam. Liegen wesentliche objektive Anzeichen fiir eine Wert-
minderung eines Vermodgenswertes vor, wird dieser erfolgs-
wirksam abgeschrieben. Befindet sich ein Schuldner in
finanziellen Schwierigkeiten oder ist er mit den Zins- und Til-
gungszahlungen in Verzug, kann dies ein Hinweis auf eine
Wertminderung des betreffenden finanziellen Vermdgens-
wertes sein. Gleiches gilt, wenn es fiir den finanziellen Vermo-
genswert keinen aktiven Markt mehr gibt.

Die Forderungen umfassen die Finanzforderungen, die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forde-
rungen. Forderungen und sonstige Vermdgenswerte werden,
bis auf derivative Finanzinstrumente, mit den fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet. Erforderliche Wertberichtigun-
gen orientieren sich am tatsachlichen Ausfallrisiko. Gemaf
konzerninternen Vorgaben werden die Wertansatze bei Forde-
rungen grundsatzlich Giber ein Wertberichtigungskonto korri-
giert. In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen von
Versorgungsbetrieben sind erhaltene Abschlagszahlungen auf
den abgegrenzten, noch nicht abgelesenen Verbrauch unserer
Kunden verrechnet.

Die unter den Finanzforderungen ausgewiesenen Ausleihungen
sind mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Marktiiblich verzinsliche Ausleihungen werden zum Nominal-
wert bilanziert, zinslose oder niedrig verzinsliche Ausleihungen
dagegen grundsatzlich mit ihrem abgezinsten Betrag unter Ver-
wendung eines risikoaddquaten Zinssatzes.
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CO,-Emissionsrechte werden als immaterielle Vermdgenswerte
bilanziert und unter den sonstigen Vermdgenswerten ausge-
wiesen. Sowohl entgeltlich erworbene als auch frei zugeteilte
Rechte werden zu Anschaffungskosten bewertet; eine planma-
Rige Abschreibung findet nicht statt.

Latente Steuern resultieren aus tempordren Unterschieden
zwischen IFRS- und Steuerbilanzen der Einzelgesellschaften
sowie aus Konsolidierungsvorgangen. Die aktiven latenten
Steuern umfassen auch Steuerminderungsanspriiche, die sich
aus der erwarteten Nutzung bestehender Verlustvortrage in
Folgejahren ergeben. Latente Steuern sind dann zu aktivieren,
wenn damit verbundene wirtschaftliche Vorteile mit hinreichen-
der Sicherheit genutzt werden konnen. Ihre Hohe richtet sich
nach den Steuersatzen, die im betreffenden Land zum Realisati-
onszeitpunkt gelten bzw. voraussichtlich gelten werden. Maf-
geblich sind die am Bilanzstichtag giiltigen bzw. verabschiede-
ten steuerlichen Vorschriften. Fiir die Berechnung der latenten
Steuern in Deutschland wird wie im Vorjahr ein Steuersatz von
31,2% herangezogen. Er ergibt sich aus dem geltenden Koérper-
schaftsteuersatz von 15%, dem Solidaritatszuschlag von 5,5%
und dem konzerndurchschnittlichen Gewerbeertragsteuersatz.
Aktive und passive latente Steuern werden je Gesellschaft bzw.
Organkreis saldiert.

Vorrate sind Vermdgenswerte, die zum Verkauf im normalen
Geschaftsgang gehalten werden (fertige Erzeugnisse und
Waren), die sich in der Herstellung befinden (unfertige Erzeug-
nisse und Leistungen) oder die bei der Herstellung von Produk-
ten oder der Erbringung von Dienstleistungen verbraucht
werden (Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe einschlieflich Kern-
brennelemente und Vorabraum des Braunkohlebergbaus).

Sofern die Vorrate nicht hauptsachlich mit der Absicht erwor-
ben wurden, aus einem kurzfristigen Weiterverkauf Gewinne zu
erzielen, werden sie zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
oder zu niedrigeren Nettoverdufferungswerten angesetzt. Die
Herstellungskosten entsprechen den produktionsorientierten
Vollkosten; sie werden auf der Grundlage einer normalen Kapa-
zitatsauslastung ermittelt und enthalten neben den direkt zure-
chenbaren Kosten auch angemessene Teile der notwendigen
Material- und Fertigungsgemeinkosten. Fertigungsbedingte
Abschreibungen sind ebenfalls beriicksichtigt. Fremdkapital-
kosten werden dagegen nicht als Teil der Anschaffungs- oder
Herstellungskosten aktiviert. Fiir die Bewertung werden i.d.R.
Durchschnittswerte herangezogen. Der Abraumverbrauch des
Braunkohlebergbaus wird nach dem Fifo-Verfahren (first in -
first out) ermittelt.

Soweit bei friiher abgewerteten Vorraten der Nettoveraufle-
rungswert gestiegen ist, wird die Wertaufholung als Minderung
des Materialaufwands erfasst.

Kernbrennelemente werden mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertet. Die Abschreibungen werden arbeitsab-
hangig nach dem Verbrauch und leistungsabhangig nach der
Nutzungsdauer des Reaktors ermittelt.

Vorrate, die hauptsachlich mit der Absicht erworben wurden,
aus einem kurzfristigen Weiterverkauf Gewinne zu erzielen,
werden mit dem Nettoverduferungswert abziiglich der
Vertriebsaufwendungen bilanziert. Wertanderungen werden
erfolgswirksam erfasst.

Zu den als kurzfristig ausgewiesenen Wertpapieren zahlen im
Wesentlichen die Wertpapiere in den Spezialfonds sowie fest-
verzinsliche Titel, die beim Erwerb eine Restlaufzeit von mehr
als drei Monaten und weniger als einem Jahr haben. Die Wert-
papiere gehoren ausnahmslos der Kategorie , Zur Verauferung
verfligbar” an und werden mit dem beizulegenden Zeitwert
angesetzt. Bei der Erstbewertung werden Transaktionskosten
beriicksichtigt, die direkt dem Erwerb des Wertpapiers zuzu-
rechnen sind; die Erstbewertung erfolgt zum Erflllungstag.
Unrealisierte Gewinne und Verluste werden unter Beriicksichti-
gung latenter Steuern erfolgsneutral im Other Comprehensive
Income erfasst. Liegen wesentliche objektive Hinweise fiir eine
Wertminderung vor, wird erfolgswirksam abgeschrieben.
Erfolgswirksam sind auch die Ergebnisse aus der Verauferung
von Wertpapieren.

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn die
vertraglichen Rechte auf Zahlungsmittelzufliisse aus dem Ver-
mogenswert auslaufen oder wenn der finanzielle Vermégens-
wert bertragen wird. Letzteres ist dann der Fall, wenn alle
wesentlichen Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum an
dem Vermogenswert verbunden sind, libertragen werden oder
die Verfligungsmacht Giber den Vermégenswert abgegeben
wird.

Fliissige Mittel umfassen Kassenbestande, Guthaben bei Kredit-
instituten und kurzfristig verauferbare festverzinsliche Wertpa-
piere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von bis zu drei Monaten.

Als ,,Zur Verauferung bestimmte Vermogenswerte” sind
Vermodgenswerte ausgewiesen, die in ihrem gegenwartigen
Zustand verdufert werden kdnnen und deren Verauflerung sehr
wahrscheinlich ist. Dabei kann es sich um einzelne langfristige
Vermdgenswerte, um Gruppen von Vermogenswerten (Verau[fie-
rungsgruppen) oder um Geschaftsbereiche (nicht fortgefiihrte
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Aktivitaten bzw. Discontinued Operations) handeln. Schulden,
die zusammen mit Vermdgenswerten in einer Transaktion
abgegeben werden sollen, sind Bestandteil einer Verauferungs-
gruppe oder nicht fortgefiihrten Aktivitat und werden als ,,Zur
Verauferung bestimmte Schulden” gesondert ausgewiesen.

Zur Verauferung bestimmte langfristige Vermogenswerte wer-
den nicht mehr planméafig abgeschrieben. Sie werden mit
ihrem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verauferungskosten
angesetzt, sofern dieser Betrag niedriger ist als der Buchwert.

Gewinne oder Verluste aus der Bewertung einzelner zur Ver-
auferung bestimmter Vermogenswerte und von Verauferungs-
gruppen werden bis zur endgiiltigen Verduferung im Ergebnis
aus fortgeflihrten Aktivitdten ausgewiesen.

Die konzernweiten Aktienoptionsprogramme werden als aktien-
basierte Vergiitungen mit Barausgleich bilanziert. Zum Bilanz-
stichtag wird eine Riickstellung in Hohe des zeitanteiligen bei-
zulegenden Zeitwertes der Zahlungsverpflichtung gebildet.
Anderungen des beizulegenden Zeitwertes werden erfolgswirk-
sam erfasst. Der beizulegende Zeitwert der Optionen wird
mithilfe anerkannter finanzwirtschaftlicher Modelle bestimmt.

Riickstellungen werden fir samtliche am Bilanzstichtag gegen-
Uber Dritten bestehenden rechtlichen oder faktischen Verpflich-
tungen gebildet, die darauf beruhen, dass vergangene Ereig-
nisse wahrscheinlich zu einem Ressourcenabfluss fiihren
werden, und deren Hohe verldsslich geschatzt werden kann.
Die Riickstellungen werden mit ihrem voraussichtlichen Erfil-
lungsbetrag angesetzt und nicht mit Erstattungsanspriichen
saldiert. Wenn die zu bewertende Riickstellung eine grofie
Anzahl von Positionen umfasst, wird die Verpflichtung durch
Gewichtung aller méglichen Ergebnisse mit ihren jeweiligen Ein-
trittswahrscheinlichkeiten geschatzt (Erwartungswertmethode).

Alle langfristigen Riickstellungen werden mit ihrem auf den
Bilanzstichtag abgezinsten voraussichtlichen Erfillungsbetrag
bilanziert. Bei der Ermittlung dieses Betrags sind auch die bis
zum Erflllungszeitpunkt voraussichtlich eintretenden Kosten-
steigerungen zu beriicksichtigen.

Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von Sachanlagen
enthalten ggf. auch die geschatzten Ausgaben fiir die Stillle-
gung von Anlagen oder die Wiedernutzbarmachung von
Flachen, fir die Stilllegungs-, Rekultivierungs- und dhnliche
Riickstellungen gebildet werden. Sollten Anderungen des
Zinssatzes oder Anderungen der Schitzungen beziiglich des
zeitlichen Anfalls oder der Hohe der Auszahlungen zu Ande-
rungen der Riickstellungen fiihren, wird in gleicher Hohe der
Buchwert des zugehérigen Vermdgenswertes angepasst. Uber-
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schreitet eine Verminderung den Buchwert des zugehérigen
Vermogenswertes, ist der liberschiefende Betrag direkt erfolgs-
wirksam zu erfassen.

Riickstellungen werden grundsatzlich gegen den Aufwands-
posten aufgelost, gegen den sie gebildet wurden.

Riickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
werden fir leistungsorientierte Versorgungsplane gebildet.
Dabei handelt es sich um Verpflichtungen des Unternehmens
aus Anwartschaften und laufenden Leistungen an berechtigte
aktive und ehemalige Mitarbeiter sowie deren Hinterbliebene.
Die Verpflichtungen beziehen sich insbesondere auf Ruhe-
gelder. Die individuellen Zusagen richten sich i.d.R. nach der
Dauer der Betriebszugehdrigkeit und der Vergiitung der Mitar-
beiter.

Bei der Bewertung von Riickstellungen fiir leistungsorientierte
Versorgungspldne wird der versicherungsmathematische Bar-
wert der jeweiligen Verpflichtung zugrunde gelegt. Dieser wird
mithilfe der Methode der laufenden Einmalpramien (Projected-
Unit-Credit-Methode) ermittelt. Bei diesem Anwartschaftsbar-
wertverfahren werden nicht nur die am Stichtag bekannten
Renten und erworbenen Anwartschaften, sondern auch erwar-
tete kiinftige Steigerungen von Gehaltern und Renten beriick-
sichtigt. Die Berechnung stiitzt sich auf versicherungsmathema-
tische Gutachten unter Beriicksichtigung biometrischer Daten
(fur Deutschland insbesondere die Richttafeln 2005 G von Klaus
Heubeck). Die Rickstellung ergibt sich aus dem Saldo des versi-
cherungsmathematischen Barwertes der Verpflichtung und dem
beizulegenden Zeitwert des zur Deckung der Pensionsverpflich-
tung gebildeten Planvermdgens. Der Dienstzeitaufwand ist im
Personalaufwand enthalten. Der Zinsaufwand und die erwarte-
ten Ertrdge aus dem Planvermdgen gehen in das Finanzer-
gebnis ein.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden
vollstandig in dem Geschaftsjahr erfasst, in dem sie anfallen.
Sie werden als Bestandteil des Other Comprehensive Income
auferhalb der Gewinn- und Verlustrechnung in der Aufstellung
der erfassten Ertrage und Aufwendungen ausgewiesen und
unmittelbar in die Gewinnriicklagen gebucht. Auch in den Fol-
geperioden werden sie nicht mehr erfolgswirksam.

Bei beitragsorientierten Versorgungsplanen geht das Unterneh-
men Uber die Entrichtung von Beitragszahlungen an zweckge-
bundene Fonds hinaus keine weiteren Verpflichtungen ein. Die
Beitragszahlungen werden im Personalaufwand ausgewiesen.

Die Entsorgungsriickstellungen im Kernenergiebereich basieren
auf offentlich-rechtlichen Verpflichtungen, insbesondere dem
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Atomgesetz, sowie auf Auflagen, die in den Betriebsgenehmi-
gungen festgeschrieben sind. lhrer Bewertung liegen Schatzun-
gen zugrunde, die zum einen auf konkretisierenden Vertragen,
zum anderen auf Angaben interner und externer Experten und
Fachgutachter sowie des Bundesamtes fir Strahlenschutz (BfS)
beruhen.

Die am Bilanzstichtag bestehenden und bei Bilanzaufstellung
erkennbaren Verpflichtungen zur Wiedernutzbarmachung von
Flachen sowie aus verursachten oder bereits eingetretenen
Bergschaden werden durch bergbaubedingte Riickstellungen
beriicksichtigt. Die Riickstellungen sind aufgrund o6ffentlich-
rechtlicher Verpflichtungen zu bilden, die auf entsprechenden
gesetzlichen Regelungen wie dem Bundesberggesetz basieren
und vor allem in Betriebsplanen und wasserrechtlichen Erlaub-
nisbescheiden konkretisiert sind. Die Rickstellungen werden
grundsatzlich mit zunehmendem Verpflichtungsumfang, u.a.
entsprechend der Braunkohleférderung, gebildet. Bewertet
werden sie mit den zu erwartenden Vollkosten bzw. den
geschatzten Schadensersatzleistungen.

Des Weiteren werden Riickstellungen aufgrund offentlich-recht-
licher Verpflichtungen zum Riickbau von Produktionsanlagen
sowie zur Verfiillung von Bohrungen gebildet. Ihre Hohe
bestimmt sich nach den zu erwartenden Vollkosten unter
Beriicksichtigung von Erfahrungswerten und Vergleichskosten-
sétzen des Wirtschaftsverbands Erddl- und Erdgasgewinnung.
Bei auslandischen Tochtergesellschaften wird analog verfahren.

Fir die Verpflichtung zur Riickgabe von CO,-Emissionsrechten
an die zustandigen Behorden wird eine Riickstellung gebildet,
die mit dem Buchwert der dafiir aktivierten CO,-Rechte bewer-
tet wird. Ist ein Teil der Verpflichtung nicht durch vorhandene
Zertifikate gedeckt, wird die Riickstellung hierfiir mit dem
Marktpreis der Emissionsrechte am Stichtag bewertet.

Verbindlichkeiten umfassen die Finanzverbindlichkeiten, die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
Ubrige Verbindlichkeiten. Verbindlichkeiten werden bei erstma-
ligem Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeitwert einschliefllich
Transaktionskosten erfasst und in den Folgeperioden - mit Aus-
nahme der derivativen Finanzinstrumente - mit den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bewertet. Verbindlichkeiten aus Finan-
zierungsleasing-Vertragen werden in Hohe des beizulegenden
Zeitwertes des Leasinggegenstands oder - falls dieser niedriger
ist - in Hohe des Barwertes der Mindestleasingraten passiviert.

Rechnungsabgrenzungsposten und von Kunden erhaltene
Anzahlungen werden unter den tbrigen Verbindlichkeiten
passiviert. Zu den Rechnungsabgrenzungsposten zdhlen die
von Versorgungsbetrieben passivierten Hausanschlusskosten

und Baukostenzuschisse, die grundsatzlich Gber die Laufzeit
der korrespondierenden Vermégenswerte ergebniswirksam
aufgel6st werden. Des Weiteren sind in den Rechnungsab-
grenzungsposten auch von der 6ffentlichen Hand gewahrte
steuerpflichtige Zuschiisse und steuerfreie Zulagen zu
Anlagegegenstanden enthalten, die i.d.R. entsprechend dem
Abschreibungsverlauf der Anlagen als sonstige betriebliche
Ertrdge vereinnahmt werden.

Unter den Ubrigen Verbindlichkeiten werden auch bestimmte
Minderheitenanteile ausgewiesen. Dabei handelt es sich um
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewdhrten Rechten zur Andie-
nung (Put-Optionen) von Minderheitenanteilen.

Derivative Finanzinstrumente werden als Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten bilanziert und - unabhangig von ihrem
Zweck - mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Ande-
rungen dieses Wertes werden erfolgswirksam erfasst, es sei
denn, die derivativen Finanzinstrumente stehen in einer bilan-
ziellen Sicherungsbeziehung. In diesem Fall richtet sich die
Erfassung von Anderungen des beizulegenden Zeitwertes nach
der Art des Sicherungsgeschafts.

Mit Fair Value Hedges werden bilanzierte Vermdgenswerte oder
Schulden gegen das Risiko einer Anderung des beizulegenden
Zeitwertes abgesichert. Auch die Absicherung von bilanzun-
wirksamen festen Verpflichtungen wird als Fair Value Hedge
bilanziert. Bei Fair Value Hedges werden Anderungen der bei-
zulegenden Zeitwerte sowohl der Sicherungsgeschifte als auch
der dazugehorigen Grundgeschéfte in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Das bedeutet, Gewinne und Verluste aus

der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert der Sicherungs-
geschafte werden in denselben Positionen der Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen wie Gewinne und Verluste aus
der Bewertung des abgesicherten Grundgeschéfts oder Teilen
des Grundgeschéfts. Werden bilanzunwirksame feste Verpflich-
tungen abgesichert, fiihren Anderungen des beizulegenden
Zeitwertes der festen Verpflichtung im Hinblick auf das ab-
gesicherte Risiko zum erfolgswirksamen Ansatz eines Vermo-
genswertes oder einer Schuld.

Cash Flow Hedges dienen der Absicherung des Risikos, dass
die mit einem bilanzierten Vermégenswert, einer bilanzierten
Schuld oder einer mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden
geplanten Transaktion verbundenen zukiinftigen Zahlungs-
strome schwanken. Liegt ein Cash Flow Hedge vor, werden die
unrealisierten Gewinne und Verluste des Sicherungsgeschafts
zundchst im Other Comprehensive Income erfasst. Sie gehen
erst dann in die Gewinn- und Verlustrechnung ein, wenn das
abgesicherte Grundgeschaft erfolgswirksam wird. Werden
geplante Transaktionen gesichert und fiihren diese Transaktio-
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nen in spateren Perioden zum Ansatz eines finanziellen Vermo-
genswertes oder einer finanziellen Verbindlichkeit, sind die bis
zu diesem Zeitpunkt im Eigenkapital erfassten Betrdge in derje-
nigen Periode erfolgswirksam aufzuldsen, in der auch der Ver-
mogenswert oder die Verbindlichkeit das Periodenergebnis
beeinflusst. Fiihren die Transaktionen zum Ansatz von nicht
finanziellen Verm6genswerten oder Verbindlichkeiten, z.B. zum
Erwerb von Sachanlagevermdégen, werden die erfolgsneutral im
Eigenkapital erfassten Betrdge mit dem erstmaligen Wertansatz
des Vermogenswertes oder der Verbindlichkeit verrechnet.

Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten
zielen darauf ab, das Fremdwéahrungsrisiko aus Beteiligungen
mit auslandischer Funktionalwahrung abzusichern. Unrealisierte
Gewinne und Verluste aus solchen Sicherungsgeschaften wer-
den bis zur Verauferung der auslandischen Teileinheit im Other
Comprehensive Income erfasst.

IAS 39 legt fest, unter welchen Voraussetzungen Sicherungsbe-
ziehungen bilanziell erfasst werden diirfen. Unter anderem
missen sie ausfihrlich dokumentiert und effektiv sein. Effekti-
vitdt im Sinne von IAS 39 liegt dann vor, wenn die Anderungen
des beizulegenden Zeitwertes des Sicherungsgeschafts sowohl
prospektiv als auch retrospektiv in einer Bandbreite von 80 bis
125% der gegenldufigen Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes des Grundgeschafts liegen. Nur der effektive Teil einer
Sicherungsbeziehung darf nach den beschriebenen Regeln
bilanziert werden. Der ineffektive Teil wird sofort erfolgswirk-
sam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Vertrage, die den Empfang oder die Lieferung nicht finanzieller
Posten gemaf} dem erwarteten Einkaufs-, Verkaufs- oder Nut-
zungsbedarf des Unternehmens zum Gegenstand haben (Eigen-
verbrauchvertrage), werden nicht als derivative Finanzinstru-
mente, sondern als schwebende Geschéfte bilanziert. Enthalten
die Vertrage eingebettete Derivate, werden die Derivate
getrennt vom Basisvertrag bilanziert, sofern die wirtschaftli-
chen Merkmale und Risiken des eingebetteten Derivats nicht
eng mit den wirtschaftlichen Merkmalen und Risiken des Basis-
vertrags verbunden sind. Geschriebene Optionen auf den Kauf
oder Verkauf nicht finanzieller Posten, die durch Barausgleich
erfullt werden kénnen, sind keine Eigenverbrauchvertrage.

Die Bestandsveranderung der Erzeugnisse und Andere akti-
vierte Eigenleistungen werden fir das Geschéftsjahr 2011 aus
Griinden der Wesentlichkeit erstmals nicht mehr als separate
Posten der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen. Der
Ausweis der Bestandsveranderung der Erzeugnisse erfolgt
unter den Posten ,Sonstige betriebliche Ertrage” bzw. ,,Sons-
tige betriebliche Aufwendungen”, der Ausweis der anderen
aktivierten Eigenleistungen unter dem Posten ,Sonstige
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betriebliche Ertrdge”. Die Vorjahreszahlen wurden entspre-
chend angepasst.

Eventualschulden sind mogliche Verpflichtungen gegeniber
Dritten oder bereits bestehende Verpflichtungen, die wahr-
scheinlich nicht zu einem Ressourcenabfluss fiihren oder in
ihrer Hohe nicht verlasslich bestimmt werden kénnen. Eventual-
schulden werden in der Bilanz nur dann erfasst, wenn sie im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses libernommen
wurden. Die im Anhang angegebenen Verpflichtungsvolumina
der Eventualschulden entsprechen dem am Bilanzstichtag
bestehenden Haftungsumfang.

Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Bei der Anwendung

der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind Ermessens-

entscheidungen zu treffen. Dies gilt insbesondere fiir folgende

Sachverhalte:

= Bei bestimmten Vertragen ist zu entscheiden, ob sie als
Derivate zu behandeln oder wie sogenannte Eigenverbrauch-
vertrdge als schwebende Geschéfte zu bilanzieren sind.

= Finanzielle Vermdgenswerte sind in die Kategorien ,Bis zur
Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen®, ,Kredite und
Forderungen”, . Zur Verduferung verfiigbare finanzielle
Vermoégenswerte” und ,Finanzielle Vermégenswerte, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden” einzuordnen.

= Bei ,Zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermégens-
werten” ist zu entscheiden, ob und wann eine Wertminde-
rung als auferplanméfige Abschreibung erfolgswirksam zu
erfassen ist.

= Bei Vermdgenswerten, die verdufert werden sollen, ist zu
bestimmen, ob sie in ihrem aktuellen Zustand veraufert wer-
den kénnen und ob ihre Verauferung sehr wahrscheinlich ist.
Ist beides der Fall, sind die Vermdgenswerte und ggf. zuge-
horige Schulden als ,,Zur Verdauferung bestimmte Vermo-
genswerte bzw. Schulden” auszuweisen und zu bewerten.

Schatzungen und Beurteilungen des Managements. Die Auf-
stellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert, dass
Annahmen getroffen und Schatzungen gemacht werden, die
sich auf den Wertansatz der bilanzierten Vermégenswerte und
Schulden, der Ertrdge und Aufwendungen sowie die Angabe
von Eventualschulden auswirken.

Diese Annahmen und Schatzungen beziehen sich u.a. auf die
Bilanzierung und Bewertung von Riickstellungen. Bei Rickstel-
lungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen sind u.a.
der Abzinsungsfaktor und die erwartete Rendite des Planvermo-
gens wichtige Schatzgrofen. Der Abzinsungsfaktor fiir Pensi-
onsverpflichtungen wird auf Grundlage der auf den Finanzmark-
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ten am Bilanzstichtag beobachtbaren Renditen erstrangiger
festverzinslicher Unternehmensanleihen ermittelt. Eine Erho-
hung oder Verminderung des Abzinsungsfaktors um einen Pro-
zentpunkt wiirde den Barwert der Verpflichtung aus betriebli-
chen Altersversorgungsplanen in Deutschland um 1.378 Mio. €
(Vorjahr: 1.314 Mio. €) reduzieren bzw. um 1.754 Mio. € (Vor-
jahr: 1.672 Mio. €) erhohen. Bei den Konzerngesellschaften in
Grofbritannien hatte eine solche Veranderung des Abzinsungs-
faktors eine Verminderung der Pensionsverpflichtung um

679 Mio. € (Vorjahr: 627 Mio. €) bzw. eine Erhdhung um

867 Mio. € (Vorjahr: 798 Mio. €) zur Folge.

Da die Verpflichtungen aus betrieblichen Altersversorgungspla-
nen jedoch liberwiegend fondsgedeckt sind und der Wert des
wesentlichen Teils des Planvermdgens typischerweise negativ
mit den Marktrenditen festverzinslicher Wertpapiere korreliert,
ergibt sich nur eine beschrankte Abhangigkeit der unter Beriick-
sichtigung des vorhandenen Planvermdgens ermittelten Pensi-
onsriickstellungen vom jeweiligen Marktzinsniveau.

Im Rahmen der Bilanzierung von Unternehmenserwerben
werden die identifizierbaren Vermégenswerte, Verbindlichkei-
ten und Eventualschulden zu beizulegenden Zeitwerten am
Erwerbsstichtag angesetzt. Die wesentlichen Schatzungen
beziehen sich dabei auf die Bestimmung der zum Erwerbsstich-
tag beizulegenden Zeitwerte dieser Posten. Sie stltzen sich auf
Gutachten unabhéngiger externer Bewertungsexperten oder
auf interne Analysen unter Verwendung angemessener Bewer-
tungstechniken. Besondere Bedeutung kommt hier u.a. der
Prognose kiinftiger Zahlungsstrome und der Ermittlung des
Diskontierungssatzes zu.

Der Werthaltigkeitstest fir Geschafts- oder Firmenwerte stiitzt
sich auf zukunftsbezogene Annahmen, die regelmafig ange-
passt werden.

Aktive latente Steuern werden angesetzt, wenn die Realisier-
barkeit kiinftiger Steuervorteile wahrscheinlich ist. Die tatsachli-
che steuerliche Ergebnissituation in zukiinftigen Perioden und
damit die tatsachliche Nutzbarkeit aktiver latenter Steuern kann
allerdings von der Einschdtzung zum Zeitpunkt der Aktivierung
der latenten Steuern abweichen.

Weitere Informationen zu den Annahmen und Schatzungen,
die diesem Konzernabschluss zugrunde liegen, finden sich in
den Erlduterungen zu den einzelnen Abschlussposten.

Samtliche Annahmen und Schéatzungen basieren auf den Ver-
héltnissen und Beurteilungen am Bilanzstichtag. Bei der Ein-

schéatzung der voraussichtlichen Geschaftsentwicklung wurde
auferdem das zu diesem Zeitpunkt als realistisch unterstellte

kiinftige wirtschaftliche Umfeld in den Branchen und Regionen,
in denen RWE tatig ist, beriicksichtigt. Sollten sich die Rahmen-
bedingungen anders als erwartet entwickeln, kdnnen die tat-
sachlichen Betrage von den Schatzwerten abweichen. In sol-
chen Fallen werden die Annahmen und, falls erforderlich, die
Buchwerte der betroffenen Vermégenswerte und Schulden
angepasst.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses ist
nicht von einer wesentlichen Anderung der zugrunde gelegten
Annahmen und Schatzungen auszugehen.

Kapitalmanagement. Das Kapitalmanagement von RWE richtet
sich an den strategischen Zielen des Konzerns aus. Im Mittel-
punkt steht die langfristige Steigerung des Unternehmenswer-
tes. Diesem Ziel dienen u.a. die kontinuierliche Verbesserung
des operativen Geschifts, die Sicherung der Marktposition
durch wettbewerbsfahige Produkte und Dienstleistungen sowie
ggf. die Optimierung des Portfolios durch wertschaffende
Akquisitionen und Desinvestitionen.

RWE steuert die Kapitalstruktur anhand von Finanzkennzahlen.
Eine Schliisselgrofe ist der ,Verschuldungsfaktor” (Leverage
Factor), der bei den Nettoschulden ansetzt. Letztere werden
ermittelt, indem zu den Nettofinanzschulden die wesentlichen
langfristigen Riickstellungen addiert werden, das aktivisch aus-
gewiesene Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsver-
pflichtungen abgezogen sowie die Hélfte des begebenen Hyb-
ridkapitals adjustiert wird. Der Verschuldungsfaktor gibt das
Verhiltnis der Nettoschulden zum EBITDA wieder. Im abgelau-
fenen Geschaftsjahr lag er bei 3,5 (Vorjahr: 2,8). Der Verschul-
dungsfaktor soll den Wert von 3,0 nicht dauerhaft Gberschrei-
ten. Mit dieser Zielvorgabe unterstiitzen wir unser solides
Kreditrating. Dessen Sicherung und damit dem Erhalt finanziel-
ler Flexibilitat messen wir grofle Bedeutung bei.

Das Kreditrating wird durch eine Vielzahl qualitativer und quan-
titativer Faktoren beeinflusst. Hierzu zéhlen die Finanzmittel-
zufliisse und die Verschuldung ebenso wie das Marktumfeld,
die Wettbewerbsposition und die politischen Rahmenbedingun-
gen. Auch die im September 2010 und im Oktober 2011 bege-
benen Hybridanleihen mit einem Volumen von 1,75 Mrd. € bzw.
250 Mio. CHF haben unser Rating stabilisiert. Das Hybridkapital
wird von den beiden fiihrenden Ratingagenturen Moody's und
Standard & Poor’s zur Hélfte als Eigenkapital eingestuft. Die
ratingrelevanten Verschuldungskennziffern des Konzerns fallen
daher glnstiger aus, als sie bei der Begebung einer klassischen
Anleihe gewesen wéren.
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Derzeit bewerten Moody’s und Standard & Poor’s die von der
RWE AG bzw. der RWE Finance B.V. unter Garantie der RWE AG
ausgegebenen nicht nachrangigen Anleihen mit ,,A3" bzw.
LA-", jeweils mit negativem Ausblick. Damit bewegt sich RWE
unverandert im Bereich ,Investment Grade”. Das kurzfristige
Rating ist ,,P-2" bzw. ,A-2". Wir streben an, ein solides
A-Rating zu halten.

Anderung der Rechnungslegungsmethoden

Der International Accounting Standards Board (IASB) und das
IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) haben eine Reihe von
Anderungen bestehender International Financial Reporting
Standards (IFRS) sowie einige neue IFRS und Interpretationen
verabschiedet, die fiir den RWE-Konzern ab dem Geschéftsjahr
2011 verpflichtend anzuwenden sind:

= Verbesserungen der International Financial Reporting
Standards (2010)

= Anderungen des IFRS 1 (2010) - begrenzte Befreiung erst-
maliger Anwender von Vergleichsangaben nach IFRS 7

= |AS 24 (2009) - Angaben liber Beziehungen zu nahestehen-
den Unternehmen und Personen

= Anderungen des IAS 32 (2009) - Einstufung von Bezugs-
rechten

= Anderungen des IFRIC 14 (2009) - Vorauszahlungen im
Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen

= IFRIC 19 (2009) - Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch

Eigenkapitalinstrumente

Die erstmals anzuwendenden Standards und Interpretationen
sowie die Anderungen von Standards und Interpretationen

haben keine wesentlichen Auswirkungen auf den RWE-Konzern-

abschluss.
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Neue Rechnungslegungsvorschriften

Der IASB hat weitere Standards und Anderungen an Standards
verabschiedet, die in der Europdischen Union (EU) im Geschafts-
jahr 2011 noch nicht verpflichtend anzuwenden sind. Die wich-
tigsten Neuerungen sind im Folgenden dargestellt. Teilweise
sind sie noch nicht von der EU anerkannt.

IFRS 9 (2011) ,Financial Instruments” ersetzt die bisherigen
Regelungen des IAS 39 zur Klassifizierung und Bewertung von
finanziellen Vermégenswerten und enthilt kleinere Anderungen
im Hinblick auf die Bewertung finanzieller Verbindlichkeiten.
Die verabschiedeten Anderungen betreffen insbesondere die
Reduzierung der Bewertungskategorien finanzieller Vermégens-
werte. IFRS 9 (2011) ist erstmals verpflichtend anzuwenden

fir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2015
beginnen.

IFRS 10 (2011) ,,Consolidated Financial Statements” ersetzt
die bisherigen Regelungen des IAS 27 und des SIC-12 zur
Konsolidierung. Gemap IFRS 10 (2011) missen folgende drei
Voraussetzungen kumulativ erfillt sein, damit eine Beherr-
schung von einem Unternehmen durch ein anderes vorliegt:
Verfligungsgewalt liber die relevanten Aktivitaten, ein Recht
auf variable Riickflisse aus der Beteiligung und die Maglichkeit
zur Beeinflussung der variablen Rickfliisse durch Ausiibung der
Verfligungsgewalt. IFRS 10 (2011) ist erstmals verpflichtend
anzuwenden fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem

1. Januar 2013 beginnen.

IFRS 11 (2011) ,Joint Arrangements” ersetzt die bisherigen
Regelungen des IAS 31 und des SIC-13 zur Bilanzierung von
Gemeinschaftsunternehmen. IFRS 11 (2011) regelt die bilan-
zielle Abbildung von Féllen, in denen Unternehmen gemein-
schaftlich gefiihrt oder Tatigkeiten gemeinschaftlich ausgeiibt
werden. Eine weitere Anderung besteht darin, dass Gemein-
schaftsunternehmen kiinftig nicht mehr quotal konsolidiert wer-
den kénnen. RWE hat diese Méglichkeit bislang ohnehin nicht
genutzt. IFRS 11 (2011) ist erstmals verpflichtend anzuwenden
fur Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013
beginnen.

IFRS 12 (2011) ,,Disclosure of Interests in Other Entities”
umfasst die aus der Anwendung der Standards IFRS 10, IFRS 11
und IAS 28 resultierenden Angabepflichten. Die zu veroffentli-
chenden Angaben sollen den Abschlussadressaten ermdgli-
chen, die Risiken und finanziellen Auswirkungen zu beurteilen,
die sich aus Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunternehmen
und gemeinschaftlichen Tatigkeiten, assoziierten Unternehmen
und nicht konsolidierten Zweckgesellschaften ergeben. IFRS 12
(2011) ist erstmals verpflichtend anzuwenden fiir Geschéfts-
jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.

IFRS 13 (2011) ,,Fair Value Measurement” definiert standard-
Ubergreifend einheitliche Bewertungsmafstabe fir die Bewer-
tung mit dem beizulegenden Zeitwert (Fair Value). Darlber
hinaus fiihrt IFRS 13 (2011) umfangreiche Anhangangaben fiir
Fair-Value-Bewertungen ein. IFRS 13 (2011) ist erstmals ver-
pflichtend anzuwenden fiir Geschéftsjahre, die am oder nach
dem 1. Januar 2013 beginnen.

IAS 28 (2011) ,Investments in Associates and Joint Ventures”
wurde im Rahmen der Neufassung um Regelungen zur Bilan-
zierung von Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen erganzt.
IAS 28 (2011) ist erstmals verpflichtend anzuwenden fiir
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 be-
ginnen.

.Presentation of Other Comprehensive Income” (Amendments
of IAS 1) (2011) betrifft die Darstellung der in der Aufstellung
der erfassten Ertrage und Aufwendungen enthaltenen Posten.
Diese missen zukiinftig in zwei Kategorien unterteilt werden,
und zwar je nachdem, wie die Posten zukiinftig Uiber die
Gewinn- und Verlustrechnung gebucht werden (,Recycling”).
Anderungen sind erstmals verpflichtend anzuwenden fiir
Geschaftsjahre, die am oder nach dem 1. Juli 2012 beginnen.

Anderungen an IAS 19 (2011) ,.Employee Benefits” sehen den
Wegfall von Wahlrechten zur Erfassung versicherungsmathema-
tischer Gewinne und Verluste vor. Neu geregelt wird auch die
Art der Berlicksichtigung erwarteter Planrenditen. Zudem wer-
den die Angabepflichten im Anhang erweitert. Die Anderungen
sind erstmals verpflichtend anzuwenden fiir Geschéftsjahre, die
am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.
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Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities (Amend-
ments to IAS 32) (2011) sowie Disclosures - Offsetting Finan-
cial Assets and Financial Liabilities (Amendments to IFRS 7)
(2011) betreffen die Saldierung von finanziellen Vermogens-
werten und finanziellen Verbindlichkeiten und die diesbeziig-
lichen Anhangangaben. Wéhrend die Voraussetzungen fiir eine
Saldierung lediglich durch Anwendungsleitlinien weiter konkre-
tisiert werden, wird der Umfang der erforderlichen Anhang-
angaben deutlich erweitert. Die Anderungen betreffend IFRS 7
sind verpflichtend anzuwenden fiir Geschéftsjahre, die am oder
nach dem 1. Januar 2013 beginnen, die Anderungen betreffend
IAS 32 fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2014
beginnen.

Die Auswirkungen der Standarddanderungen auf den RWE-
Konzernabschluss werden derzeit geprift.

Die nachfolgenden Standards und Anderungen an Standards
sowie Interpretationen werden voraussichtlich keine wesent-
lichen Auswirkungen auf den RWE-Konzernabschluss haben:

= |IAS 27 (2011) - Separate Financial Statements

= Anderungen des IFRS 1 (2010) - Severe Hyperinflation and
Removal of Fixed Dates for First-time Adopters

= Anderungen des IFRS 7 (2010) - Finanzinstrumente:
Angaben - Ubertragung finanzieller Vermdgenswerte

= Anderungen des IAS 12 (2010) - Deferred Tax: Recovery of
Underlying Assets

= IFRIC 20 (2011) - Stripping Costs in the Production Phase of a
Surface Mine
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(1) Umsatzerlose

Umsatzerlose werden grundsatzlich dann erfasst, wenn die
Dienstleistungen erbracht oder die Guter geliefert wurden und
die Risiken daraus auf den Kunden iibergegangen sind.

Um die Geschaftsentwicklung zutreffender darzustellen, weisen
wir die Energiehandelsumsétze netto aus, d.h. mit der realisier-
ten Rohmarge. Die auf physische Erfiillung ausgerichteten
Strom-, Gas-, Kohle- und Olgeschifte zeigen wir dagegen auf
Bruttobasis. Energiehandelsumsétze werden im Segment
Trading/Gas Midstream getatigt. Die Bruttoumsatze (inkl.

Energiehandelsumsétze) summierten sich im Geschéftsjahr
2011 auf 118.579 Mio. € (Vorjahr: 114.682 Mio. €).

Die Umsatzerlose werden in der Segmentberichterstattung auf
Seite 183 ff. nach Unternehmensbereichen und Regionen auf-
gegliedert. Durch Erst- und Entkonsolidierungen haben sie sich
im Saldo um 317 Mio. € vermindert.

Die Position ,Erdgas-/Stromsteuer” umfasst die von Gesell-
schaften des Konzerns unmittelbar gezahlte Steuer. Durch
Anderungen des Konsolidierungskreises ist sie um 61 Mio. €

gestiegen.

(2) Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Ertrage 2011 2010
in Mio. €

Ertrage aus aktivierten Eigenleistungen 315 219
Aufldsung von Riickstellungen 348 97
Kostenumlagen/-erstattungen 74 218
Abgange von und Zuschreibungen zu kurzfristigen Vermdgenswerten ohne Wertpapiere 41 51
Abgange von und Zuschreibungen zu Anlagegegensténden inkl. Ertrdge aus Entkonsolidierung 536 139
Ertrage aus derivativen Finanzinstrumenten 124 322
Schadensersatz/Versicherungsleistungen 93 10
Vermietung und Verpachtung 31 28
Wéhrungskursgewinne 60

Ubrige 529 411

2.151 1.495

Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen und Ausleihungen
werden, soweit sie Beteiligungen betreffen, im Beteiligungser-
gebnis ausgewiesen und ansonsten - ebenso wie Ertrage aus
dem Abgang kurzfristiger Wertpapiere - im Finanzergebnis
gezeigt.

(3) Materialaufwand

Materialaufwand 2011 2010

in Mio. €

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Be-

triebsstoffe sowie fiir bezogene Waren 29.447 29.169

Aufwendungen fiir

bezogene Leistungen 4.481 4.007
33.928 33.176

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe umfassen
auch die Aufwendungen fiir den Einsatz und die Entsorgung
von Kernbrennstoffen. Ebenfalls darin enthalten sind Aufwen-
dungen aus Emissionsrechten fiir unseren CO,-Ausstofs.

Der Materialaufwand aus Explorationstatigkeiten belief sich im
Berichtsjahr auf 65 Mio. € (Vorjahr: 85 Mio. €).

Insgesamt wurden Energiehandelsumsatze in Hohe von
66.893 Mio. € (Vorjahr: 61.362 Mio. €) mit dem Materialauf-
wand verrechnet. Anderungen des Konsolidierungskreises
verminderten den Materialaufwand um 589 Mio. €.
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(4) Personalaufwand

Personalaufwand 2011 2010

in Mio. €

Lohne und Gehilter 4.204 3.946

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir

Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 966 927
5.170 4,873

Der RWE-Konzern beschaftigte im Jahresdurchschnitt 72.163
Mitarbeiter (Vorjahr: 71.001). Die Zahl ergibt sich durch
Umrechnung in Vollzeitstellen. Das heifit, Teilzeitbeschaftigte
und befristete Beschaftigungsverhaltnisse werden mit ihrer Teil-
zeitquote bzw. mit ihrer Beschaftigungszeit im Verhdltnis zur
Jahresbeschaftigungszeit erfasst. Von den Beschaftigten waren
55.851 (Vorjahr: 55.224) Tarif- und sonstige Mitarbeiter und
16.312 (Vorjahr: 15.777) aufertarifliche Mitarbeiter. Darlber
hinaus wurden im Jahresdurchschnitt 2.756 (Vorjahr: 2.800)
Auszubildende beschéftigt. In den Mitarbeiterzahlen sind die
Auszubildenden nicht enthalten.

(6) Sonstige betriebliche Aufwendungen
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Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten den Personal-
aufwand um 51 Mio. €.

(5) Abschreibungen

Die Abschreibungen beliefen sich fiir Sachanlagen auf

2.572 Mio. € (Vorjahr: 2.600 Mio. €) und fiir Investment
Property auf 9 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio. €). Immaterielle
Vermdgenswerte wurden in Hohe von 823 Mio. € (Vorjahr:
603 Mio. €) abgeschrieben; davon entfielen 301 Mio. €
(Vorjahr: 314 Mio. €) auf Kundenstdamme akquirierter Unter-
nehmen. Aus der Explorationstatigkeit ergaben sich Abschrei-
bungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte
in Hohe von 21 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden auflerplanmapige Abschreibungen
vorgenommen. Diese beliefen sich fiir Sachanlagen auf

372 Mio. € (Vorjahr: 471 Mio. €), flr Investment Property auf
3 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) und fiirimmaterielle Vermégens-
werte (ohne Geschafts- oder Firmenwerte) auf 259 Mio. €
(Vorjahr: 37 Mio. €).

Sonstige betriebliche Aufwendungen 2011 2010
in Mio. €
Aufwendungen aus Bestandsveranderungen der Erzeugnisse 24 20
Instandhaltung inkl. Erneuerungsverpflichtungen 954 917
Riickstellungszufiihrungen 210 271
Konzessionen, Lizenzen und andere vertragliche Verpflichtungen 536 515
Struktur- und Anpassungsmafnahmen 423 196
Rechts- und sonstige Beratung sowie Datenverarbeitung 296 295
Abgange von kurzfristigen Vermogenswerten und Wertminderungen
(ohne Wertminderungen bei Vorraten und Wertpapieren) 357 380
Abgange von Anlagegegenstanden inkl. Aufwand aus Entkonsolidierung 124 102
Versicherungen, Provisionen, Frachten und dhnliche Vertriebsaufwendungen 247 235
Allgemeine Verwaltungskosten 219 224
Werbemafnahmen 249 241
Aufwendungen aus derivativen Finanzinstrumenten 138 70
Pachten fiir Werksanlagen und Netze sowie Mieten 135 123
Kosten des Post- und Zahlungsverkehrs 83 86
Gebiihren und Beitrage 99 89
Wahrungskursverluste 52
Sonstige Steuern (im Wesentlichen Substanzsteuern) 80 79
Ubrige 499 553
4.673 4.448

Explorationstatigkeiten fiihrten zu sonstigen betrieblichen
Aufwendungen in Hohe von 57 Mio. € (Vorjahr: 57 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen um 92 Mio. €.
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(7) Beteiligungsergebnis lassten Beteiligungen entstanden sind. Es umfasst das
Das Beteiligungsergebnis enthalt samtliche Ertrage und Auf- Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen und das
wendungen, die im Zusammenhang mit den betrieblich veran- Uibrige Beteiligungsergebnis.
Beteiligungsergebnis 2011 2010
in Mio. €
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen 400 310
Davon: Abschreibungen/Zuschreibungen auf at-Equity-bilanzierte Beteiligungen (-41) (24)
Ergebnis aus nicht konsolidierten Tochterunternehmen -1 -1
Davon: Abschreibungen auf Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen (-10)
Ergebnis aus iibrigen Beteiligungen 105 53
Davon: Abschreibungen auf Anteile an Gibrigen Beteiligungen (-3) (-3)
Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen 8 34
Aufwendungen aus dem Abgang von Beteiligungen 1
Ertrage aus Ausleihungen an Beteiligungen 34 27
Aufwendungen aus Ausleihungen an Beteiligungen 17 16
Ubriges Beteiligungsergebnis 128 97
528 407
Die Aufwendungen aus Ausleihungen an Beteiligungen jahr: 0 Mio. €) auf niederlandische at-Equity-bilanzierte
entfallen ausschlieflich auf Abschreibungen. Kraftwerksbeteiligungen abgeschrieben. Im Vorjahr wurden
71 Mio. € bei den at-Equity-bilanzierten Beteiligungen Karntner
Im Berichtsjahr wurden 26 Mio. € (Vorjahr: 40 Mio. €) bei der Energieholding Beteiligungs GmbH, Osterreich, und Stadtwerke
at-Equity-bilanzierten Beteiligung Fri-EL S.p.A. wegen Verzo- Duisburg AG aufgrund wieder angestiegener Unternehmens-
gerungen bei der Projektentwicklung und 15 Mio. € (Vor- werte zugeschrieben.

(8) Finanzergebnis

Finanzergebnis 2011 2010
in Mio. €
Zinsen und ahnliche Ertrage 430 448
Andere Finanzertrage 265 800
Finanzertrage 695 1.248
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.063 1.258
Zinsanteile an Zufiihrungen zu
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen (inkl. des aktivisch ausgewiesenen Nettovermdgens) 113 147
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich und bergbaubedingte Riickstellungen 609 623
sonstigen Riickstellungen 147 170
Andere Finanzaufwendungen 396 986
Finanzaufwendungen 2.328 3.184
-1.633 -1.936

Das Finanzergebnis setzt sich aus dem Zinsergebnis, den
Zinsanteilen an Riickstellungszufiihrungen sowie den anderen
Finanzertrdgen und Finanzaufwendungen zusammen.
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Die Zinsanteile an Riickstellungszufiihrungen enthalten die jahr-
lichen Aufzinsungsbetrage aus der Fortschreibung der Barwerte
der langfristigen Riickstellungen. Sie werden um die erwarteten
Ertrdge aus Planvermdgen zur Deckung von Pensionsverpflich-
tungen gekdrzt.

Das Zinsergebnis enthalt im Wesentlichen Zinsertrage aus
verzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen, Ertrdge und
Aufwendungen aus Wertpapieren sowie Zinsaufwendungen.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Herstellung quali-
fizierter Vermogenswerte wurden im Berichtsjahr Fremdkapital-
kosten in Hohe von 50 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €) als Bestandteil
der Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert. Der dabei
zugrunde gelegte Finanzierungskostensatz bewegte sich
zwischen 5,20 und 5,30% (Vorjahr: 5,30 und 5,45 %).

Zinsergebnis 2011 2010

in Mio. €

Zinsen und ahnliche Ertrage 430 448

Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.063 1.258
-633 -810

Das Zinsergebnis resultiert aus finanziellen Vermégenswerten
und Verbindlichkeiten, die den folgenden Bewertungskatego-
rien zugeordnet sind:

Zinsergebnis nach Bewertungskategorien 2011 2010

in Mio. €

Kredite und Forderungen 341 359

Zur Verauferung verfiigbare finanzielle

Vermogenswerte 89 89

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -1.063 -1.258
-633 -810

Das Finanzergebnis enthélt dariber hinaus alle anderen Finanz-
ertrdge und Finanzaufwendungen, die nicht dem Zinsergebnis
oder den Zinsanteilen an Riickstellungszufiihrungen zugeord-
net werden kénnen.

Zu den anderen Finanzertragen zahlen u.a. realisierte Gewinne
aus dem Abgang von Wertpapieren in Hohe von 82 Mio. € (Vor-
jahr: 161 Mio. €). Die anderen Finanzaufwendungen enthalten
5 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) Abschreibungen auf Wertpapiere
infolge gesunkener beizulegender Zeitwerte und 78 Mio. €
(Vorjahr: 44 Mio. €) realisierte Verluste aus dem Abgang von
Wertpapieren.
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(9) Ertragsteuern

Ertragsteuern 2011 2010

in Mio. €

Tatsachliche Ertragsteuern 630 2.056

Latente Steuern 224 -680
854 1.376

Von den latenten Steuern entfallen 392 Mio. € (Vorjahr:
-586 Mio. €) auf temporare Differenzen.

In den tatsachlichen Ertragsteuern sind per Saldo Aufwendun-
gen von 63 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio. €) enthalten, die voran-
gegangene Perioden betreffen.

Durch die Nutzung von in Vorjahren nicht angesetzten steuer-
lichen Verlustvortragen minderten sich die tatsachlichen Ertrag-
steuern um 50 Mio. € (Vorjahr: 32 Mio. €). Die Aufwendungen
aus latenten Steuern verringerten sich aufgrund neu einzu-
schatzender und bisher nicht erfasster steuerlicher Verlustvor-
trdge um 18 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten die Ertrag-
steuern um 42 Mio. €.

Im Berichtsjahr wurde das Eigenkapital durch die Verrechnung
latenter Steuern mit dem Other Comprehensive Income um
926 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €) erhoht:

Im Other Comprehensive Income 2011 2010
erfasste Ertragsteuern

in Mio. €

Marktbewertung von zur Veraufierung

verfiigbaren Finanzinstrumenten -2 34
Marktbewertung von Finanzinstrumenten

in Sicherungsbeziehung 676 6
Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste leistungsorientierter Pensionszu-

sagen und dhnlicher Verpflichtungen 252 -32
Ertrag 926 8

Im Zusammenhang mit dem im Jahr 2010 begebenen Hybrid-
kapital sowie mit den im Berichtsjahr durchgefiihrten Eigen-
kapitalmaffnahmen wurden Steuern in Hohe von 28 Mio. €
(Vorjahr: 9 Mio. €) direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.
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Steueriiberleitungsrechnung 2011 2010
in Mio. €

Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 3.024 4.978
Theoretischer Steueraufwand 944 1.555
Besteuerungsunterschied Ausland 112 -142

Steuereffekte auf

steuerfreie Inlandsdividendenertrage -83 -76
steuerfreie Auslandsdividendenertrage -29 -28
sonstige steuerfreie Ertrage -15 =11
steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 17 132

Equity-Bilanzierung von assoziierten Unternehmen
(inkl. Abschreibung auf Geschéafts- oder Firmenwerte von assoziierten Unternehmen) -19 16

nicht nutzbare Verlustvortrdge bzw. Nutzung von nicht bilanzierten Verlustvortragen/

Abschreibungen auf Verlustvortrage/Latenzierung von Verlustvortragen -64 -122
Ergebnisse aus dem Verkauf von Unternehmensanteilen -3 -12
Steuersatzanderungen Inland -10
Steuersatzanderungen Ausland 41 -56
Sonstiges -147 130
Effektiver Steueraufwand 854 1.376

Effektiver Steuersatz in % 28,2 27,6
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Erlduterungen zur Bilanz

(10) Immaterielle Vermdégenswerte

Immaterielle Vermogenswerte Entwicklungs-  Konzessionen, Kunden- Geschéfts- Geleistete Summe
ausgaben gewerbliche beziehungen oder Firmen- Anzahlungen

Schutzrechte, und ahnliche werte

Lizenzen und Werte
in Mio. € dhnliche Rechte
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.11 607 3.829 2.866 13.578 2 20.882
Zu-/Abginge durch Anderung des
Konsolidierungskreises -12 314 -31 15 286
Zugdnge 89 191 1 291
Umbuchungen -79 -2 -81
Wéhrungsanpassungen 10 -3 73 52 132
Abgange 181 170 1 352
Stand: 31.12.11 513 4.082 2.939 13.599 25 21.158
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.11 297 1.122 2.107 6 3.532
Zu-/Abgange durch Anderung des
Konsolidierungskreises -16 1 -15
Abschreibungen des Berichtsjahres 66 456 301 823
Umbuchungen -1 -1
Wéhrungsanpassungen 6 -6 73 73
Abgange 66 133 1 200
Stand: 31.12.11 287 1.439 2.480 6 4.212
Buchwerte
Stand: 31.12.11 226 2.643 459 13.593 25 16.946

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.10 475 3.734 2.790 13.258 2 20.259
Zu-/Abginge durch Anderung des

Konsolidierungskreises 16 1 2 130 149
Zugdnge 112 165 1 278
Umbuchungen 2 1 -1 2
Wahrungsanpassungen 11 21 74 192 298
Abgange 9 93 2 104
Stand: 31.12.10 607 3.829 2.866 13.578 2 20.882
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.10 223 968 1.742 6 2.939
Zu-/Abginge durch Anderung des

Konsolidierungskreises 7 10 -1 16
Abschreibungen des Berichtsjahres 69 220 314 603
Umbuchungen 1 1
Wahrungsanpassungen 6 7 52 65
Abgange 9 83 92
Stand: 31.12.10 297 1.122 2.107 6 3.532
Buchwerte

Stand: 31.12.10 310 2.707 759 13.572 2 17.350
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Fir Forschung und Entwicklung hat der RWE-Konzern im
Berichtsjahr 146 Mio. € (Vorjahr: 149 Mio. €) aufgewendet.
Entwicklungsausgaben wurden in Hohe von 89 Mio. €
(Vorjahr: 112 Mio. €) aktiviert.

Immaterielle Vermdgenswerte aus der Explorationstatigkeit hat-
ten zum Bilanzstichtag einen Buchwert von 288 Mio. € (Vorjahr:

374 Mio. €).

Die Geschéfts- oder Firmenwerte setzen sich wie folgt zusam-

men:
Geschéfts- oder Firmenwerte 31.12.11  31.12.10

in Mio. €
Deutschland 4.100 4.186
Stromerzeugung (404) (404)
Vertrieb/Verteilnetze (3.696) (3.782)
Niederlande/Belgien 2.654 2.665
Grofbritannien 3.058 2.968
Zentralost-/Siidosteuropa 2.000 2.048
Erneuerbare Energien 761 736
Upstream Gas & Ol 25 25
Trading/Gas Midstream 995 944
13.593 13.572

Im Berichtsjahr sind Geschéfts- oder Firmenwerte in Hohe von
31 Mio. € abgegangen. Im Vorjahr waren Geschéfts- oder
Firmenwerte in Hohe von 130 Mio. € zugegangen. Verander-
ungen der kurzfristigen Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahr-
ten Andienungsrechten (Put-Optionen) fiihrten zu einer ergeb-
nisneutralen Anpassung der Geschafts- oder Firmenwerte bei
Vertrieb/Verteilnetze in Hohe von -121 Mio. € (Vorjahr:

213 Mio. €). Demgegeniber steht im Berichtsjahr im Wesent-
lichen der Zugang aus dem Unternehmenserwerb der NVV AG
von 35 Mio. €.

Regelmafig im dritten Quartal fihren wir einen Werthaltigkeits-
test (Impairment-Test) zur Ermittlung eines moglichen Abschrei-
bungsbedarfs bei Geschafts- oder Firmenwerten durch. Dabei
werden die Geschéfts- oder Firmenwerte den Zahlungsmittel
generierenden Einheiten auf Ebene der Segmente zugeordnet.
Der erzielbare Betrag einer Zahlungsmittel generierenden Ein-
heit wird entweder durch den beizulegenden Zeitwert abziiglich
Verauferungskosten oder den Nutzungswert bestimmt - je
nachdem, welcher Wert hoher ist. Der beizulegende Zeitwert ist
definiert als bestmdgliche Schatzung des Preises, fir den ein
unabhangiger Dritter die Zahlungsmittel generierende Einheit
am Bilanzstichtag erwerben wiirde. Der Nutzungswert ent-

spricht dem Barwert der zukiinftigen Cash Flows, die voraus-
sichtlich mit einer Zahlungsmittel generierenden Einheit erzielt
werden kénnen.

Der beizulegende Zeitwert wird aus unternehmensexterner, der
Nutzungswert aus unternehmensinterner Sicht bestimmt. Wir
ermitteln beide Grofen mithilfe eines Unternehmensbewer-
tungsmodells und legen dabei Cash-Flow-Planungen zugrunde.
Diese basieren auf der vom Vorstand genehmigten und im Zeit-
punkt des Impairment-Tests glltigen Mittelfristplanung und
beziehen sich auf einen bis zu flinfjahrigen Detailplanungszeit-
raum. Sofern wirtschaftliche oder regulatorische Rahmenbedin-
gungen dieses erfordern, wird in begriindeten Ausnahmefallen
ein langerer Detailplanungszeitraum zugrunde gelegt. In die
Cash-Flow-Planungen fliefen Erfahrungen ebenso ein wie
Erwartungen Uber die zukiinftige Marktentwicklung. Bei der
Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes werden - falls vor-
handen - Markttransaktionen innerhalb derselben Branche oder
Bewertungen Dritter beriicksichtigt.

Die Mittelfristplanung basiert auf landerspezifischen Annahmen
Uber die Entwicklung wichtiger makrookonomischer Grofen, z.B.
des Bruttoinlandsprodukts, der Verbraucherpreise, des Zinsni-
veaus und der Nominallhne. Diese Einschatzungen werden u.a.
aus volks- und finanzwirtschaftlichen Studien abgeleitet.

Unsere zentralen Planungsannahmen fiir die auf den européi-
schen Strom- und Gasmarkten tatigen Unternehmensbereiche
beziehen sich auf die Entwicklung der Groflhandelspreise fiir
Strom, Rohol, Erdgas, Kohle und CO,-Emissionsrechte, der End-
verbraucherpreise fiir Strom und Gas, der Marktanteile sowie
der regulatorischen Rahmenbedingungen.

Die bei der Unternehmensbewertung verwendeten Diskontie-
rungssatze werden auf der Basis von Marktdaten ermittelt. Im
Berichtszeitraum lagen sie fiir die Zahlungsmittel generierenden
Einheiten in einer Bandbreite von 5,5 bis 8,75% (Vorjahr: 6,25
bis 9,0%) nach Steuern und 7,8 bis 17,4% (Vorjahr: 8,0 bis
16,5%) vor Steuern.

Fir die Extrapolation der Cash Flows liber den Detailplanungs-
zeitraum hinaus haben wir konstante Wachstumsraten zwischen
0,0 und 1,0% (Vorjahr: 0,0 und 1,0%) angenommen. Diese
Werte sind bereichsspezifisch aus Erfahrungen und Zukunfts-
erwartungen abgeleitet und iberschreiten nicht die langfristi-
gen durchschnittlichen Wachstumsraten der jeweiligen Markte,
in denen die Konzernunternehmen tatig sind. Bei der Ermittlung
der Wachstumsraten der Cash Flows werden die Ausgaben fiir
Investitionen abgezogen, die notwendig sind, um das angenom-
mene Wachstum zu erzielen.
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Zum Bilanzstichtag lagen sowohl die beizulegenden Zeitwerte
abzliglich Verduferungskosten als auch die Nutzungswerte lber
den Buchwerten der Zahlungsmittel generierenden Einheiten.
Die jeweiligen Uberdeckungen reagieren besonders sensitiv auf
Verdanderungen des Diskontierungssatzes, der Wachstumsrate
und des betrieblichen Ergebnisses nach Steuern in der ewigen
Rente.

Die Segmente Grof3britannien, Niederlande/Belgien und Tra-
ding/Gas Midstream wiesen von allen Segmenten die geringste
Uberdeckung des Buchwertes durch den erzielbaren Betrag auf.

Der dem Segment Grof3britannien zugeordnete Goodwill belief
sich zum 31. Dezember 2011 auf 3,1 Mrd. € (2,6 Mrd. £). Der
Werthaltigkeitstest ergab einen erzielbaren Betrag, der den
Buchwert um 1,2 Mrd. £ Uberstieg. Der Bewertung des Seg-
ments Grofbritannien wurde ein Diskontierungszinssatz nach
Steuern von 6,75% und eine Wachstumsrate von 1,0%
zugrunde gelegt. Eine Erh6hung des Diskontierungszinssatzes
nach Steuern um mehr als 1,31 Prozentpunkte auf iber 8,06 %,
der Ansatz einer negativen Wachstumsrate von mehr als 1,76 %
oder eine Minderung des betrieblichen Ergebnisses nach Steu-
ern in der ewigen Rente um mehr als 92 Mio. £ hatte dazu
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gefiihrt, dass der erzielbare Betrag den Buchwert der Zahlungs-
mittel generierenden Einheit Grofibritannien unterschritten
hatte.

Dem Segment Niederlande/Belgien ist ein Goodwill von

2,7 Mrd. € zugeordnet. Der erzielbare Betrag lag um 1,4 Mrd. €
Uber dem Buchwert. Ein Wertminderungsbedarf hatte sich erge-
ben, wenn bei der Bewertung ein um mehr als 0,78 Prozent-
punkte erhohter Diskontierungszinssatz nach Steuern von iiber
7,03%, eine um mehr als 1,38 Prozentpunkte reduzierte Wachs-
tumsrate von unter -0,38% oder ein um mehr als 97 Mio. €
reduziertes betriebliches Ergebnis in der ewigen Rente ange-
setzt worden waére.

Dem Segment Trading/Gas Midstream ist ein Goodwill von

1,0 Mrd. € zugeordnet. Der erzielbare Betrag lag um 0,9 Mrd. €
Uber dem Buchwert. Ein Wertminderungsbedarf hatte sich erge-
ben, wenn bei der Bewertung ein um mehr als 1,95 Prozent-
punkte erhdohter Diskontierungszinssatz nach Steuern von iiber
8,70%, eine um mehr als 2,88 Prozentpunkte reduzierte Wachs-
tumsrate von unter -2,88% oder ein um mehr als 78 Mio. €
reduziertes betriebliches Ergebnis in der ewigen Rente ange-
setzt worden waére.
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(11) Sachanlagen

Sachanlagen Grundstiicke, Technische Andere Geleistete Anlagen Summe
grundstiicks-  Anlagen und Anlagen, Anzah- im Bau
gleiche Rechte Maschinen Betriebs- lungen
und Bauten und
inkl. Bauten Geschafts-
auf fremden ausstattung
in Mio. € Grundstiicken

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.11 7.233 66.596 2.188 2.652 5.823 84.492
Zu-/Abgange durch Anderung des Konsolidierungskreises -194 -4.262 -28 43 -4.441
Zugénge 156 1.774 177 913 3.234 6.254
Umbuchungen 121 1.217 67 -1.503 191 93
Wahrungsanpassungen -79 -265 -3 -14 54 -307
Abgange 110 1.626 322 44 2.102
Stand: 31.12.11 7.127 63.434 2.079 2.048 9.301 83.989
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.11 3.678 46.934 1.603 40 52.255
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises -150 -3.323 -30 -3.503
Abschreibungen des Berichtsjahres 176 2.163 190 41 2.570
Umbuchungen -1 21 2 -3 19
Wahrungsanpassungen -41 -122 -3 -166
Abgange 73 1.621 318 1 2.013
Zuschreibungen 10 10 20
Stand: 31.12.11 3.579 44.042 1.444 77 49.142
Buchwerte

Stand: 31.12.11 3.548 19.392 635 2.048 9.224 34.847

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.10 6.959 64.004 2.079 1.869 4.593 79.504
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises -39 -729 1 112 -60 -715
Zugénge 285 1.908 171 681 3.198 6.243
Umbuchungen 73 1.737 52 -7 -1.914 -59
Waéhrungsanpassungen 32 380 18 -3 60 487
Abgange 7 704 133 54 968
Stand: 31.12.10 7.233 66.596 2.188 2.652 5.823 84.492

Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.10 3.566 45.747 1.559 5 50.877
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises -20 -601 -2 -623
Abschreibungen des Berichtsjahres 208 2.195 162 35 2.600
Umbuchungen -40 -40
Wéhrungsanpassungen 13 204 13 230
Abgénge 44 609 129 782
Zuschreibungen 5 2 7
Stand: 31.12.10 3.678 46.934 1.603 40 52.255
Buchwerte

Stand: 31.12.10 3.555 19.662 585 2.652 5.783 32.237
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Auf Sachanlagen aus der Explorationstatigkeit entfiel ein Buch-
wert in Hohe von 307 Mio. € (Vorjahr: 346 Mio. €).

Sachanlagen unterlagen im Umfang von 175 Mio. € (Vorjahr:
1.026 Mio. €) Verfligungsbeschrankungen in Form von Grund-

pfandrechten und Sicherungsiibereignungen. Vom Buchwert

(12) Investment Property
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der Sachanlagen entfielen 187 Mio. € (Vorjahr: 136 Mio. €) auf
im Wege des Finanzierungsleasings gemietete Vermdgens-
werte. Hierbei handelte es sich um technische Anlagen und
Maschinen. Die Abgéange von Sachanlagen ergaben sich durch
Verauferung oder Stilllegung.

Investment Property
in Mio. €

Investment Property
in Mio. €

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.11 401 Stand: 01.01.10 378
Umbuchungen -26 Umbuchungen 40
Abgange 34 Abgange 17
Stand: 31.12.11 341 Stand: 31.12.10 401

Kumulierte Abschreibungen

Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.11 239 Stand: 01.01.10 196
Abschreibungen des Berichtsjahres 9 Abschreibungen des Berichtsjahres 10
Umbuchungen -18 Umbuchungen 40
Abgange 24 Abgange 7
Zuschreibungen 1 Zuschreibungen

Stand: 31.12.11 205 Stand: 31.12.10 239
Buchwerte Buchwerte

Stand: 31.12.11 136 Stand: 31.12.10 162

Vom Buchwert des Investment Property entfielen 8 Mio. €
(Vorjahr: 0 Mio. €) auf im Wege des Finanzierungsleasings
gemietete Vermdgenswerte. Zum 31. Dezember 2011 betrug
der beizulegende Zeitwert des Investment Property 226 Mio. €
(Vorjahr: 257 Mio. €). Davon sind 70 Mio. € (Vorjahr: 85 Mio. €)

auf eine Bewertung durch konzernexterne, unabhangige
Gutachter zurlickzufiihren. Im Berichtszeitraum wurden Miet-
ertrdge in Hohe von 22 Mio. € (Vorjahr: 23 Mio. €) erzielt. Die
direkten betrieblichen Aufwendungen betrugen 12 Mio. €
(Vorjahr: 14 Mio. €).
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(13) At-Equity-bilanzierte Beteiligungen

Die folgenden Ubersichten zeigen die wesentlichen Posten von
Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung der at-Equity-bilanzier-
ten Unternehmen:

At-Equity-bilanzierte Beteiligungen 31.12.11 31.12.10
Gesamt Davon Gesamt Davon
Gemein- Gemein-
schafts- schafts-
in Mio. € unternehmen unternehmen
Eigenkapital
Vermdgenswerte 31.786 8.493 24.436 4.524
Schulden 21.563 6.421 17.078 3.564
10.223 2.072 7.358 960
Anpassung auf RWE-Anteil und Equity-Bewertung -6.110 -1.187 -3.664 -477
4.113 885 3.694 483
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen 2011 2010
Gesamt Davon Gesamt Davon
Gemein- Gemein-
schafts- schafts-
in Mio. € unternehmen unternehmen
Umsatzerlose 23.707 677 15.814 480
Ergebnis 743 -53 840 -207
Anpassung auf RWE-Anteil und Equity-Bewertung -343 32 -530 105
400 -21 310 -102

Der beizulegende Zeitwert der at-Equity-bilanzierten Beteiligun-
gen, fir die 6ffentlich notierte Marktpreise existieren, lag zum
31. Dezember 2011 bei 3 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €).

(14) Ubrige Finanzanlagen

Bei den Gemeinschaftsunternehmen waren Vermdégenswerte
von 7.594 Mio. € (Vorjahr: 4.280 Mio. €) und Schulden von
5.810 Mio. € (Vorjahr: 1.831 Mio. €) langfristig.

Ubrige Finanzanlagen 31.12.11 31.12.10

in Mio. €

Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 158 145

Ubrige Beteiligungen 320 356

Langfristige Wertpapiere 358 249
836 750

Die langfristigen Wertpapiere umfassen im Wesentlichen fest-
verzinsliche Titel und borsennotierte Aktien. Zur Absicherung
von Wertguthaben aus dem Blockmodell Altersteilzeit gemafp
§ 8a AItTZG (Altersteilzeitgesetz) sowie aus der Fiihrung von
Langzeitarbeitskonten gemap § 7e SGB IV wurden fiir die

RWE AG und Tochtergesellschaften langfristige Wertpapiere in
Hohe von 250 Mio. € bzw. 20 Mio. € (Vorjahr: 189 Mio. € bzw.

0 Mio. €) in Treuhanddepots hinterlegt. Die Absicherung erfolgt
sowohl zu Gunsten von Mitarbeitern der RWE AG als auch fiir
Mitarbeiter von Konzerngesellschaften.
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(15) Finanzforderungen
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Finanzforderungen

31.12.11 31.12.10

in Mio. € Langfristig Kurzfristig  Langfristig Kurzfristig
Ausleihungen an nicht konsolidierte Tochterunternehmen und Beteiligungen 1.673 104 809 994
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschéfte 1.201 674

Sonstige Finanzforderungen
Zinsabgrenzungen 115 114
Ubrige sonstige Finanzforderungen 255 751 233 964
1.928 2.171 1.042 2.746

Gegenlber assoziierten Unternehmen bestanden zum Bilanz-

stichtag Finanzforderungen in Hohe von 2.338 Mio. € (Vorjahr:

2.195 Mio. €).

(16) Sonstige Forderungen und sonstige Vermégenswerte

Gesellschaften des RWE-Konzerns erbrachten bei borslichen
und auferborslichen Handelsgeschaften die ausgewiesenen
Sicherheitsleistungen. Diese sollen garantieren, dass die Ver-
pflichtungen aus den Handelsgeschéften auch bei einem fir
RWE ungiinstigen Kursverlauf erfiillt werden.

Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 31.12.11 31.12.10

in Mio. € Langfristig  Kurzfristig  Langfristig Kurzfristig

Derivate 1.556 5.799 1.696 7.222

Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen 60 56

Nicht fiir Vorrate geleistete Anzahlungen 957 769

CO,-Emissionsrechte 749 983

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 260 178

Ubrige sonstige Vermdgenswerte 425 1.169 461 1.332
2.041 8.934 2.213 10.484

Die unter den sonstigen Forderungen und sonstigen Ver-
mogenswerten ausgewiesenen Finanzinstrumente sind bis auf

die Derivate mit ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten bilan-

ziert. Die derivativen Finanzinstrumente werden mit ihrem
beizulegenden Zeitwert erfasst.

Die Bilanzwerte borsengehandelter Derivate mit Aufrechnungs-
vereinbarung sind miteinander verrechnet.

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
sonstigen Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte um
234 Mio. €.
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(17) Latente Steuern

Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich liber-
wiegend dadurch, dass sich Wertansétze im IFRS-Abschluss
von den Wertansatzen in der Steuerbilanz unterscheiden. Vom
Bruttobetrag der aktiven und der passiven latenten Steuern
werden 3.317 Mio. € bzw. 2.366 Mio. € (Vorjahr: 2.558 Mio. €
bzw. 2.496 Mio. €) innerhalb von zw6lf Monaten realisiert.

Die aktiven und passiven latenten Steuern verteilen sich auf

folgende Positionen:

Latente Steuern 31.12.11 31.12.10
in Mio. € Aktiv Passiv Aktiv Passiv
Langfristige Vermdgenswerte 556 3.045 412 2.856
Kurzfristige Vermdgenswerte 248 2.034 267 1.756
Steuerliche Sonderposten 207 239
Langfristige Schulden
Pensionsriickstellungen 688 18 641 24
Sonstige langfristige Riickstellungen 1.798 116 2.079 17
Kurzfristige Schulden 3.069 332 2.291 740
6.359 5.752 5.690 5.632
Verlustvortrage
Korperschaftsteuer (oder vergleichbare auslandische Ertragsteuern) 312 142
Gewerbesteuer 6 6
Bruttobetrag 6.677 5.752 5.838 5.632
Saldierung -4.056 -4.056 -3.447 -3.447
Nettobetrag 2.621 1.696 2.391 2.185

Die aktivierten Steuerminderungsanspriiche aus Verlustvor-
trdgen ergeben sich aus der erwarteten Nutzung bestehender
Verlustvortrage in Folgejahren.

Es besteht hinreichende Sicherheit, dass die Verlustvortrage
realisiert werden. Die kdrperschaftsteuerlichen und die gewer-
besteuerlichen Verlustvortrage, fir die keine latenten Steuer-
anspriiche angesetzt wurden, betrugen zum Ende des Berichts-
jahres 1.081 Mio. € bzw. 226 Mio. € (Vorjahr: 660 Mio. € bzw.

(18) Vorrate

266 Mio. €). Davon entfallen 722 Mio. € kérperschaftsteuer-
liche Verlustvortrage auf die nachsten sieben Jahre.

Die lbrigen Verlustvortrdge konnen im Wesentlichen zeitlich

unbegrenzt genutzt werden.

Im Berichtsjahr wurden latente Steueraufwendungen aus der

Umrechnung auslandischer Abschlisse in Hohe von 11 Mio. €

mit dem Eigenkapital verrechnet (Vorjahr: 37 Mio. €).

Vorrate 31.12.11 31.12.10
in Mio. €
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe inkl. Kernbrennelemente und Vorabraum des Braunkohleberghaus 1.840 2.373
Unfertige Erzeugnisse 35 25
Unfertige Leistungen 96 88
Fertige Erzeugnisse und Waren 1.356 788
Geleistete Anzahlungen 15 19
3.342 3.293
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Die Vorrate unterlagen keinen Verfligungsbeschrankungen;
andere Belastungen lagen nicht vor.

Die zum Zweck der Weiterverauferung erworbenen Vorrate
hatten einen Buchwert von 481 Mio. € (Vorjahr: 627 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
Vorrate um 20 Mio. €.

(19) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Gegenliber assoziierten Unternehmen bestanden zum
Bilanzstichtag Forderungen in Hohe von 350 Mio. € (Vorjahr:
241 Mio. €).

Durch Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten
sich die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um
609 Mio. €.

(20) Wertpapiere

Die kurzfristigen Wertpapiere hatten einen Gesamtwert von
4.995 Mio. € (Vorjahr: 3.196 Mio. €). Davon entfielen

4.416 Mio. € (Vorjahr: 2.670 Mio. €) auf festverzinsliche Wert-
papiere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von mehr als drei
Monaten und 579 Mio. € (Vorjahr: 526 Mio. €) auf Aktien und
Genussscheine. Die Wertpapiere sind mit dem beizulegenden
Zeitwert bilanziert. Zum 31. Dezember 2011 betrug die durch-
schnittliche Marktrendite der festverzinslichen Wertpapiere
1,3% (Vorjahr: 2,1%). Wertpapiere in Hohe von 708 Mio. €
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(Vorjahr: 812 Mio. €) wurden als Sicherheitsleistung bei
Clearing-Banken hinterlegt.

(21) Flussige Mittel

Fliissige Mittel 31.12.11 31.12.10

in Mio. €

Kasse und Bankguthaben 1.661 2.317

Wertpapiere und iibrige Liquiditats-

anlagen (Restlaufzeit bei Erwerb von

weniger als drei Monaten) 348 159
2.009 2.476

RWE hélt Bankguthaben ausschlieflich im Rahmen der kurzfris-
tigen Liquiditatsdisposition. Fiir Geldanlagen werden Banken
anhand verschiedener Bonitatskriterien ausgewahlt. Hierzu
zahlen beispielsweise das Rating einer Bank durch eine der bei-
den renommierten Ratingagenturen Moody’s und Standard &
Poor’s, ihr Eigenkapital sowie Preise fiir Credit Default Swaps
(CDS). Die Verzinsung bewegt sich wie im Vorjahr auf Markt-
niveau.

(22) Eigenkapital

Die Aufgliederung des Eigenkapitals ist auf Seite 130
dargestellt. Das gezeichnete Kapital der RWE AG ist wie folgt
strukturiert:

Gezeichnetes Kapital 31.12.11 31.12.10 31.12.11 31.12.10
Stiickzahl Stiickzahl Buchwert Buchwert

in Tsd. in % in Tsd. in % in Mio. € in Mio. €

Stammaktien 575.745 93,7 523.405 93,1 1.474 1.340
Vorzugsaktien 39.000 6,3 39.000 6,9 100 100
614.745 100,0 562.405 100,0 1.574 1.440

Bei den Stamm- und Vorzugsaktien handelt es sich um nennbe-
tragslose Inhaber-Stiickaktien. Vorzugsaktien gewahren grund-
séatzlich kein Stimmrecht. Den Vorzugsaktionaren steht unter
bestimmten Voraussetzungen bei der Verteilung des Bilanzge-
winns ein Vorzugsgewinnanteil von 0,13 € je Aktie zu.

Als Bestandteil eines Gesamtpakets zur Starkung der Eigenkapi-
talbasis und der Verbesserung der Kapitalstruktur des Konzerns
hat die RWE AG am 5. Dezember 2011 eine Kapitalerhdhung
sowie die Verauferung eigener Anteile beschlossen. Sowohl die
neu ausgegebenen Aktien als auch die verduferten eigenen
Aktien sind ab dem 1. Januar 2011 dividendenberechtigt.

Im Berichtsjahr wurden unter teilweiser Ausnutzung der
Ermachtigung vom 17. April 2008 52.340.499 neue, auf den
Inhaber lautende Stammaktien aus dem genehmigten Kapital
gegen Bareinlage unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre zum Ausgabebetrag von 26,00 € je Aktie ausgege-
ben. Aufgrund dessen erhdhte sich das Grundkapital um
133.991.677,44 € auf 1.573.748.477,44 € sowie die Kapital-
riicklage um 1.226.861.296,56 € auf 2.384.745.363,45 €. Die
Kapitalerhohung wurde wirksam mit Eintragung in das Handels-
register am 7. Dezember 2011.
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Dariiber hinaus sind 28.105.327 eigene Aktien der Gesellschaft
verdufert worden. Dies entspricht einem Anteil am Grund-
kapital in Hohe von 71.949.637,12 € (4,57 % des gezeichneten
Kapitals nach erfolgter Kapitalerh6hung). Fiir die Verauferung
im Rahmen der Kapitalmafinahme sind 730.738.502,00 €
vereinnahmt worden.

Im Rahmen des Belegschaftsaktienprogramms wurden
442.692 eigene Aktien an Mitarbeiter der RWE AG und der
Tochterunternehmen zur Vermdégensbildung ausgegeben; der
auf sie entfallende Betrag des Grundkapitals belduft sich auf
1.133.291,52 € (0,08 % des gezeichneten Kapitals). Hierfiir
sind 16.396.747,18 € vereinnahmt worden.

Transaktionskosten in Hohe von 16 Mio. € wurden im Berichts-
jahr als Abzug vom Eigenkapital bilanziert (Vorjahr: 12 Mio. €).

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 17. April 2008
wurde der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft bis zum 16. April 2013 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
um bis zu 287.951.360,00 € durch Ausgabe von auf den Inha-
ber lautenden Stammaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu
erhéhen (genehmigtes Kapital). Das Bezugsrecht der Aktiondre
kann in bestimmten Fallen mit Zustimmung des Aufsichtsrats
ausgeschlossen werden. Von der Ermachtigung wurde im
Berichtsjahr im Umfang der durchgefiihrten Kapitalerh6hung
Gebrauch gemacht, sodass ein genehmigtes Kapital in Hohe
von 153.959.682,56 € verbleibt.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 22. April 2009
wurde der Vorstand bis zum 21. April 2014 zur Ausgabe von
Options- oder Wandelanleihen erméachtigt. Der Gesamtnenn-
wert der Anleihen ist auf 6.000 Mio. € begrenzt. Das Bezugs-
recht der Aktionare kann unter bestimmten Voraussetzungen
ausgeschlossen werden. Zur Bedienung der Anleihen hat die
Hauptversammlung die Schaffung eines bedingten Kapitals in
Hohe von 143.975.680 €, eingeteilt in 56.240.500 Stiick auf
den Inhaber lautende Stammaktien, beschlossen. Aktien aus
dem genehmigten Kapital sind auf Aktien aus dem bedingten
Kapital anzurechnen, soweit sie jeweils unter Bezugsrechtsaus-
schluss ausgegeben werden.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 20. April 2011
wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 19. Oktober 2012
Aktien der Gesellschaft, gleich welcher Gattung, im Umfang von
bis zu insgesamt 10% des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung
der Hauptversammlung oder - falls dieser Wert geringer ist -
des zum Zeitpunkt der Ausiibung der Erméchtigung bestehen-
den Grundkapitals zu erwerben; der Erwerb der Aktien darf
auch unter Einsatz von Put- oder Call-Optionen durchgefiihrt

werden. Der Vorstand der Gesellschaft ist aufgrund des
Beschlusses ferner erméachtigt, eigene Aktien ohne weiteren
Beschluss der Hauptversammlung einzuziehen. Dariiber hinaus
ist der Vorstand ermachtigt, eigene Aktien - unter bestimmten
Bedingungen und unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktio-
nére - an Dritte zu Ubertragen bzw. zu verduflern. Der Vorstand
ist ferner ermachtigt, eigene Aktien zur Erfiillung von Verpflich-
tungen der Gesellschaft aus zukiinftigen Belegschaftsaktienpro-
grammen zu verwenden; hierbei ist das Bezugsrecht der
Aktiondre ausgeschlossen.

Zum 31. Dezember 2011 befanden sich 298.454 nennbetrags-
lose Stammaktien der RWE AG im Bestand der RWE AG
(31.12.2010: 28.846.473), auf die ein Anteil am Grundkapital
in Hohe von 764.042,24 € (0,05% des gezeichneten Kapitals)
entfallt. Die Anschaffungskosten der eigenen Anteile in Hohe
von 24 Mio. €(31.12.20170: 2.272 Mio. €) wurden vom Buch-
wert des Eigenkapitals abgesetzt. Die im Bestand befindlichen
eigenen Aktien wurden auf Basis der Hauptversammlungs-
beschliisse vom 18. April 2007 und vom 17. April 2008 im Zeit-
raum vom 21. Februar bis 16. Mai 2008 erworben. Sie kdnnen
zu allen von der Hauptversammlung jeweils vorgesehenen
Verwendungszwecken fiir eigene Aktien verwendet werden.

Die RWE AG hat im September 2010 eine Hybridanleihe mit
einem Nominalvolumen von 1,75 Mrd. € begeben. Die gegen-
Uber allen anderen Glaubigertiteln nachrangige Anleihe hat
eine unbegrenzte Laufzeit und kann nur durch die RWE AG zu
bestimmten, vertraglich vereinbarten Terminen oder Anlassen
gekiindigt werden. Der Zinssatz bis zum ersten Kiindigungster-
min im Jahr 2015 betragt 4,625% p.a. Wird die Anleihe zu die-
sem Termin nicht gekiindigt, ergibt sich der neue Zinssatz bis
zum nachsten Kiindigungstermin im Jahr 2020 durch den dann
geltenden Fiinfjahres-Interbankensatz zuziglich eines Kredit-
aufschlags von 265 Basispunkten. Falls auch zu diesem Termin
nicht gekiindigt wird, erfolgt eine Umwandlung in eine variabel
verzinsliche Anleihe mit jahrlichem Kiindigungsrecht und einem
Zinssatz in Hohe des Zwdlf-Monats-EURIBOR zuziiglich 365
Basispunkten. Die Zinszahlungen kénnen unter bestimmten
Voraussetzungen ausgesetzt werden, insbesondere wenn Vor-
stand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung vorschlagen,
keine Dividende auszuzahlen. Ausgesetzte Zinszahlungen mis-
sen nachgeholt werden, sobald wieder die Zahlung einer Divi-
dende vorgeschlagen wird. Die Hybridanleihe darf nach zehn
Jahren nur durch die Ausgabe von Eigenkapital oder eigenka-
pitaldhnlichen Finanzinstrumenten, z.B. neuen Hybridanleihen,
abgel6st werden. Zum ersten Kiindigungstermin nach finf
Jahren kann die Hybridanleihe ohne Restriktionen im Hinblick
auf die Nachfolgefinanzierung abgeldst werden.
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Nach IAS 32 ist die begebene Hybridanleihe als Eigenkapital
zu klassifizieren. Das aufgenommene Kapital wurde vermindert
um Kapitalbeschaffungskosten und unter Beriicksichtigung
von Steuern in das Eigenkapital eingestellt. Die Zinsen an die
Anleiheinhaber werden nach Abzug von Steuern direkt gegen
das Eigenkapital gebucht.

Im Accumulated Other Comprehensive Income werden die
Anderungen der beizulegenden Zeitwerte der zur Verduferung
verfiigbaren Finanzinstrumente, der Cash Flow Hedges, der
Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten
und die Wahrungsdifferenzen bei der Umrechnung
auslandischer Abschliisse erfasst.

Gewinnverwendungsvorschlag
Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn der
RWE AG fiir das Geschéftsjahr 2011 wie folgt zu verwenden:

Ausschiittung einer Dividende von 2,00 € je dividenden-
berechtigter Stiickaktie:

Dividende 1.228.894.090,00 €

Gewinnvortrag 892.779,53 €

Bilanzgewinn 1.229.786.869,53 €

Der Gewinnverwendungsvorschlag beriicksichtigt die im Besitz
der Gesellschaft befindlichen nicht dividendenberechtigten
eigenen Aktien zum 31. Dezember 2011. Bis zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung kann sich die Zahl der dividendenberech-
tigten Aktien vermindern, wenn weitere eigene Aktien erwor-
ben werden. Umgekehrt kann sich die Zahl der dividenden-
berechtigten Aktien erhéhen, wenn bis zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung eigene Aktien verdufert werden. In diesen
Féllen wird der Hauptversammlung bei gleichbleibendem
Dividendenbetrag je dividendenberechtigter Stiickaktie ein
angepasster Gewinnverwendungsvorschlag unterbreitet wer-
den, nach dem sich der an die Aktiondre insgesamt auszuschiit-
tende Betrag um den Teilbetrag, der auf die zwischen dem

1. Januar 2012 und dem Zeitpunkt des Gewinnverwendungsbe-

schlusses hinzuerworbenen eigenen Aktien auszuschitten ware,

vermindert und sich um den Teilbetrag, der auf die zwischen
dem 1. Januar 2012 und dem Zeitpunkt des Gewinnverwen-
dungsbeschlusses verauferten eigenen Aktien auszuschitten
ist, erhoht. Der Gewinnvortrag erhoht oder ermafigt sich um
diese Teilbetrage.
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Die fiir das Geschaftsjahr 2010 ausgeschiittete Dividende belief
sich laut Beschluss der Hauptversammlung der RWE AG vom
20. April 2011 auf 3,50 € je dividendenberechtigter Stamm-
und Vorzugsaktie. Die Ausschiittung an die Aktionare der

RWE AG betrug 1.867 Mio. €.

Anteile anderer Gesellschafter
Unter dieser Position ist der Anteilsbesitz Dritter an den
Konzerngesellschaften erfasst.

Hohe Fremdanteile gibt es im Wesentlichen bei Energieversor-
gungsunternehmen in Ungarn, tschechischen Gasverteilern und
deutschen Regionalversorgern.

(23) Aktienkursbasierte Vergiitungen

Wahrend des Berichtsjahres gab es folgende konzernweite akti-
enkursbasierte Vergiitungssysteme fir Fiihrungskrafte der
RWE AG und nachgeordneter verbundener Unternehmen: Beat
2005 und Beat 2010. Die Aufwendungen daraus werden von
den jeweiligen Konzerngesellschaften getragen, bei denen die
Bezugsberechtigten beschaftigt sind.
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Beat 2005
Tranche 2008 Tranche 2009
Zusagezeitpunkt 01.01.2008 01.01.2009
Anzahl bedingt zugeteilter
Performance Shares 1.668.836 3.251.625
Laufzeit drei Jahre drei Jahre

Auszahlungsbedingungen

Automatische Auszahlung, sofern nach Ablauf einer Wartezeit von drei Jahren eine Outperformance gegen-
liber 25% der Vergleichsunternehmen des Dow-Jones-STOXX-Utilities-Index erreicht wurde, gemessen an
deren Indexgewicht zum Zeitpunkt der Auflegung des Programms. Die Outperformance wird anhand des
Total Shareholder Return gemessen, der die Entwicklung des Aktienkurses zzgl. reinvestierter Dividenden
beriicksichtigt.

Ermittlung der Auszahlung

e

Ermittlung des Indexgewichts der Vergleichsunternehmen, die am Ende der Laufzeit einen geringeren
Total Shareholder Return als RWE aufweisen.

. Durch Quadrierung dieses Prozentsatzes und Multiplikation mit 1,25 errechnet sich der Performance-Faktor.
. Berechnung der auszahlbaren Performance Shares als Produkt aus bedingt zugeteilten Performance Shares

und Performance-Faktor.

. Die Auszahlung entspricht der endgiiltigen Anzahl der Performance Shares, bewertet mit dem durchschnitt-

lichen RWE-Aktienkurs der letzten 20 Borsenhandelstage vor Programmablauf. Sie ist auf den zweifachen
Zuteilungswert der Performance Shares begrenzt.

Wechsel der Unternehmens-
kontrolle/Fusion

Kommt es wahrend der Wartezeit zu einem Wechsel der Unternehmenskontrolle, wird eine Entschadigungs-
zahlung gewihrt. Sie berechnet sich durch Multiplikation des im Zuge der Ubernahme fiir die RWE-Aktien
gezahlten Preises mit der endgiiltigen Anzahl der Performance Shares. Letztere wird den Planbedingungen
entsprechend bezogen auf den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots ermittelt.

Im Falle einer Fusion mit einer anderen Gesellschaft errechnet sich die Entschadigung aus dem Fair

Value der Performance Shares zum Zeitpunkt der Fusion, multipliziert mit der zeitanteiligen Anzahl der
Performance Shares, die dem Verhaltnis zwischen der gesamten Wartezeit und der Wartezeit bis zur Fusion
entspricht.

Form des Ausgleichs

Barausgleich
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Beat 2010
Tranche 2010 Tranche 2010 Tranche 2011
Wartezeit: 3 Jahre Wartezeit: 4 Jahre Wartezeit: 4 Jahre
Zusagezeitpunkt 01.01.2010 01.01.2010 01.01.2011
Anzahl bedingt zugeteilter
Performance Shares 826.954 1.059.467 2.621.542
Laufzeit drei Jahre fiinf Jahre fiinf Jahre
Auszahlungsbedingungen Automatische Auszahlung, sofern nach  Maglichkeit der Auszahlung an drei Ausiibungszeitpunkten (Bewertungsstich-
Ablauf einer Wartezeit von drei Jahren  tage: 31.12. des vierten Jahres, 30.06. und 31.12. des fiinften Jahres), sofern
(Bewertungsstichtag: 31.12. des zum Bewertungsstichtag eine Outperformance gegeniiber mindestens 25% der

dritten Jahres) eine Outperformance Vergleichsunternehmen des Dow-Jones-STOXX-Utilities-Index erreicht wurde,
gegeniiber mindestens 25% der Ver-  gemessen an deren Indexgewicht zum Zeitpunkt der Auflegung der Tranche.
gleichsunternehmen des Dow-Jones-  Die Outperformance wird anhand des Total Shareholder Return gemessen, der
STOXX-Utilities-Index erreicht wurde,  die Entwicklung des Aktienkurses zzgl. reinvestierter Dividenden beriicksichtigt.
gemessen an deren Indexgewicht zum  Zum dritten Bewertungsstichtag erfolgt eine automatische Auszahlung, zum
Zeitpunkt der Auflegung der Tranche.  ersten und zweiten Bewertungsstichtag kann die Anzahl der auszahlbaren

Die Outperformance wird anhand des  Performance Shares frei gewahlt werden.

Total Shareholder Return gemessen,

der die Entwicklung des Aktienkur-

ses zzgl. reinvestierter Dividenden

beriicksichtigt.

—_

Ermittlung der Auszahlung . Ermittlung des Indexgewichts der Vergleichsunternehmen, die zum Bewertungsstichtag einen geringeren Total Share-

holder Return als RWE aufweisen.

2. Die Anzahl der werthaltigen (auszahlbaren) Performance Shares ergibt sich auf Basis einer linearen Auszahlungs-
kurve. Ab einem ibertroffenen Indexgewicht von 25% werden 7,5% der bedingt zugeteilten Performance Shares
werthaltig. Danach werden fiir jeden iiber das Indexgewicht von 25% hinausgehenden Prozentpunkt weitere 1,5%
der zugeteilten Performance Shares werthaltig.

3. Die Auszahlung entspricht der Anzahl werthaltiger Performance Shares, bewertet mit dem durchschnittlichen RWE-
Aktienkurs der letzten 60 Borsenhandelstage vor dem Bewertungsstichtag. Sie ist auf den zweifachen Zuteilungswert

der Performance Shares begrenzt.

Wechsel der Unternehmens- = Kommt es wéhrend der Wartezeit zu einem Wechsel der Unternehmenskontrolle, wird eine Entschadigungszahlung

kontrolle/Fusion gewihrt. Sie berechnet sich durch Multiplikation des im Zuge der Ubernahme fiir die RWE-Aktien gezahlten Preises
mit der endgiiltigen, noch nicht ausgeiibten Anzahl der Performance Shares. Letztere wird den Planbedingungen
entsprechend bezogen auf den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots ermittelt.

= Fusioniert die RWE AG mit einer anderen Gesellschaft, so verfallen die Performance Shares und es wird eine Entscha-

digungszahlung vorgenommen. Hierzu wird zundchst der Fair Value der Performance Shares zum Zeitpunkt der Fusion
berechnet. Dieser Fair Value wird dann mit der pro rata gekiirzten Anzahl der gewéhrten Performance Shares multipli-
ziert. Der Kiirzungsfaktor berechnet sich aus dem Verhaltnis der Zeit von Laufzeitbeginn bis zur Fusion zur gesamten
Laufzeit des Plans multipliziert mit dem Verhaltnis der zum Zeitpunkt der Fusion noch nicht ausgeiibten Performance
Shares zu den zu Beginn der Laufzeit insgesamt gewahrten Performance Shares.

Eigeninvestment Als Voraussetzung fiir die Teilnahme miissen die Planteilnehmer nachweislich ein Sechstel des Bruttozuteilungswertes
der Performance Shares vor Steuern in RWE-Stammaktien investieren und bis zum Ablauf der Wartezeit der jeweiligen
Tranche halten.

Form des Ausgleichs Barausgleich
Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Beat bedingt variaten Black-Scholes-Standardmodells per Monte-Carlo-Simula-
zugeteilten Performance Shares betrug zum Zeitpunkt der Zutei- tion auf Basis von jeweils einer Million Szenarien ermittelt. Bei
lung 17,01 € pro Stiick fiir die Tranche 2011, 25,96 € pro Stlick ihrer Ermittlung wurden die in den Programmbedingungen fest-
fur die Tranche 2010 (vierjahrige Wartezeit), 28,80 € pro Stiick gelegte maximale Auszahlung je bedingt zugeteilter Perfor-
fur die Tranche 2010 (dreijahrige Wartezeit) und 11,93 € pro mance Share, die restlaufzeitbezogenen Diskontsétze, die Vola-
Stiick fur die Tranche 2009. Diese Werte wurden durch eine tilitaten und die erwarteten Dividenden der RWE AG und ihrer

externe Berechnungsstelle mithilfe eines stochastischen, multi- Vergleichsunternehmen ber{cksichtigt.
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Im abgelaufenen Geschaftsjahr zeigte sich folgende Entwicklung
der Performance Shares:

Performance Shares aus Beat 2005 Tranche 2008 Tranche 2009
Ausstehend zu Beginn des Geschaftsjahres 1.652.025 3.226.809
Zugesagt

Verdnderung (zugeteilt/verfallen) -69.955
Ausgezahlt -1.652.025

Ausstehend zum Ende des Geschaftsjahres 3.156.854

Auszahlbar am Ende des Geschaftsjahres

Performance Shares aus Beat 2010

Tranche 2010
Wartezeit: 3 Jahre

Tranche 2010
Wartezeit: 4 Jahre

Tranche 2011
Wartezeit: 4 Jahre

Ausstehend zu Beginn des Geschaftsjahres 815.020 1.046.028

Zugesagt 2.621.542
Verdnderung (zugeteilt/verfallen) -11.523 -13.194 -60.924
Ausgezahlt

Ausstehend zum Ende des Geschéftsjahres 803.497 1.032.834 2.560.618

Auszahlbar am Ende des Geschéftsjahres

Die Restlaufzeit betragt vier Jahre fiir die Tranche 2011, drei
Jahre fiir die Tranche 2010 mit vierjahriger Wartezeit und ein Jahr
fur die Tranche 2010 mit dreijahriger Wartezeit. Die Vertragslauf-
zeit furr die Tranche 2009 endete mit Ablauf des Berichtsjahres.
Da die Auszahlungsbedingungen nicht erfillt waren, findet eine
Auszahlung nicht statt.

Zusétzlich gab es bei RWE Npower plc., RWE Supply & Trading
GmbH, RWE IT UK Ltd. und RWE Npower Renewables Ltd.
folgende aktienkursbasierte Vergiitungssysteme mit Eigenkapi-
talausgleich flr Fihrungskrafte und Mitarbeiter (Sharesave
Scheme):

RWE Npower plc./RWE Supply & Trading GmbH/
RWE IT UK Ltd./RWE Npower Renewables Ltd.

Sharesave Scheme

Tranchen

2008 - 2011

Anzahl gewahrter Optionen je Tranche

9.146 - 501.892

Vertragliche Laufzeit drei Jahre
Wartezeit drei Jahre
Ausiibungspreis 26,20 -50,24 £
Form des Ausgleichs bestehende Aktien
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr zeigte sich folgende Entwick-

lung der ausstehenden Optionen aus dem Sharesave Scheme:

Anhang 165

Aus den konzernweiten aktienkursbasierten Verglitungssys-

temen entstanden im Berichtszeitraum Ertrdge von insgesamt
9 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €). Wie im Vorjahr wurden die Anspri-

Optionen aus dem Sharesave Scheme Tranchen che ausschlieplich durch Barausgleich abgegolten. Zum Bilanz-
2008 bis 2011 stichtag beliefen sich die Riickstellungen fiir aktienkursbasierte
Ausstehend zu Beginn des Geschiftsjahres 915.699 Vergltungen mit Barausgleich auf 4 Mio. € (Vorjahr: 44 Mio. €).
Zugesagt 627.093 Der innere Wert der zum Bilanzstichtag auszahlbaren aktien-
Ausgeiibt _13.282 kursbasierten Vergiitungen mit Barausgleich betrug zum Bilanz-
e 316344 stichtag 0 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €).
Ausstehend zum Ende des Geschaftsjahres 1.213.166
Ausiibbar am Ende des Geschéftsjahres 142.979
(24) Riickstellungen
Riickstellungen 31.12.11 31.12.10
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Gesamt  Langfristig Kurzfristig Gesamt
Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 3.846 3.846 3.318 3.318
Steuerriickstellungen 2.645 260 2.905 3.194 407 3.601
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich 9.896 470 10.366 9.686 324 10.010
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.683 97 2.780 2.822 98 2.920
19.070 827 19.897 19.020 829 19.849
Sonstige Riickstellungen
Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(ohne Restrukturierungen) 1.000 773 1.773 901 747 1.648
Verpflichtungen aus Restrukturierungen 645 141 786 456 139 595
Einkaufs- und Verkaufsverpflichtungen 1.028 910 1.938 820 867 1.687
Ungewisse Verpflichtungen aus dem Stromgeschaft 465 90 555 451 337 788
Umweltschutzverpflichtungen 136 48 184 133 49 182
Zinszahlungsverpflichtungen 725 35 760 714 27 741
Riickgabeverpflichtungen CO,-Emissionsrechte/
Zertifikate alternativer Energien 902 902 972 972
Ubrige sonstige Riickstellungen 760 1.601 2.361 990 1.605 2.595
4.759 4.500 9.259 4.465 4.743 9.208
23.829 5.327 29.156 23.485 5.572 29.057
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Riickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen.
Die betriebliche Altersversorgung setzt sich aus beitrags-
orientierten und leistungsorientierten Versorgungssystemen
zusammen.

In beitragsorientierte Versorgungssysteme sind im Berichtsjahr
65 Mio. € (Vorjahr: 50 Mio. €) eingezahlt worden. Mit erfasst
sind Beitrage von RWE im Rahmen eines Versorgungsplans in
den Niederlanden, der Zusagen verschiedener Arbeitgeber
umfasst. Hier stellt der Versorgungstrager den teilnehmenden
Unternehmen keine Informationen zur Verfiigung, die die antei-
lige Zuordnung von Verpflichtung, Planvermégen und Dienst-
zeitaufwand erlauben. Im RWE-Konzernabschluss erfolgt die
Berticksichtigung der Beitrage entsprechend einer beitrags-
orientierten Versorgungszusage.

Zur externen Finanzierung der betrieblichen Altersversorgung
wurden 2011 im Rahmen von Contractual Trust Arrangements
(CTA) Korperschaftsteuerguthaben in Hohe von 495 Mio. € auf
den RWE Pensionstreuhand e.V. iibertragen. Da die (ibertra-
genen Vermogenswerte als Planvermdgen im Sinne des IAS 19
zu qualifizieren sind, wurden zum 31. Dezember 2011 Riickstel-
lungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen mit den
Uibertragenen Vermogenswerten saldiert. Die Rickstellungen
verminderten sich in entsprechendem Umfang.

Die Riickstellung fiir leistungsorientierte Versorgungssysteme
wird nach versicherungsmathematischen Methoden ermittelt.
Dabei werden folgende Rechnungsannahmen zugrunde gelegt:

Rechnungsannahmen 31.12.11 31.12.10

in % Inland Ausland’ Inland Ausland'
Abzinsungsfaktor 5,25 4,80 5,25 5,30
Gehaltssteigerungsrate 2,75 4,50 2,75 4,90
Rentensteigerungsrate 1,00 bzw. 1,75 2,90 1,00 bzw.1,50 3,30
Erwartete Rendite des Planvermdgens 5,50 4,24 5,75 5,50

1 Betrifft Versorgungszusagen an Beschaftigte des RWE-Konzerns in Grofbritannien

Entwicklung des Planvermdgens

Beizulegender Zeitwert

in Mio. € 2011 2010
Stand: 01.01. 13.833 13.139
Erwarteter Vermdgensertrag der Fonds 767 730
Arbeitgeberbeitrdge an die Fonds 716 166
Arbeitnehmerbeitrage an die Fonds 15 16
Rentenzahlungen der Fonds -877 -871
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste der Fonds -250 541
Wahrungsanpassungen 153 124
Anderungen des Konsolidierungskreises -2 -12
Stand: 31.12. 14.355 13.833

Die erwarteten Renditen des Planvermdgens werden in Abhan-
gigkeit von der jeweiligen Vermdgenskategorie bestimmt. Bei
Aktienanlagen orientieren sie sich an der Performance, die unter
Berlicksichtigung der aktuellen Zusammensetzung des Aktien-
portfolios im langjahrigen Mittel in den jeweiligen Branchen und
geografischen Markten beobachtet wird. Bei festverzinslichen

Wertpapieren werden sie nach anerkannten Methoden aus sach-
gerecht ausgewdhlten Notierungen und Indizes abgeleitet. Die
erwarteten Ertrage aus Immobilien werden unter Beriicksichti-
gung der jeweiligen Vermarktungsmaoglichkeiten ermittelt, die
von den vertraglichen Bindungen und ortlichen Marktgegeben-
heiten abhangen.
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Die Pensionsriickstellungen leiten sich wie folgt ab:

Anhang 167

Pensionsriickstellungen (fondsfinanzierte und nicht fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche) 31.12.11 31.12.10
in Mio. €
Barwert der fondsfinanzierten Versorgungsanspriiche 16.114 15.170
Zeitwert des Planvermégens 14.355 13.833
Nettoposition aus fondsfinanzierten Versorgungsanspriichen (Saldo) 1.759 1.337
Aktivisch ausgewiesenes Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen 60 56
Bilanzierte Riickstellung fiir fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche 1.819 1.393
Bilanzierte Riickstellung fiir nicht fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche 2.027 1.925
3.846 3.318

Die bis zum 31. Dezember 2011 entstandenen versicherungs-
mathematischen Gewinne/Verluste ohne Berlicksichtigung von
Steuern wurden in Hohe von -7.136 Mio. € (31.12.2010:

-6.254 Mio. €) mit den Gewinnrlicklagen verrechnet.
Die tatsachlichen Vermdgensertrage der Fonds summierten
sich 2011 auf 517 Mio. € (Vorjahr: 1.271 Mio. €).

Zusammensetzung des Planvermégens (Zeitwerte) 31.12.11 31.12.10
in Mio. € Inland’ Ausland? Gesamt Inland’ Ausland? Gesamt
Eigenkapitaltitel 2.385 544 2.929 2.783 781 3.564
Zinstragende Titel 4.248 3.538 7.786 4.537 2.856 7.393
Immobilien 164 193 357 166 196 362
Mischfonds? 927 927 947 947
Alternative Investments 877 663 1.540 918 439 1.357
Sonstiges* 777 39 816 155 55 210
9.378 4,977 14.355 9.506 4.327 13.833

1 Beim Planvermdgen in Deutschland handelt es sich im Wesentlichen um treuhé@nderisch durch den RWE Pensionstreuhand e.V. verwaltetes
Vermégen der RWE AG und weiterer Konzernunternehmen sowie Vermégen der RWE Pensionsfonds AG.
2 Beim auslandischen Planvermdgen handelt es sich um Vermdgen eines britischen Pensionsfonds zur Abdeckung von Versorgungszusagen an Beschiftigte des

RWE-Konzerns in Grofibritannien.
3 Darin enthalten sind Dividendenpapiere und zinstragende Titel.

4 Darin enthalten sind an den RWE Pensionstreuhand e.V. {ibertragene Forderungen aus Korperschaftsteuerguthaben, Riickdeckungsanspriiche gegeniiber

Versicherungen und sonstiges Kassenvermdgen von Unterstiitzungskassen.

Zusammensetzung des Planvermdgens (Ziel-Anlagestruktur) 31.12.11 31.12.10

in % Inland’ Ausland? Inland’ Ausland?

Eigenkapitaltitel 23,4 10,9 23,4 17,5

Zinstragende Titel 54,2 71,1 54,3 67,5

Immobilien 2,4 3,9 2,3 5,0

Mischfonds? 10,0 10,0

Alternative Investments 10,0 14,1 10,0 10,0
100,0 100,0 100,0 100,0

1 Beim Planvermdgen in Deutschland handelt es sich im Wesentlichen um treuhénderisch durch den RWE Pensionstreuhand e.V. verwaltetes
Vermdgen der RWE AG und weiterer Konzernunternehmen sowie Vermdgen der RWE Pensionsfonds AG.
2 Beim ausldndischen Planvermégen handelt es sich um Vermdgen eines britischen Pensionsfonds zur Abdeckung von Versorgungszusagen an Beschiftigte des

RWE-Konzerns in Grofbritannien.
3 Darin enthalten sind Dividendenpapiere und zinstragende Titel.
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Entwicklung der Versorgungsanspriiche Barwert

in Mio. € 2011 2010
Stand: 01.01. 17.095 16.341
Laufender Dienstzeitaufwand 204 201
Zinsaufwand 880 877
Arbeitnehmerbeitrage 15 16
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 632 508
Gezahlte Leistungen -993 -979
Nachverrechneter Dienstzeitaufwand 14 7
Wéhrungsanpassungen 172 145
Anderungen des Konsolidierungskreises 122 =21
Stand: 31.12. 18.141 17.095

Der nachverrechnete Dienstzeitaufwand enthielt im Geschafts-
jahr 2011 ausschlieflich eine Erhhung von Leistungszusagen
in GrofSbritannien. Im Vorjahr beruhte er auf einer Erhéhung der

Leistungszusagen in Grof3britannien (22 Mio. €), wahrend in

Deutschland entlastende Effekte auftraten.

Aufwand Pensionen 2011 2010

in Mio. €

Dienstzeitaufwand 204 201

Zinsaufwand 880 877

Erwarteter Vermdgensertrag der Fonds -767 -730

Anpassungsbetrag aufgrund des nachverrechneten Dienstzeitaufwands 14 7
331 355

Der Barwert der Versorgungsanspriiche abziiglich des beizule-
genden Zeitwertes des Planvermogens ergibt die Nettoposition
aus fondsfinanzierten und nicht fondsfinanzierten Versorgungs-

anspriichen. Hier zeigte sich in den vergangenen fiinf Jahren

folgende Entwicklung:

Nettoposition aus fondsfinanzierten und nicht 2011 2010 2009 2008 2007
fondsfinanzierten Versorgungsanspriichen

in Mio. €

Barwert der Versorgungsanspriiche 18.141 17.095 16.341 13.768 15.733
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens 14.355 13.833 13.139 11.030 12.675
Saldo 3.786 3.262 3.202 2.738 3.058
Im gleichen Zeitraum wurden folgende erfahrungsbedingte
Anpassungen bei den Barwerten der Versorgungsanspriiche

und den Zeitwerten des Planvermdgens vorgenommen:

Erfahrungsbedingte Anpassungen 2011 2010 2009 2008 2007
in Mio. €

Barwert der Versorgungsanspriiche -149 -199 -451 -40 367
Beizulegender Zeitwert des Planvermdgens -250 541 1.162 -2.107 -494




Konzernabschluss

Die erfahrungsbedingten Anpassungen kdnnen die Barwerte
der Versorgungsanspriiche oder die beizulegenden Zeitwerte
des Planvermdégens betreffen. Je nachdem sind sie Teil der auf
die Versorgungsanspriiche oder auf das Planvermdégen entfal-
lenden versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste
des jeweiligen Jahres.

Anhang 169

Im Geschaftsjahr 2012 werden voraussichtlich 293 Mio. € in
leistungsorientierte Plane eingezahlt.

Riickstellungsspiegel Stand: Zufiih- Auf-  Zinsanteil/ Anderungen Inan- Stand:
01.01.11 rungen l6sungen Anderun-  Konsolidie- spruch- 31.12.11
gen des rungskreis, nahmen
Zinssatzes  Wahrungs-
anpassun-
gen, Um-
in Mio. € buchungen
Pensionsriickstellungen 3.318 214 17 1.018' -821 3.846
Steuerriickstellungen 3.601 322 -246 =277 -495 2.905
Riickstellungen fiir Entsorgung
im Kernenergiebereich 10.010 104 492 32 =272 10.366
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.920 146 -337 17 -66 2.780
19.849 786 -583 726 773 -1.654 19.897
Sonstige Riickstellungen
Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(ohne Restrukturierungen) 1.648 821 -60 39 -3 -672 1.773
Verpflichtungen aus Restrukturierungen 595 349 -41 -10 9 -116 786
Einkaufs- und Verkaufsverpflichtungen 1.687 800 -343 86 383 -675 1.938
Ungewisse Verpflichtungen
aus dem Stromgeschaft 788 74 -175 8 -110 -30 555
Umweltschutzverpflichtungen 182 22 -6 2 1 =17 184
Zinszahlungsverpflichtungen 741 82 -1 -55 -7 760
Riickgabeverpflichtungen
CO0,-Emissionsrechte/Zertifikate
alternativer Energien 972 983 -135 3 -921 902
Ubrige sonstige Riickstellungen 2.595 620 -302 22 -237 -337 2.361
9.208 3.751 -1.063 147 -9 -2.775 9.259
Riickstellungen 29.057 4.537 -1.646 873 764 -4.429 29.156
Davon: Anderung des Konsolidierungskreises (-68)

1 Inkl. Verrechnung versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste gemap 1AS 19.93A

Riickstellungen fir Entsorgung im Kernenergiebereich werden
nahezu ausschliefilich als langfristige Riickstellungen mit ihrem
auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erflillungsbetrag bewertet.
Der Grofteil der Inanspruchnahme wird aus heutiger Sicht fir
die Jahre 2020 bis 2050 erwartet. Der Abzinsungsfaktor
betragt wie im Vorjahr 5,0%. Mengenbedingte Erhéhungen des
Verpflichtungsvolumens werden mit dem Barwert zugefihrt. Im
Berichtsjahr waren dies 35 Mio. € (Vorjahr: 92 Mio. €). Weitere
Riickstellungszufiihrungen in Hohe von 69 Mio. € (Vorjahr:

88 Mio. €) sind darauf zurlickzufiihren, dass aktuelle Schatzun-

gen per Saldo wie im Vorjahr zu einer Erhéhung der erwarteten
Entsorgungskosten gefiihrt haben. Die Zufiihrung zu den Riick-
stellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich besteht ferner
vor allem aus dem Zinsanteil in Hohe von 492 Mio. € (Vorjahr:
472 Mio. €). Von den Riickstellungen wurden geleistete Anzah-
lungen in Hohe von 944 Mio. € (Vorjahr: 833 Mio. €) abgesetzt,
die im Wesentlichen an ausldndische Wiederaufarbeitungsun-
ternehmen und an das Bundesamt fiir Strahlenschutz (BfS) fiir
die Errichtung der Endlager entrichtet worden sind.
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Die Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich
lassen sich nach ihrer vertraglichen Konkretisierung wie folgt

aufgliedern:

Riickstellungen fiir Entsorgung 31.12.11  31.12.10

im Kernenergiebereich

in Mio. €

Riickstellung fiir noch nicht vertraglich

konkretisierte nukleare Verpflichtungen 7.724 7.977

Riickstellung fiir vertraglich konkretisierte

nukleare Verpflichtungen 2.642 2.033
10.366 10.010

Die Riickstellungsbestandteile fiir noch nicht vertraglich konkre-
tisierte nukleare Verpflichtungen umfassen im Rahmen der
Brennelemententsorgung die langfristig zu erwartenden Kosten
der direkten Endlagerung von Brennelementen, des in Deutsch-
land derzeit einzig maglichen Entsorgungspfads, ferner die Kos-
ten der Entsorgung von radioaktiven Abfallen aus der Wieder-
aufarbeitung - im Wesentlichen fiir die durchzufiihrenden
Transporte von zentralen und standortnahen Zwischenlagern
zur Konditionierungsanlage bzw. zum Endlager - sowie die Kos-
ten der endlagergerechten Konditionierung und der Behalter.
Die Schatzungen basieren Giberwiegend auf Konzepten interner
und externer Experten, insbesondere der GNS Gesellschaft fiir
Nuklear-Service mbH, Essen. Hinsichtlich der Stilllegung von
Kernkraftwerken werden hier die Kosten der Nachbetriebsphase
und des Riickbaus nach Angaben externer, branchenweit aner-
kannter und laufend aktualisierter Fachgutachten der NIS Inge-
nieurgesellschaft mbH, Alzenau, beriicksichtigt. Schlieflich sind
die gesamten Kosten der Endlagerung aller radioaktiven
Abfélle, ausgehend von Angaben des BfS, unter der Position
erfasst.

Die Riickstellung fiir vertraglich konkretisierte nukleare Ver-
pflichtungen betrifft samtliche nukleare Verpflichtungen fiir die
Entsorgung von Brennelementen und radioaktiven Abfallen
sowie fiir die Stilllegung von Kernkraftwerken, deren Bewertung
durch zivilrechtliche Vertrage konkretisiert ist. Sie beinhaltet die

(25) Finanzverbindlichkeiten

zu erwartenden restlichen Kosten der Wiederaufarbeitung, der
Ricknahme (Transport, Behalter) und Zwischenlagerung der
daraus resultierenden radioaktiven Abfalle sowie die Mehrkos-
ten der Verwertung von Uran und Plutonium aus der Wiederauf-
arbeitung. Die Kosten beruhen auf bestehenden Vertragen mit
auslandischen Wiederaufarbeitungsunternehmen und mit der
GNS. Daneben sind hier die Kosten der Transporte und der Zwi-
schenlagerung von abgebrannten Brennelementen im Rahmen
der direkten Endlagerung beriicksichtigt. Die kraftwerkseigenen
Standortzwischenlager sind fiir eine Betriebsdauer von 40 Jah-
ren genehmigt. Sie gingen im Zeitraum von 2002 bis 2006 in
Betrieb. Weiterhin werden die Betrdge fiir die - im Wesentlichen
von der GNS ausgefiihrten - Konditionierung und Zwischenlage-
rung radioaktiver Betriebsabfalle ausgewiesen.

Vor dem Hintergrund des deutschen Atomgesetzes (AtG), im
Wesentlichen § 9a AtG, gliedern sich die Riickstellungen fiir
Entsorgung im Kernenergiebereich wie folgt:

Riickstellungen fiir Entsorgung 31.12.11  31.12.10

im Kernenergiebereich

in Mio. €

Stilllegung von Kernkraftwerksanlagen 4.964 4.490

Entsorgung von Kernbrennelementen 4.658 4.831

Entsorgung radioaktiver Betriebsabfalle 744 689
10.366 10.010

Auch bergbaubedingte Riickstellungen sind groftenteils lang-
fristig. Sie werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten
Erfillungsbetrag angesetzt. Dabei legen wir wie im Vorjahr
einen Abzinsungsfaktor von 5,0% zugrunde. Im Berichtsjahr
sind den bergbaubedingten Riickstellungen 146 Mio. € (Vor-
jahr: 117 Mio. €) zugefiihrt worden. Davon wurden 99 Mio. €
(Vorjahr: 67 Mio. €) unter dem Posten ,Sachanlagen” aktiviert.
Der Zinsanteil bei der Zufiihrung zu den bergbaubedingten
Rickstellungen betrug 117 Mio. € (Vorjahr: 151 Mio. €).

Die Riickstellungen fiir Restrukturierungen beziehen sich
im Wesentlichen auf Mafinahmen fiir den sozialvertraglichen
Personalabbau.

Finanzverbindlichkeiten 31.12.11 31.12.10
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Anleihen' 13.395 1.815 14.864 1.496
Commercial Paper 3.403 493
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1.178 168 293 426
Sonstige Finanzverbindlichkeiten
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 283 567
Ubrige sonstige Finanzverbindlichkeiten 855 826 751 920
15.428 6.495 15.908 3.902

1 Inkl. Schuldscheindarlehen und gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierender Hybridanleihen



Gegenlber assoziierten Unternehmen bestanden Finanzver-
bindlichkeiten in Hohe von 197 Mio. € (Vorjahr: 187 Mio. €).

Von den langfristigen Finanzverbindlichkeiten waren
14.698 Mio. € (Vorjahr: 15.679 Mio. €) verzinslich.

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
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Die ausstehenden Anleihen sind im Wesentlichen von der
RWE AG oder der RWE Finance B.V. begeben worden.

Im Oktober 2011 hat die RWE AG eine Hybridanleihe (iber
250 Mio. CHF mit einer Laufzeit bis zum 4. April 2072 begeben.

Ein Kiindigungsrecht des Emittenten besteht erstmalig am

Finanzverbindlichkeiten um 268 Mio. €.

4. April 2017. Der Kupon der Anleihe betragt 5,25 %.

Die folgende Ubersicht zeigt die Eckdaten der wesentlichen
RWE-Anleihen zum 31. Dezember 2011:

Ausstehende Anleihen Ausstehender Betrag Buchwert Kupon in % Félligkeit
Emittent

RWE Finance B.V. 1.808 Mio. € 1.815 Mio. € 6,125 Oktober 2012
RWE Finance B.V. 250 Mio. US$ 193 Mio. € 2,0 Februar 2013
RWE Finance B.V. 630 Mio. £ 754 Mio. € 6,375 Juni 2013
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 997 Mio. € 5,75 November 2013
RWE Finance B.V. 530 Mio. € 529 Mio. € 4,625 Juli 2014
RWE Finance B.V. 2.000 Mio. € 1.989 Mio. € 5.0 Februar 2015
RWE Finance B.V. 850 Mio. € 853 Mio. € 6,25 April 2016
RWE AG 100 Mio. € 100 Mio. € variabel' November 2017
RWE Finance B.V. 980 Mio. € 979 Mio. € 5,125 Juli 2018
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 992 Mio. € 6,625 Januar 2019
RWE Finance B.V. 570 Mio. £ 685 Mio. € 6,5 April 2021
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 997 Mio. € 6,5 August 2021
RWE Finance B.V. 500 Mio. £ 593 Mio. € 5.5 Juli 2022
RWE Finance B.V. 488 Mio. £ 581 Mio. € 5,625 Dezember 2023
RWE Finance B.V. 760 Mio. £ 912 Mio. € 6,25 Juni 2030
RWE AG 600 Mio. € 594 Mio. € 5,75 Februar 2033
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. £ 1.178 Mio. € 6,125 Juli 2039
RWE AG 160 Mio. € 166 Mio. € 4,767 Februar 2040
RWE AG 250 Mio. CHF 204 Mio. € 5,25 April 2072
Ubrige3 Diverse 99 Mio. € Diverse Diverse
Anleihen? 15.210 Mio. €

Zinstermine: 15.05. und 15.11.

Nach Swap in Euro

1
2
3 Inkl. Schuldscheindarlehen
4 Inkl. Schuldscheindarlehen und gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierende Hybridanleihen

RWE hat im Rahmen des Commercial-Paper-Programms Emissio-
nen auf dem europaischen Kapitalmarkt getatigt. Das Programm
wurde 2011 mit bis zu 3,4 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €) in

Anspruch genommen. Die Verzinsung der Papiere lag zwischen
1,3 und 2,0% (Vorjahr: 0,4 und 1,3%).

In den sonstigen Finanzverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten
aus Finanzierungsleasing enthalten. Die Leasingvertrdge betref-
fen insbesondere Investitionsgiiter im Stromgeschaft.
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Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen
haben folgende Félligkeiten:

Verbindlichkeiten aus Falligkeiten der Mindestleasingzahlungen
Finanzierungsleasing-Vertragen 31.12.11 31.12.10
Nominal- Abzinsungs- Nominal- Abzinsungs-

in Mio. € wert betrag Barwert wert betrag Barwert
Fallig im Folgejahr 8 8 8 8
Fallig nach 1 bis 5 Jahren 53 1 52 29 1 28
Fallig nach Gber 5 Jahren 128 1 127 101 2 99

189 2 187 138 3 135
Darliber hinaus werden unter den sonstigen Finanzverbindlich- (26) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
keiten die Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschéafte aus- Gegeniber assoziierten Unternehmen bestanden Verbindlich-
gewiesen. keiten in Hohe von 220 Mio. € (Vorjahr: 115 Mio. €).
Von den Finanzverbindlichkeiten sind 47 Mio. € (Vorjahr: Auf die Explorationstatigkeit entfielen Verbindlichkeiten von
47 Mio. €) durch Grundpfandrechte und 86 Mio. € (Vorjahr: 19 Mio. € (Vorjahr: 21 Mio. €).

107 Mio. €) durch dhnliche Rechte gesichert.
Anderungen des Konsolidierungskreises minderten die Verbind-
lichkeiten insgesamt um 811 Mio. €.

(27) Ubrige Verbindlichkeiten

Ubrige Verbindlichkeiten 31.12.11 31.12.10
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten aus Steuern 1.065 1.055
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 30 62 44 45
Verbindlichkeiten aus Restrukturierungen 75 32 98 42
Derivate 1.323 6.459 910 7.036
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 1.679 276 1.894 299
Sonstige iibrige Verbindlichkeiten 331 3.437 638 3.899
3.438 11.331 3.584 12.376
Als Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit sind Anderungen des Konsolidierungskreises minderten die iibrigen
insbesondere die noch abzufiihrenden Beitrdge an Sozialver- Verbindlichkeiten um 237 Mio. €.

sicherungen ausgewiesen.
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Passive Rechnungsabgrenzungsposten 31.12.11 31.12.10

in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig

Hausanschlusskosten und Baukostenzuschiisse 1.492 186 1.614 160

Investitionszuwendungen fiir Anlagegegenstande 24 2 1 2

Sonstige 163 88 269 137
1.679 276 1.894 299

Die sonstigen Gibrigen Verbindlichkeiten enthalten 1.593 Mio. €
(Vorjahr: 1.775 Mio. €) kurzfristige Kaufpreisverbindlichkeiten
aus gewahrten Andienungsrechten (Put-Optionen) von
Minderheitenanteilen.

Sonstige Angaben

(28) Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte und verwasserte Ergebnis je Aktie ergeben
sich, indem der den RWE-Aktiondren zustehende Teil des Netto-
ergebnisses durch die durchschnittliche Zahl der im Umlauf
befindlichen Aktien geteilt wird; eigene Aktien bleiben dabei
unberiicksichtigt. Auf Stammaktien und auf Vorzugsaktien
entfdllt das gleiche Ergebnis je Aktie.

Ergebnis je Aktie 2011 2010
Nettoergebnis fiir die

Aktionare der RWE AG Mio. € 1.806 3.308
Zahl der im Umlauf befind-

lichen Aktien (gewichteter Tsd.

Durchschnitt) Stiick 538.971 533.559
Unverwassertes und ver-

wassertes Ergebnis je

Stamm- und Vorzugsaktie € 3,35 6,20
Dividende je Aktie € 2,00 3,50

1 Vorschlag fiir das Geschéftsjahr 2011

(29) Berichterstattung zu Finanzinstrumenten
Die Finanzinstrumente lassen sich in originare und derivative
untergliedern.

Die originaren Finanzinstrumente umfassen auf der Aktivseite
im Wesentlichen die lbrigen Finanzanlagen, die Forderungen,
die kurzfristigen Wertpapiere und die fliissigen Mittel. Die
Finanzinstrumente der Kategorie , Zur VerdufRerung verfiighar”
sind mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, die Gbrigen
originaren finanziellen Vermdgenswerte mit den fortgefiihrten

Anschaffungskosten. Auf der Passivseite bestehen die origina-
ren Finanzinstrumente im Wesentlichen aus mit den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bewerteten Verbindlichkeiten.

Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte geben das
maximale Ausfallrisiko wieder. Soweit bei den finanziellen Ver-
mogenswerten Ausfallrisiken erkennbar sind, werden diese
durch Wertberichtigungen erfasst.

Die beizulegenden Zeitwerte ergeben sich aus den Borsen-
kursen oder werden mit anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt.

Fir die Bewertung von Commodity-Derivaten werden Notierun-
gen an aktiven Markten (z.B. Bérsenkurse) herangezogen.
Liegen keine Notierungen vor, etwa weil der Markt nicht hinrei-
chend liquide ist, werden beizulegende Zeitwerte auf der
Grundlage anerkannter Bewertungsmodelle ermittelt. Dabei
orientieren wir uns - soweit moglich - an Notierungen auf akti-
ven Markten. Sollten auch diese nicht vorliegen, flieRen unter-
nehmensspezifische Planannahmen in die Bewertung ein. Diese
beinhalten samtliche Marktfaktoren, die auch andere Marktteil-
nehmer fir die Preisfestsetzung beriicksichtigen wiirden.

Commodity-Forwards, -Futures, -Optionen und -Swaps werden -
sofern sie in den Anwendungsbereich von IAS 39 fallen - grund-
satzlich mit ihren beizulegenden Zeitwerten am Bilanzstichtag
bilanziert. Borsengehandelte Produkte werden mit den verof-
fentlichten Schlusskursen der jeweiligen Borsen bewertet. Bei
nicht bérsengehandelten Produkten erfolgt die Bewertung
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anhand von o6ffentlich zugénglichen Brokerquotierungen oder -
falls nicht vorhanden - anhand allgemein anerkannter Bewer-
tungsmodelle. Die beizulegenden Zeitwerte bestimmter lang-
fristiger Bezugs- oder Absatzvertrdge werden - sofern keine
Marktdaten vorliegen - mithilfe anerkannter Bewertungsmo-
delle berechnet, fir die interne Daten herangezogen werden.

Terminkaufe und -verkdaufe von Aktien boérsennotierter Gesell-
schaften werden mit den - um die jeweiligen Zeitkomponenten
bereinigten - Borsenkursen der jeweiligen Aktien bewertet.

Bei derivativen Finanzinstrumenten, die wir zur Absicherung
von Zinsrisiken einsetzen, werden die kiinftigen Zahlungs-
strome mithilfe aktueller restlaufzeitkongruenter Marktzinssatze
abgezinst, um den beizulegenden Zeitwert der Sicherungs-
instrumente am Bilanzstichtag zu ermitteln.

Der beizulegende Zeitwert von in den Ubrigen Finanzanlagen
und Wertpapieren erfassten Finanzinstrumenten entspricht
dem veroffentlichten Borsenkurs, sofern diese an einem aktiven
Markt gehandelt werden. Der beizulegende Zeitwert nicht

notierter Schuld- und Eigenkapitaltitel wird grundsatzlich auf
Basis diskontierter erwarteter Zahlungsstrome ermittelt. Zur
Diskontierung werden aktuelle restlaufzeitkongruente Markt-
zinssatze herangezogen.

Die folgende Ubersicht stellt die Einordnung aller zum beizule-
genden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente in die durch
IFRS 7 vorgegebene Fair-Value-Hierarchie dar. Die einzelnen
Stufen der Fair-Value-Hierarchie sind gemap IFRS 7 wie folgt
definiert:

Stufe 1: Bewertung mit (unverandert iibernommenen) Preisen
fur identische Finanzinstrumente, die sich auf aktiven Markten
gebildet haben;

Stufe 2: Bewertung auf Basis von Inputfaktoren, bei denen es
sich nicht um die auf Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise
handelt, die sich aber fiir das Finanzinstrument entweder direkt
(d.h. als Preis) oder indirekt (d.h. in Ableitung von Preisen)
beobachten lassen;

Stufe 3: Bewertung mithilfe von nicht auf beobachtbaren Markt-
daten basierenden Faktoren.

Fair-Value-Hierarchie Summe Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Summe Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
in Mio. € 2011 2010

Ubrige Finanzanlagen 836 83 370 383 750 67 237 446
Derivate (aktiv) 7.355 6.933 422 8.918 8.304 614
Wertpapiere 4.995 2.117 2.878 3.196 992 2.204

Derivate (passiv) 7.782 6.935 847 7.946 7.748 198
Kaufpreisverbindlichkeiten aus

gewahrten Andienungsrechten 1.593 1.593 1.775 1.775
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Aufgrund von zunehmenden Preisquotierungen an aktiven

Markten wurden im Geschéftsjahr 2011 finanzielle Ver-

mogenswerte mit einem beizulegenden Zeitwert in Hohe

von 150 Mio. € von Stufe 2 nach Stufe 1 umgegliedert.
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Die folgende Darstellung zeigt die Entwicklung der nach Stufe 3

zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente:

Finanzinstrumente der Stufe 3: Stand: Anderungen Veranderungen Stand:
Entwicklung im Jahr 2011 01.01.11 des Konsolidie- 31.12.11

rungskreises,

Wahrungs- erfolgs- erfolgs- zahlungs-

anpassungen, wirksam neutral (OCl) wirksam
in Mio. € Sonstiges
Ubrige Finanzanlagen 446 -57 -13 7 383
Derivate (aktiv) 614 83 68 -199 -144 422
Derivate (passiv) 198 78 860 14 -303 847
Kaufpreisverbindlichkeiten aus
gewahrten Andienungsrechten 1.775 -182 1.593

Aufgrund des Entfalls von direkt bzw. indirekt beobachtbaren

Inputfaktoren bei der Bewertung von Stufe 2 Finanzinstrumen-

ten wurden 83 Mio. € Derivate (aktiv) und 78 Mio. € Derivate
(passiv) von Stufe 2 nach Stufe 3 umgegliedert.

Finanzinstrumente der Stufe 3: Stand: Anderungen Veranderungen Stand:
Entwicklung im Jahr 2010 01.01.10 des Konsolidie- 31.12.10
rungskreises,
Wéhrungs- erfolgs- erfolgs- zahlungs-
anpassungen, wirksam neutral (OCl) wirksam
in Mio. € Sonstiges
Ubrige Finanzanlagen 522 -141 65 446
Derivate (aktiv) 458 69 40 47 614
Derivate (passiv) 271 646 -65 -108 -546 198
Kaufpreisverbindlichkeiten aus
gewahrten Andienungsrechten 1.562 213 1.775
Die im Jahr 2010 eingetretene Veranderung bei den Derivaten
(passiv) in Hohe von 646 Mio. € war hauptsachlich auf die
erstmalige Marktbewertung von zuvor als Eigenbedarfsvertrage
klassifizierten langfristigen Gasbezugsvertragen zuriickzu-
fihren.
Finanzinstrumente der Stufe 3: Erfolgs- Gesamt Davon: auf Finanz- Gesamt Davon: auf Finanz-
wirksam erfasste Gewinne und Verluste 2011 instrumente 2010 instrumente
entfallend, die am entfallend, die am
Bilanzstichtag noch Bilanzstichtag noch
in Mio. € gehalten wurden gehalten wurden
Umsatzerlose 68 59 210 210
Materialaufwand =727 -727 -16 -13
Sonstige betriebliche Aufwendungen -133 -60 -60
Beteiligungsergebnis -13 -3
-805 -671 134 137
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Auf die unter den folgenden Bilanzposten ausgewiesenen

finanziellen Vermoégenswerte im Anwendungsbereich von IFRS 7

wurden die nachstehenden Wertberichtigungen vorgenommen:

Wertberichtigungen fiir Ubrige Finanz- Forderungen aus Sonstige Gesamt
finanzielle Vermdgenswerte Finanzanlagen forderungen Lieferungen Forderungen

2011 und Leistungen und sonstige

in Mio. € Vermdgenswerte

Stand: 01.01.11 146 278 343 6 773
Zuflihrungen 17 39 229 1 286
Umbuchungen 8 -1 48 55
Wéhrungsanpassungen -1 -10 -11
Abgénge 6 23 209 238
Stand: 31.12.11 164 293 401 7 865
Wertberichtigungen fiir Ubrige Finanz- Forderungen aus Sonstige Gesamt
finanzielle Vermdgenswerte Finanzanlagen forderungen Lieferungen Forderungen

2010 und Leistungen und sonstige

in Mio. € Vermdgenswerte

Stand: 01.01.10 123 344 531 4 1.002
Zufiihrungen 3 18 259 2 282
Umbuchungen 33 -1 -2 5 35
Wahrungsanpassungen 11 11
Abgénge 13 83 456 5 557
Stand: 31.12.10 146 278 343 6 773
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Zum Abschlussstichtag lagen im Anwendungsbereich von

IFRS 7 Uberfallige, nicht wertberichtigte Forderungen in folgen-

der Hohe vor:

Anhang 177

Uberfallige, nicht wertberichtigte Bruttowert Uberfillige, Nicht wertberichtigte, in den folgenden Zeitbandern
Forderungen 31.12.11 wertberich- uberfallige Forderungen
tigte Forde- bis30  31bis60  61bis90 91bis 120  iiber 120
in Mio. € rungen Tage Tage Tage Tage Tage
Finanzforderungen 4.392 49
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 7.869 1.075 373 79 55 52 192
Sonstige Forderungen und
sonstige Vermogenswerte 8.071 5 2 2
20.332 1.129 375 79 55 52 194
Uberfallige, nicht wertberichtigte Bruttowert Uberfillige, Nicht wertberichtigte, in den folgenden Zeitbandern
Forderungen 31.12.10 wertberich- uberfallige Forderungen
tigte Forde- bis30  31bis60  61bis90 91bis 120  iiber 120
in Mio. € rungen Tage Tage Tage Tage Tage
Finanzforderungen 4.065 53 5
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 9.829 1.160 785 94 53 39 120
Sonstige Forderungen und
sonstige Vermoégenswerte 9.731 5 1 1 3
23.625 1.218 786 94 53 40 128
Die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten lassen
sich in Bewertungskategorien mit den folgenden Buchwerten
untergliedern:
Buchwerte nach Bewertungskategorien 31.12.11 31.12.10
in Mio. €
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 4.613 6.040
Davon: zu Handelszwecken gehalten (4.613) (6.040)
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 5.832 3.947
Kredite und Forderungen 14.285 16.553
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten 5.141 6.503
Davon: zu Handelszwecken gehalten (5.141) (6.503)
Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten gehaltene Verbindlichkeiten 28.807 28.019
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Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten im Anwendungsbereich von IFRS 7 stimmen grund-
satzlich mit ihren beizulegenden Zeitwerten tiberein. Lediglich
bei den Anleihen, Commercial Paper und sonstigen Finanzver-
bindlichkeiten weicht der Buchwert in Hohe von 21.923 Mio. €

(Vorjahr: 19.810 Mio. €) vom beizulegenden Zeitwert in Hohe
von 23.890 Mio. € (Vorjahr: 21.444 Mio. €) ab.

Finanzinstrumente wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung
mit folgenden Nettoergebnissen gemafp IFRS 7 erfasst:

Nettoergebnisse gemafp IFRS 7 aus Finanzinstrumenten 2011 2010

in Mio. €

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten -190 -813
Davon: zu Handelszwecken gehalten (-190) (-813)

Zur Verduferung verfiighare finanzielle Vermdgenswerte 199 292

Kredite und Forderungen 289 286

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten gehaltene Verbindlichkeiten -1.551 -1.741

Das Nettoergebnis gemap IFRS 7 umfasst im Wesentlichen Zin-
sen, Dividenden und Ergebnisse aus der Bewertung von Finanz-
instrumenten zum beizulegenden Zeitwert.

Bei den zur Verduferung verfligbaren finanziellen Vermégens-
werten wurden im Berichtsjahr Wertdnderungen in Héhe von
-93 Mio. € (Vorjahr: 91 Mio. €) nach Steuern erfolgsneutral im
Accumulated Other Comprehensive Income erfasst. Darliber
hinaus wurden urspriinglich erfolgsneutral gebuchte Wertéande-
rungen von zur Verduferung verfligbaren Finanzinstrumenten
in Hohe von 4 Mio. € (Vorjahr: 89 Mio. €) als Ertrag realisiert.

Der RWE-Konzern ist als international tatiges Versorgungsunter-
nehmen bei seiner gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit Kredit-,
Liquiditats- und Marktrisiken ausgesetzt. Marktrisiken resultie-
ren insbesondere aus Anderungen von Commodity-Preisen,
Wahrungskursen, Zinssatzen und Aktienkursen.

Wir begrenzen diese Risiken durch ein systematisches konzern-
libergreifendes Risikomanagement. Zu den zentralen Instru-
menten gehort der Abschluss von Sicherungsgeschaften. Hand-
lungsrahmen, Verantwortlichkeiten und Kontrollen werden
durch interne Richtlinien verbindlich vorgegeben.

Derivative Finanzinstrumente werden eingesetzt, um Wah-
rungs-, Commodity- und Zinsanderungsrisiken aus dem operati-
ven Geschéft sowie aus Finanzierungsvorgangen zu verringern.
Als Instrumente dienen dabei vor allem Termin- und Optionsge-
schéfte mit Devisen, Zinsswaps, Zins-Wahrungs-Swaps sowie

Termin-, Options-, Future- und Swapgeschéafte mit Commodities.

Zusétzlich diirfen Derivate im Rahmen festgelegter Limite fir
den Eigenhandel eingesetzt werden.

Ausfiihrliche Angaben zu den Risiken des RWE-Konzerns sowie
zu den Zielen und Prozessen des Risikomanagements enthalt
das Kapitel ,Entwicklung der Risiken und Chancen” im Lagebe-
richt.

Bilanzielle Sicherungsbeziehungen gemaf IAS 39 dienen in ers-
ter Linie zur Reduktion von Wahrungsrisiken aus Beteiligungen
mit auslandischer Funktionalwdhrung, Risiken aus Fremdwah-
rungsposten, Zinsrisiken aus langfristigen Verbindlichkeiten
sowie von Preisrisiken aus Absatz- und Beschaffungsgeschéften.

Fair Value Hedges haben den Zweck, Marktpreisrisiken bei fest-
verzinslichen Ausleihungen und Verbindlichkeiten zu begren-
zen. Die festverzinslichen Instrumente sollen in variabel verzins-
liche Instrumente transformiert und damit ihr beizulegender
Zeitwert gesichert werden. Als Sicherungsinstrumente dienen
Zinsswaps und Zins-Wahrungs-Swaps. Bei Fair Value Hedges
wird sowohl das Derivat als auch das abgesicherte Grundge-
schaft erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert erfasst. Der
beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Fair Value Hedges
eingesetzten Sicherungsinstrumente belief sich zum Abschluss-
stichtag auf 90 Mio. € (Vorjahr: 99 Mio. €).

Aus der Buchwertanpassung der Grundgeschéafte entstanden im
Berichtsjahr Verluste von 17 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio. €), wéh-
rend Wertdnderungen der Sicherungsinstrumente zu Gewinnen
von 18 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €) fiihrten. Beides ist im Finanz-
ergebnis erfasst.

Cash Flow Hedges werden vor allem zur Absicherung gegen
Fremdwahrungs- und Preisrisiken aus kiinftigen Umsatzen und
Beschaffungsgeschéften eingesetzt. Als Sicherungsinstrumente
dienen Termin- und Optionsgeschafte mit Devisen sowie Ter-
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min-, Options-, Future- und Swapgeschafte mit Commodities.
Anderungen des Fair Values der Sicherungsinstrumente wer-
den, soweit sie deren effektiven Teil betreffen, im Other Com-
prehensive Income erfasst, und zwar so lange, bis das Grundge-
schaft realisiert wird. Der ineffektive Teil der Wertanderungen
wird erfolgswirksam erfasst. Bei Realisation des Grundgeschéfts
geht der Erfolgsbeitrag des Sicherungsgeschafts aus dem
Accumulated Other Comprehensive Income in die Gewinn- und
Verlustrechnung ein. Der bilanzierte beizulegende Zeitwert der
im Rahmen von Cash Flow Hedges eingesetzten Sicherungs-
instrumente betrug zum Abschlussstichtag -173 Mio. €
(Vorjahr: 61 Mio. €).

Die mit Cash Flow Hedges abgesicherten kiinftigen Umsatze
und Beschaffungsgeschéfte werden voraussichtlich in den
folgenden 15 Jahren féllig und ergebniswirksam.

Im Berichtsjahr wurden Anderungen der beizulegenden Zeit-
werte von Sicherungsinstrumenten, die als Cash Flow Hedges
eingesetzt wurden, in Hohe von -1.135 Mio. € (Vorjahr:

1.310 Mio. €) nach Steuern erfolgsneutral im Accumulated
Other Comprehensive Income erfasst. Diese Wertdanderungen
stellen den effektiven Teil der Sicherungsbeziehungen dar.

Ineffektivitaten aus Cash Flow Hedges wurden in Hohe von
27 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) als Aufwand in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.

Dariiber hinaus wurden Wertanderungen aus Cash Flow Hedges
in Hohe von 478 Mio. € nach Steuern (Vorjahr: 1.152 Mio. €),
die urspriinglich erfolgsneutral gebucht worden waren, im
Berichtsjahr als Ertrag realisiert.

Erfolgsneutral im Other Comprehensive Income ausgewiesene
Wertanderungen aus Cash Flow Hedges verminderten die
Anschaffungskosten nicht finanzieller Vermégenswerte um

2 Mio. € (Vorjahr: Erh6hung um 188 Mio. €).

Hedges von Nettoinvestitionen in ausldndische Teileinheiten
dienen der Absicherung gegen Fremdwahrungsrisiken aus den
Beteiligungen mit auslandischer Funktionalwahrung. Als Siche-
rungsinstrumente setzen wir Anleihen verschiedener Laufzeiten
in den entsprechenden Wahrungen sowie Zins-Wahrungs-Swaps
ein. Andern sich die Kurse von Wihrungen, auf die die sichern-
den Anleihen lauten, oder der Fair Value der sichernden Zins-
Wahrungs-Swaps, wird dies in der Wahrungsumrechnungsdiffe-
renz im Other Comprehensive Income beriicksichtigt. Der
beizulegende Zeitwert der Anleihen betrug zum Abschluss-
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stichtag 2.167 Mio. € (Vorjahr: 2.103 Mio. €), der Zeitwert der
Swaps 159 Mio. € (Vorjahr: 284 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden Ineffektivitaten aus Hedges von Nettoin-
vestitionen in auslandische Teileinheiten in Hohe von 3 Mio. €
(Vorjahr: 1 Mio. €) als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

Marktrisiken ergeben sich durch Schwankungen von finanzwirt-
schaftlichen Preisen sowie von Commodity-Preisen. Wahrungs-,
Zins- und Aktienkursanderungen kdnnen das Ergebnis der
Geschaftstatigkeit des Konzerns beeinflussen. Wegen der inter-
nationalen Prasenz des RWE-Konzerns kommt dem Manage-
ment von Wechselkursanderungen grofle Bedeutung zu. Das
britische Pfund und der US-Dollar sind wichtige Fremdwé&hrun-
gen fiir den Konzern. Brennstoffe notieren in diesen beiden
Waéhrungen, zudem ist RWE im britischen Wahrungsraum
geschaftlich aktiv. Die Konzerngesellschaften sind grundsatzlich
verpflichtet, samtliche Wahrungsrisiken tiber die RWE AG abzu-
sichern. Diese ermittelt die Nettofinanzposition je Wahrung und
sichert sie - wenn notig - mithilfe externer Marktpartner ab.

Zinsrisiken resultieren hauptsachlich aus den Finanzschulden
und den zinstragenden Anlagen des Konzerns. Gegen negative
Wertdnderungen aus unerwarteten Zinsbewegungen sichern wir
uns fallweise durch originare und derivative Finanzgeschafte ab.

Die Chancen und Risiken aus den Wertanderungen der Wert-
papiere werden durch ein professionelles Fondsmanagement
gesteuert. Finanzgeschéfte des Konzerns werden mit einer zen-
tralen Risikomanagement-Software erfasst und von der RWE AG
Uberwacht. Dies ermdglicht einen Risikoausgleich iiber die
Einzelgesellschaften hinweg.

Fiir Commodity-Geschafte haben der Bereich Commodity-
Management sowie die zum Bereich Controlling gehérende
Abteilung Risikocontrolling Richtlinien aufgestellt. Demnach
dirfen Derivate zur Absicherung gegen Preisrisiken, zur Opti-
mierung des Kraftwerkseinsatzes und zur Margenerhdhung
eingesetzt werden. Dariiber hinaus ist der Handel mit Commo-
dity-Derivaten im Rahmen von Limiten erlaubt, die durch
unabhédngige organisatorische Einheiten festgelegt werden.
Die Einhaltung dieser Obergrenzen wird téglich Gberwacht.

Alle derivativen Finanzinstrumente werden als Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten mit dem beizulegenden Zeitwert ange-
setzt. Bei der Interpretation ihrer positiven und negativen bei-
zulegenden Zeitwerte ist zu beachten, dass den Finanzinstru-
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menten - aufler beim Eigenhandel mit Commodities - i.d.R.
Grundgeschafte mit kompensierenden Risiken gegentber-
stehen.

Die Laufzeit der Zins-, Wahrungs-, Aktien-, Index- und Commo-
dity-Derivate als Sicherungsgeschift orientiert sich an der Lauf-
zeit der jeweiligen Grundgeschéfte und liegt damit Giberwie-
gend im kurz- bis mittelfristigen Bereich. Bei der Absicherung
des Fremdwahrungsrisikos von Auslandsbeteiligungen betragen
die Laufzeiten bis zu 30 Jahre.

Risiken aus Schwankungen der Commodity-Preise und finanz-
wirtschaftliche Risiken (Fremdwdahrungsrisiken, Zinsrisiken, Risi-
ken aus Wertpapieranlagen) werden bei RWE u.a. anhand von
Kennzahlen wie dem Value at Risk (VaR) iberwacht und gesteu-
ert. Zur Steuerung von Zinsrisiken wird zudem ein Cash Flow at
Risk (CFaR) ermittelt.

Mit der VaR-Methode ermitteln und iberwachen wir das maxi-
male Verlustpotenzial, das sich aus der Veranderung von Markt-
preisen mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit innerhalb
bestimmter Fristen ergibt. Bei der Berechnung werden histori-
sche Preisschwankungen zugrunde gelegt. Bis auf den CFaR
werden alle VaR-Angaben mit einem Konfidenzintervall von
95% und einer Haltedauer von einem Tag ermittelt. Fiir den
CFaR werden ein Konfidenzintervall von 95% und eine Halte-
dauer von einem Jahr unterstellt.

RWE unterscheidet bei Zinsrisiken zwischen zwei Risikokate-
gorien: Auf der einen Seite konnen Zinssteigerungen dazu
fuhren, dass die Kurse von Wertpapieren aus dem RWE-Bestand
sinken. Dies betrifft in erster Linie festverzinsliche Anleihen.
Auf der anderen Seite erh6hen sich mit dem Zinsniveau auch
die Finanzierungskosten. Zur Bestimmung des Kurswertrisikos
wird ein VaR ermittelt. Dieser belief sich zum 31. Dezem-

ber 2011 auf 7,2 Mio. € (Vorjahr: 7,1 Mio. €). Die Sensitivitat
des Zinsaufwands in Bezug auf Marktzinssteigerungen messen
wir mit dem CFaR. Dieser lag zum 31. Dezember 2011 bei
13,3 Mio. € (Vorjahr: 4,9 Mio. €).

Die Gesellschaften des RWE-Konzerns sind grundsatzlich dazu
verpflichtet, ihre Fremdwahrungsrisiken mit der RWE AG zu
sichern. Nur die RWE AG selbst darf im Rahmen vorgegebener
Limite Fremdwahrungspositionen offen halten. Der VaR fiir
diese Fremdwahrungspositionen lag zum 31. Dezember 2011
bei unter 1 Mio. € (Vorjahr: unter 1 Mio. €). Dieser entspricht
der zur internen Steuerung verwendeten Kennzahl, in die auch
die Grundgeschéfte aus Cash-Flow-Hedge-Beziehungen
eingehen.

Der VaR fir die Kurswertrisiken aus Aktien im RWE-Portfolio lag
zum 31. Dezember 2011 bei 13,1 Mio. € (Vorjahr: 7,7 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2011 betrug der VaR fiir Commodity-Positio-
nen des Handelsgeschafts der RWE Supply & Trading 6,1 Mio. €
(Vorjahr: 10,0 Mio. €). Dieser entspricht der tatsachlich zur
internen Steuerung verwendeten Kennzahl.

Im Handelsgeschaft der RWE Supply & Trading werden zudem
kontinuierlich Stresstests durchgefiihrt, um die Auswirkungen
von Commodity-Preisanderungen auf die Liquiditats- und
Ertragslage zu simulieren und ggf. risikomindernde Mafinah-
men zu ergreifen. Bei diesen Tests werden Marktpreiskurven
modifiziert, und auf dieser Basis eine Neubewertung der Com-
modity-Position vorgenommen. Abgebildet werden neben his-
torischen Extrempreisszenarien auch realistische fiktive Preis-
szenarien. Dariiber hinaus werden auf monatlicher Basis
mogliche Extremszenarien fiir die grofen Handelstische aus-
gewertet. Falls Stresstests interne Schwellen liberschreiten,
werden diese Szenarien genauer hinsichtlich ihrer Wirkung
und Wahrscheinlichkeit analysiert und ggf. risikomindernde
Mafinahmen erwogen.

Die Commodity-Risiken der stromerzeugenden Konzerngesell-
schaften werden gemap Konzernvorgaben basierend auf der
verfligbaren Marktliquiditat zu Marktpreisen auf das Segment
Trading/Gas Midstream tbertragen und dort gesichert. Ent-
sprechend der Vorgehensweise bei z.B. langfristigen Investi-
tionen kdnnen Commodity-Risiken aus langfristigen Positionen
oder aus Positionen, die sich aufgrund ihrer Grofe bei gegebe-
ner Marktliquiditat noch nicht absichern lassen, nicht tiber das
VaR-Konzept gesteuert und deshalb nicht in den VaR-Werten
beriicksichtigt werden. Uber die noch nicht {ibertragenen offe-
nen Erzeugungspositionen hinaus sind die Konzerngesellschaf-
ten gemap einer Konzernvorgabe nicht berechtigt, wesentliche
Risikopositionen zu halten.

Kreditrisiken. Im Finanz- und Handelsbereich unterhalten wir
Kreditbeziehungen vorwiegend zu Banken und anderen Han-
delspartnern mit guter Bonitat. Die sich daraus ergebenden
Kontrahentenrisiken werden bei Vertragsabschluss gepriift und
laufend liberwacht. Wir begegnen ihnen durch Festlegung von
Limiten fiir das Handeln mit Geschaftspartnern und ggf. durch
Einfordern zusatzlicher Sicherheiten wie z.B. Barsicherheiten.
Das Kreditrisiko wird sowohl im Handelsbereich als auch im
Finanzbereich auf tdglicher Basis liberwacht.
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In unserem Vertriebsgeschaft sind wir Kreditrisiken ausgesetzt,
weil Kunden moglicherweise ihren Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen. Wir identifizieren solche Risiken durch
regelmafige Bonitatsanalyse unserer wesentlichen Kunden und
leiten bei Bedarf Gegenmafinahmen ein.

Im Finanz-, Handels- und Vertriebsbereich setzen wir zur Absi-
cherung von Kreditrisiken auch Kreditversicherungen, finanzi-
elle Garantien, Bankgarantien und sonstige Sicherheitsleistun-
gen ein.

Das maximale bilanzielle Ausfallrisiko ergibt sich durch die
Buchwerte der in der Bilanz angesetzten Forderungen. Bei den
Derivaten entsprechen die Ausfallrisiken ihren positiven bei-
zulegenden Zeitwerten. Risiken konnen sich auch aus finanziel-
len Garantien und Kreditzusagen zugunsten konzernfremder
Glaubiger ergeben. Zum 31. Dezember 2011 beliefen sich diese
Verpflichtungen auf 768 Mio. € (Vorjahr: 709 Mio. €). Den Aus-
fallrisiken standen zum 31. Dezember 2011 Kreditversicherun-
gen, finanzielle Garantien, Bankgarantien und sonstige Sicher-
heitsleistungen in Hohe von 1,8 Mrd. € (Vorjahr: 2,7 Mrd. €)
gegeniiber. Weder 2011 noch im Vorjahr waren bedeutende
Ausfille zu verzeichnen.
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Liquiditatsrisiken. Die RWE-Konzerngesellschaften refinanzieren
sich i.d.R. zentral bei der RWE AG. Hier besteht das Risiko, dass
die Liquiditatsreserven nicht ausreichen, um die finanziellen
Verpflichtungen fristgerecht zu erfiillen. Im Jahr 2012 werden
Kapitalmarktschulden mit einem Nominalvolumen von rund

1,8 Mrd. € (Vorjahr: 1,5 Mrd. €) und Bankschulden in Hohe von
0.2 Mrd. € (Vorjahr: 0,4 Mrd. €) féllig. Auflerdem sind kurzfris-
tige Schulden zu begleichen.

Am 31. Dezember 2011 betrug der Bestand an flissigen Mit-
teln und kurzfristigen Wertpapieren 7.004 Mio. € (Vorjahr:
5.672 Mio. €). Zudem konnte die RWE AG am Bilanzstichtag
Uber eine vertraglich vereinbarte, ungenutzte syndizierte Kre-
ditlinie von 4 Mrd. € (Vorjahr: 4 Mrd. €) verfiigen. Das Commer-
cial-Paper-Programm iiber 5 Mrd. USS (Vorjahr: 5 Mrd. USS) war
zum Bilanzstichtag in Hohe von 3,4 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €)
zu einem Grofteil in Anspruch genommen. Darlber hinaus kon-
nen wir uns im Rahmen eines Debt-Issuance-Programms (iber
30 Mrd. € finanzieren; die ausstehenden Anleihen aus diesem
Programm summierten sich zum Bilanzstichtag auf 15,0 Mrd. €
(Vorjahr: 16,3 Mrd. €). Das Liquiditatsrisiko ist daher gering.

Aus den finanziellen Verbindlichkeiten im Anwendungsbereich
von IFRS 7 ergeben sich in den nachsten Jahren voraussichtlich
die folgenden (nicht diskontierten) Zahlungen:

Tilgungs-/Zinszahlungen fiir finanzielle

Tilgungszahlungen

Zinszahlungen

Verbindlichkeiten

Buchwerte 2012 2013 Ab 2017 2012 2013 Ab 2017
in Mio. € 31.12.11 bis 2016 bis 2016
Anleihen’ 15.210 1.808 5.362 8.095 943 2.792 4.358
Commercial Paper 3.403 3.413
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 1.346 172 197 976 30 109 115
Verbindlichkeiten aus Leasing 187 8 53 128
Ubrige Finanzverbindlichkeiten 1.494 817 220 486 31 124 80
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 7.782 6.328 906 558 -40 -309 -503
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 283 283
Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten
Andienungsrechten 1.593 1.593
Ubrige sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten 9.238 9.112 65 68

1 Inkl. Schuldscheindarlehen und gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierende Hybridanleihen
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Tilgungs-/Zinszahlungen fiir finanzielle Tilgungszahlungen Zinszahlungen
Verbindlichkeiten Buchwerte 2011 2012 ab2016 2011 2012 ab2016
in Mio. € 31.12.10 bis 2015 bis 2015

Anleihen’ 16.360 1.561 6.263 8.590 967 3.148 4.804
Commercial Paper 493 493

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 719 432 170 17 8 24 6
Verbindlichkeiten aus Leasing 135 8 29 101

Ubrige Finanzverbindlichkeiten 1.536 941 191 445 28 102 81
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 7.946 7.013 779 40 -35 -88 245
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 567 567

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten

Andienungsrechten 1.775 1.775

Ubrige sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten 10.447 10.390 61 73

1 Inkl. Schuldscheindarlehen und gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierende Hybridanleihen

Dariliber hinaus bestanden zum 31. Dezember 2011 finanzielle
Garantien Uiber insgesamt 359 Mio. € (Vorjahr: 524 Mio. €)
zugunsten konzernfremder Glaubiger, die dem ersten Tilgungs-
jahr zuzuordnen sind. Des Weiteren haben Konzerngesellschaf-
ten Kreditzusagen an konzernfremde Unternehmen in Hohe von
409 Mio. € gegeben. Davon sind 407 Mio. € im Jahr 2012 und
2 Mio. € in den Jahren 2013 bis 2016 abrufbar.

(30) Eventualschulden und finanzielle Verpflichtungen
Das Bestellobligo aus erteilten Investitionsauftragen belief
sich zum 31. Dezember 2011 auf 3.310 Mio. € (Vorjahr:
5.609 Mio. €).

Die Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen tber-
wiegend langfristige Pachtvertrage fiir Stromerzeugungs- und
Versorgungsanlagen sowie Miet- und Leasingvertrage fiir
Lager- und Verwaltungsgebdude. Die Mindestleasingzahlungen
haben folgende Falligkeitsstruktur:

Operating Leasing Nominalwert

in Mio. € 31.12.11  31.12.10

Fallig in bis zu 1 Jahr 141 145

Fallig in 1 bis 5 Jahren 376 398

Fallig nach iiber 5 Jahren 406 389
923 932

Kapitalverpflichtungen gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen
bestanden in H6he von 1,2 Mrd. € (Vorjahr: 1,3 Mrd. €).

Fiir die Beschaffung von Brennstoffen, insbesondere Erdgas
und Steinkohle, bestehen langfristige vertragliche Abnahme-
verpflichtungen. Die Zahlungsverpflichtungen aus den wesentli-
chen Beschaffungsvertragen beliefen sich zum 31. Dezember
2011 auf 89,5 Mrd. € (Vorjahr: 90,8 Mrd. €), wovon 8,0 Mrd. €
eine Falligkeit von bis zu einem Jahr aufwiesen (Vorjahr:

6,7 Mrd. €).

Die Gasbeschaffung des RWE-Konzerns basiert grofitenteils auf
langfristigen Take-or-pay-Vertragen. Die Konditionen dieser
langfristigen Vertrage - die Laufzeiten reichen bis 2035 - wer-
den in gewissen Abstanden durch die Vertragspartner nachver-
handelt, woraus sich Anderungen der angegebenen Zahlungs-
verpflichtungen ergeben kénnen. Der Berechnung der aus den
Beschaffungsvertragen resultierenden Zahlungsverpflichtungen
liegen Parameter der internen Planung zugrunde.

Weiterhin hat RWE langfristige finanzielle Verpflichtungen
durch Strombeziige. Die aus den wesentlichen Bezugsvertragen
resultierenden Mindestzahlungsverpflichtungen beliefen sich
zum 31. Dezember 2011 auf 18,3 Mrd. € (Vorjahr: 14,6 Mrd. €),
wovon 1,1 Mrd. € eine Félligkeit von bis zu einem Jahr aufwie-
sen (Vorjahr: 0,9 Mrd. €). Dariiber hinaus bestehen langfristige
Bezugs- und Dienstleistungsvertrage fiir Uran, Konversion,
Anreicherung und Fertigung.

Aus der Mitgliedschaft in verschiedenen Gesellschaften, die u.a.
im Zusammenhang mit Kraftwerksobjekten, mit Ergebnisabfih-
rungsvertragen und zur Abdeckung des nuklearen Haftpflicht-
risikos bestehen, obliegt uns eine gesetzliche bzw. vertragliche
Haftung.
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Mit einer - im Berichtsjahr um weitere zehn Jahre verlangerten -
Solidarvereinbarung haben sich die RWE AG und die anderen
Muttergesellschaften der deutschen Kernkraftwerksbetreiber
verpflichtet, zur Erfillung einer Deckungsvorsorge in Hohe von
rund 2.244 Mio. € die haftenden Kernkraftwerksbetreiber im
nuklearen Schadensfall finanziell so auszustatten, dass diese
ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen kénnen. Vertrags-
gemap betragt der auf die RWE AG entfallende Haftungsanteil
25,851 % zuziiglich 5% fiir Schadensabwicklungskosten.

Die Zahlungsverpflichtungen der RWE AG aus dem zwischen
Energieversorgungsunternehmen und der Bundesrepublik
Deutschland vereinbarten Forderfondsvertrag sind wegen der
Riicknahme der Laufzeitverlangerung fir die Kernkraftwerke
entfallen.

Die RWE AG und Tochtergesellschaften sind im Zusammenhang
mit ihrem Geschéftsbetrieb in regulatorische bzw. kartellrechtli-
che Verfahren, Gerichtsprozesse und Schiedsverfahren invol-
viert. Wir erwarten dadurch jedoch keine wesentlichen negati-
ven Auswirkungen auf die wirtschaftliche und finanzielle
Situation des RWE-Konzerns. Dariiber hinaus sind Konzernge-
sellschaften an verschiedenen administrativen und regulatori-
schen Verfahren (inkl. Genehmigungsverfahren) direkt beteiligt
oder von deren Ergebnissen betroffen.

Im Zusammenhang mit gesellschaftsrechtlichen Umstrukturie-
rungen sind von auflenstehenden Aktiondren mehrere Spruch-
verfahren zur Uberpriifung der Angemessenheit der Umtausch-
verhaltnisse bzw. der Hohe der angebotenen Barabfindung
eingeleitet worden. Wir gehen davon aus, dass die gutachter-
lich ermittelten und von Wirtschaftsprifern Gberpriiften
Umtauschverhdltnisse und Barabfindungen angemessen sind.
Sollten rechtskraftige Gerichtsentscheidungen zu anderen
Ergebnissen kommen, erfolgt ein Ausgleich an alle betroffenen
Aktionare, auch wenn sie nicht am Spruchverfahren selbst
beteiligt sind.

Ende September 2011 fiihrte die EU-Kommission europaweit
Nachpriifungen im Gasgroffhandel durch, auch bei RWE. Im Mit-
telpunkt der Untersuchungen stand der Verdacht, dass der rus-
sische Gasproduzent Gazprom seine Marktmacht missbraucht
und mit seinen Kunden wettbewerbsbeschrankende Klauseln
vereinbart hat. Ob gegen RWE weiter ermittelt werden wird, ist
unklar. Die Untersuchungen kénnen mehrere Jahre andauern.
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(31) Segmentberichterstattung
Im RWE-Konzern werden die Segmente sowohl nach funktiona-
len als auch nach geografischen Kriterien abgegrenzt.

Das Segment ,Stromerzeugung” umfasst im Wesentlichen die
deutsche Stromerzeugung und Braunkohlegewinnung.

Das Segment ,Vertrieb/Verteilnetze” enthalt im Wesentlichen
das deutsche Vertriebs- und Verteilnetzgeschaft.

Im Segment ,Niederlande/Belgien” sind das Strom- und
Gasgeschaft des Konzerns in dieser Region gebiindelt.

Das Segment ,,Grofbritannien” umfasst nahezu das gesamte
Strom- und Gasgeschaft in dieser Region.

Die zentralost- und stidosteuropdischen Erzeugungskapazitaten
sowie die Netz- und Vertriebsaktivitdten sind im Segment
.Zentralost-/Stdosteuropa” zusammengefasst.

Die in der RWE Innogy gebiindelten Aktivitdten zur Erzeugung
von Strom und Warme aus regenerativen Quellen werden im
Segment ,Erneuerbare Energien” dargestellt.

Im Segment ,Upstream Gas & Ol werden die konzernweiten
Aktivitaten zur Gas- und Erddlgewinnung ausgewiesen.

Das Segment ,Trading/Gas Midstream” enthalt den Energie-
handel und die kommerzielle Optimierung der nicht regulierten
Gasaktivitaten. Letztere umfassen die Beschaffungs-, Transport-
und Speichervertrage in Deutschland, Grofbritannien und
Tschechien sowie das Geschaft mit verfliissigtem Erdgas (LNG).
In dem Segment sind auch das Key-Account-Geschéaft mit deut-
schen und niederlandischen Industrie- und Geschéftskunden
sowie das Handelsgeschiaft der Essent-Gruppe angesiedelt.

Unter ,Sonstige, Konsolidierung” werden Konsolidierungsef-
fekte und das Group Center erfasst, ferner die Aktivitaten nicht
gesondert dargestellter Unternehmensbereiche. Dazu gehéren
u.a. die geschéftsfeldiibergreifenden Dienstleistungen der RWE
Service GmbH, der RWE IT GmbH und der RWE Consulting
GmbH sowie, bis zur Verauferung, das deutsche Strom- und
Gastransportnetzgeschaft.
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Segmentbericht-
erstattung
Unternehmens-
bereiche 2011

in Mio. €

Deutschland

Vertrieb/
Verteil-
netze

Stromer-
zeugung

Nieder-
lande/
Belgien

Gropbri-
tannien

Zentral-
ost-/
Stidost-
europa

Erneuer-
bare
Energien

Upstream
Gas & Ol

Trading/
Gas

Mid-
stream

Sonstige,
Konsolidierung
Ope- Ubrige
rative

Gesell-
schaften

RWE-
Konzern

Aufenumsatz
(inkl. Erdgas-/
Stromsteuer)

1.166 20.354

5.818

7.696

4.990

443

1.766

5.750

3.564 139

51.686

Konzern-
Innenumsatz

9.064 3.846

17

500

282

176

21.742

1.633  -37.313

Gesamtumsatz

10.230 24.200

5.871

7.713

5.490

725

1.942

27.492

5.197  -37.174

51.686

Betriebliches
Ergebnis

2.700 1.505

245

357

1.109

181

558

-800

189 -230

5.814

Betriebliches
Beteiligungs-
ergebnis

124 450

25

61

47

-49

-40

600

Betriebliches
Ergebnis aus
at-Equity-
bilanzierten
Beteiligungen

50 361

22

63

41

-49

461

Betriebliche
Abschreibungen

552 662

217

249

255

157

365

66 107

2.646

Auperplan-
mafige
Abschreibungen

56 44

276

71

70

158

12

690

EBITDA

3.252 2.167

462

606

1.364

338

923

-784

255 -123

8.460

Cash Flow aus
laufender Ge-
schiftstatigkeit

2.793 989

312

344

1.213

41

720

-1.473

452 19

5.510

Buchwerte
at-Equity-
bilanzierter
Beteiligungen

171 2.404

312

195

357

496

178

4.113

Investitionen

in immaterielle
Vermégenswerte,
Sachanlagen

und Investment
Property

1.168 1.206

971

416

852

825

701

20

17 a4

6.353

Regionen 2011
in Mio. €

EU

Deutschland

Grofbritannien

Ubrige EU

Ubriges
Europa

Sonstige

RWE-
Konzern

Aufenumsatz'-?

26.168

8.358

13.250

1.038

339

49.153

Immaterielle Vermdgenswerte,
Sachanlagen und Investment Property

25.164

9.241

15.624

967

933

51.929

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer
2 Aufteilung entsprechend der Region, in der die Leistung erbracht wurde
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Segmentbericht- Deutschland Nieder-  Grofbri- Zentral-  Erneuer- Upstream  Trading/ Sonstige, RWE-
erstattung Stromer-  Vertrieb/ lande/ tannien ost-/ bare  Gas & 0l Gas Konsolidierung Konzern
Unternehmens- zeugung Verteil- Belgien Siidost-  Energien Mid- Ope- Ubrige
bereiche 2010 netze europa stream rative

Gesell-
in Mio. € schaften
Aufenumsatz
(inkl. Erdgas-/
Stromsteuer) 1.072 18.456 6.510 7.759 5.297 366 1.353 7.517 4.936 54 53.320
Konzern-
Innenumsatz 10.378 4.426 551 11 474 203 134 21.466 1.790 -39.433
Gesamtumsatz 11.450 22.882 7.061 7.770 5.771 569 1.487 28.983 6.726  -39.379 53.320
Betriebliches
Ergebnis 4,000 1.575 391 272 1.173 72 305 -21 178 -264 7.681
Betriebliches
Beteiligungs-
ergebnis 47 373 23 -20 60 10 -119 2 -31 345

Betriebliches

Ergebnis aus

at-Equity-

bilanzierten

Beteiligungen 28 294 22 -20 59 7 -118 2 274

Betriebliche
Abschreibungen 510 643 269 232 267 139 314 14 94 93 2.575

Auperplan-
mafige
Abschreibungen 21 67 11 296 5 119 53 2 574

EBITDA 4.510 2.218 660 504 1.440 211 619 -7 272 -171 10.256

Cash Flow aus
laufender Ge-

schaftstatigkeit 3.164 1.475 308 679 1.157 128 489 -1.431 1 -470 5.500
Buchwerte

at-Equity-

bilanzierter

Beteiligungen 149 2.383 210 31 377 474 102 -32 3.694

Investitionen

in immaterielle
Vermogenswerte,
Sachanlagen

und Investment

Property 1.180 1.230 1.144 876 430 614 507 4 315 79 6.379
Regionen 2010 EU Ubriges Sonstige RWE-
in Mio. € Deutschland  Grofbritannien Ubrige EU Europa Konzern
Aufenumsatz'-? 27.283 8.332 14.190 683 234 50.722

Immaterielle Vermdgenswerte,
Sachanlagen und Investment Property 24.841 8.416 15.052 929 511 49.749

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer
2 Aufteilung entsprechend der Region, in der die Leistung erbracht wurde
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Produkte RWE-Konzern

in Mio. € 2011 2010

Aufenumsatz! 49.153 50.722
Davon: Strom (32.310) (33.480)
Davon: Gas (12.151) (13.216)
Davon: Ol (1.641) (1.049)

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer

Erlduterungen zu den Segmentdaten. Als Innenumsatze des
RWE-Konzerns weisen wir die Umsatze zwischen den Segmenten
aus. Konzerninterne Lieferungen und Leistungen werden zu den
gleichen Bedingungen abgerechnet wie mit externen Kunden.
Das betriebliche Ergebnis wird fiir Steuerungszwecke im Kon-

zern verwendet. Seine Abgrenzung ergibt sich aus dem Wertma-
nagement-Konzept (siehe Seite 64 f.). In der folgenden Tabelle
ist die Uberleitung vom EBITDA zum betrieblichen Ergebnis und
zum Ergebnis fortgefiihrter Aktivitdten vor Steuern dargestellt:

Uberleitung der Ergebnisgrofien 2011 2010
in Mio. €

EBITDA 8.460 10.256
- Betriebliche Abschreibungen -2.646 -2.575
Betriebliches Ergebnis 5.814 7.681
+ Neutrales Ergebnis -1.157 -767
+ Finanzergebnis -1.633 -1.936
Ergebnis vor Steuern 3.024 4,978

Ertrage und Aufwendungen, die aus betriebswirtschaftlicher
Sicht ungewohnlich oder auf Sondervorgange zuriickzufiihren
sind, beeintrachtigen die Beurteilung der laufenden Geschafts-
tatigkeit. Sie werden in das neutrale Ergebnis umgegliedert.
Dabei kann es sich u.a. um Verduferungsergebnisse aus dem
Abgang von Beteiligungen oder nicht betriebsnotwendigen
langfristigen Vermégenswerten, Abschreibungen auf Geschéfts-
oder Firmenwerte vollkonsolidierter Unternehmen, Effekte aus
der Marktbewertung von bestimmten Commodity-Derivaten
sowie Restrukturierungskosten handeln.

Dariliber hinausgehende Ausfiihrungen finden sich auf Seite 66
des Lageberichts.

Im Berichtsjahr und im Vorjahr hat RWE mit keinem einzelnen
Kunden mehr als 10% der Umsatzerlose erzielt.

(32) Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist nach den Zahlungsstromen aus
Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert.
Der Betrag der fliissigen Mittel in der Kapitalflussrechnung

stimmt mit dem entsprechenden in der Bilanz ausgewiesenen
Wert Uberein. Flissige Mittel umfassen Kassenbestande, Gutha-
ben bei Kreditinstituten und kurzfristig verauferbare festver-
zinsliche Wertpapiere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von bis
zu drei Monaten.

Im Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit sind u.a. enthal-

ten:

= Zinseinnahmen in Hohe von 429 Mio. € (Vorjahr: 460 Mio. €)
und Zinsausgaben in Hohe von 1.061 Mio. € (Vorjahr:
1.257 Mio. €)

= gezahlte Ertragsteuern (abzliglich Ertragsteuererstattungen)
in Hohe von 920 Mio. € (Vorjahr: 1.723 Mio. €)

= das um nicht zahlungswirksame Effekte - insbesondere aus
der Equity-Bilanzierung - korrigierte Beteiligungsergebnis in
Hohe von 461 Mio. € (Vorjahr: 428 Mio. €)

Mittelveranderungen aus dem Erwerb und der Verdauferung
konsolidierter Gesellschaften gehen in den Cash Flow aus der
Investitionstatigkeit ein. Auswirkungen von Wechselkursande-
rungen werden gesondert gezeigt.
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Im Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit sind Ausschiit-
tungen an RWE-Aktiondre in Hohe von 1.867 Mio. € (Vorjahr:
1.867 Mio. €), Ausschiittungen an andere Gesellschafter in
Hohe von 353 Mio. € (Vorjahr: 331 Mio. €) und Ausschittungen
an Hybridkapitalgeber in Hohe von 81 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €)
enthalten.

Durch Anderungen des Konsolidierungskreises (ohne Beriick-
sichtigung von ,Zur Verauferung bestimmte Vermdégenswerte”)
haben sich die fliissigen Mittel im Saldo um 258 Mio. € vermin-
dert (Vorjahr: Riickgang um 2 Mio. €). Die nach Verrechnung
von Zugangen in Hohe von 172 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) mit
den Finanzanlageinvestitionen und Abgédngen in Hohe von

437 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) mit den Einnahmen aus Desin-
vestitionen verbleibenden 7 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) entfallen
auf erstmals konsolidierte Unternehmen.

Die Explorationstatigkeit minderte den Cash Flow aus laufender
Geschaftstatigkeit um 84 Mio. € (Vorjahr: 162 Mio. €) und den
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit um 106 Mio. € (Vorjahr:
170 Mio. €).

Die flissigen Mittel unterliegen keinen Verfligungsbeschréan-
kungen.

(33) Angaben zu Konzessionen

Zwischen Unternehmen des RWE-Konzerns und den Gebietskor-
perschaften der RWE-Versorgungsbereiche gibt es eine Reihe
von Wegenutzungsvertragen und Konzessionsvereinbarungen
auf dem Gebiet der Strom-, Gas- und Wasserversorgung.

Im Strom- und Gasgeschaft regeln Wegenutzungsvertrage die
Nutzung von 6ffentlichen Verkehrswegen fiir das Verlegen und
den Betrieb von Leitungen, die der allgemeinen Energieversor-
gung dienen. Die Laufzeit dieser Vertrage betragt i.d.R. 20
Jahre. Nach ihrem Ablauf besteht die gesetzliche Pflicht, die
ortlichen Verteilungsanlagen ihrem neuen Betreiber gegen Zah-
lung einer angemessenen Vergiitung zu liberlassen.

Mit Wasser-Konzessionsvereinbarungen werden das Recht und
die Verpflichtung zur Bereitstellung von Wasser- und Abwasser-
dienstleistungen, zum Betrieb der dazugehérigen Infrastruktur
(z.B. Wasserversorgungsanlagen) und zur Investitionstatigkeit
geregelt. Die Konzessionen im Wasserbereich gelten i.d.R. flr
einen Zeitraum von bis zu 25 Jahren.

(34) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

und Personen

Im Rahmen der normalen Geschéftstatigkeit unterhalten die
RWE AG und ihre Tochtergesellschaften Geschaftsbeziehungen
zu zahlreichen Unternehmen. Dazu gehdren auch assoziierte
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Unternehmen, die als nahestehende Unternehmen des Kon-
zerns gelten. Unter diese Kategorie fallen insbesondere wesent-
liche at-Equity-bilanzierte Beteiligungen des RWE-Konzerns.

Mit wesentlichen assoziierten Unternehmen wurden Geschafte
getatigt, die zu folgenden Abschlussposten bei RWE flhrten:

Abschlussposten aus Geschaften 2011 2010
mit assoziierten Unternehmen

in Mio. €

Ertrdge 1.470 907
Aufwendungen 759 278
Forderungen 2.048 1.004
Verbindlichkeiten 176 12

Bei den Forderungen handelt es sich im Wesentlichen um ver-
zinsliche Ausleihungen, wahrend die Verbindlichkeiten aus-
schliefllich aus Liefer- und Leistungsbeziehungen mit nahe-
stehenden Unternehmen resultieren. Alle Geschafte wurden zu
marktiiblichen Bedingungen abgeschlossen, die sich grund-
satzlich nicht von den Finanzierungskonditionen bzw. den
Konditionen fiir Liefer- und Leistungsbeziehungen mit anderen
Unternehmen unterscheiden. Von den Forderungen werden
593 Mio. € (Vorjahr: 414 Mio. €) und von den Verbindlichkeiten
171 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €) innerhalb eines Jahres fallig. Fur
die Forderungen bestanden Sicherheiten in Hohe von 1 Mio. €
(Vorjahr: 5 Mio. €). Die sonstigen Verpflichtungen aus schwe-
benden Geschéften betrugen 6.206 Mio. € (Vorjahr:

4.073 Mio. €).

Unternehmen, bei denen der Vorstandsvorsitzende der

RWE AG, Herr Dr. Jirgen Groffmann, Gesellschafter ist, gelten
als nahestehende Personen des RWE-Konzerns. Hierbei handelt
es sich um die Unternehmensgruppen der Georgsmarien-
hiitte Holding GmbH und der RGM Holding GmbH. RWE-Kon-
zernunternehmen haben fiir diese Gesellschaften Lieferungen
und Leistungen in Hohe von 12,1 Mio. € (Vorjahr: 9,9 Mio. €)
erbracht und erhielten von ihnen Lieferungen und Leistungen
in Hohe von 2,4 Mio. € (Vorjahr: 2,4 Mio. €). Zum 31. Dezem-
ber 2011 bestanden Forderungen gegeniiber den genannten
Gesellschaften in Hohe von 0,4 Mio. € (Vorjahr: 0,8 Mio. €) und
Verbindlichkeiten in Hohe von 0,9 Mio. € (Vorjahr: 0,5 Mio. €).
Zudem gab es gegeniiber den genannten Gesellschaften sons-
tige Verpflichtungen aus schwebenden Geschaften in Hohe von
0,5 Mio. € (Vorjahr: 6,2 Mio. €). Sdmtliche Geschafte sind zu
marktiiblichen Konditionen abgeschlossen worden; die
Geschaftsbeziehungen unterscheiden sich nicht von denen mit
anderen Unternehmen.
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Dariiber hinaus hat der RWE-Konzern keine wesentlichen
Geschafte mit nahestehenden Unternehmen oder Personen
getatigt.

Die Grundziige des Vergiitungssystems und die Hohe der
Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat sind im Verglitungs-
bericht dargestellt. Der Vergltungsbericht ist Bestandteil des
Lageberichts.

Die Gesamtvergltung des Vorstands betrug 18.303 Tsd. €
(Vorjahr: 20.358 Tsd. €), zuziiglich Dienstzeitaufwand fiir
Pensionen in Hohe von 725 Tsd. € (Vorjahr: 776 Tsd. €). Der
Vorstand erhielt fiir das Geschaftsjahr 2011 kurzfristige
Vergilitungsbestandteile in Hohe von 15.303 Tsd. € (Vorjahr:
16.608 Tsd. €). Auferdem wurden langfristige Verglitungs-
bestandteile im Rahmen des Beat (Tranche 2011) mit einem
Ausgabezeitwert von 3.000 Tsd. € zugeteilt (im Vorjahr fiir
die Beat-Tranche 2010: 3.750 Tsd. €).

Die Bezilige des Aufsichtsrats summierten sich im Geschaftsjahr
2011 auf 2.472 Tsd. € (Vorjahr: 3.434 Tsd. €). Auferdem erhiel-
ten Aufsichtsratsmitglieder Mandatsvergltungen von Tochter-
gesellschaften in Hohe von insgesamt 192 Tsd. € (Vorjahr:

243 Tsd. €). Fir die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat
bestehen Arbeitsvertrdge mit den jeweiligen Konzerngesell-
schaften. Die Auszahlung der Vergiitungen erfolgt entspre-
chend der dienstvertraglichen Regelungen.

Im Berichtsjahr wurden keine Kredite oder Vorschiisse an Mit-
glieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gewahrt. An einen
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat wurde ein Reisekosten-
vorschufd gewahrt, fiir einen weiteren Arbeitnehmervertreter
bestehen Mitarbeiterdarlehen aus der Zeit vor Organzugehorig-
keit.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen
erhielten 11.832 Tsd. € (Vorjahr: 14.717 Tsd. €), davon

1.940 Tsd. € (Vorjahr: 1.861 Tsd. €) von Tochtergesellschaften.
Dabei entfielen 375 Tsd. € (Vorjahr: 1.842 Tsd. €) auf die
Auszahlung von Vergilitungskomponenten mit langfristiger
Anreizwirkung. Die Pensionsverpflichtungen (Defined Benefit
Obligations) gegeniiber friiheren Mitgliedern des Vorstands
und ihren Hinterbliebenen beliefen sich zum Bilanzstichtag auf
128.688 Tsd. € (Vorjahr: 129.692 Tsd. €). Davon entfielen
19.473 Tsd. € (Vorjahr: 19.369 Tsd. €) auf Tochtergesell-
schaften.

Die Angaben zu den Mitgliedern des Vorstands und des
Aufsichtsrats sind im Anhang auf Seite 191 ff. aufgefiihrt.

(35) Honorare des Abschlusspriifers

RWE hat fir Dienstleistungen, die der Abschlusspriifer des Kon-
zernabschlusses, PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft (PwC) und Gesellschaften des
internationalen PwC-Netzwerks erbrachten, folgende Honorare
als Aufwand erfasst:

Honorare des Abschlusspriifers 2011 2010
Gesamt Davon: Gesamt Davon:
in Mio. € Deutschland Deutschland
Abschlusspriifungsleistungen 18,3 9.7) 18,0 9,1)
Andere Bestatigungsleistungen 7,9 (7,5) 8,5 (8.3)
Steuerberatungsleistungen 0,5 (0,2) 0,3 (0,2)
Sonstige Leistungen 0,8 (0,4) 0,6 (0,5)
27,5 (17.,8) 27,4 (18,1)
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Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die
Honorare fiir die Konzernabschlusspriifung und fiir die Priifung
der Abschliisse der RWE AG und ihrer Tochterunternehmen. In
den anderen Bestatigungsleistungen enthalten sind Honorare
fur die priferische Durchsicht von Zwischenfinanzberichten,
die Priifung des internen Kontrollsystems, insbesondere von
IT-Systemen, Due-Diligence-Priifungen sowie Aufwendungen im
Zusammenhang mit gesetzlichen oder gerichtlichen Vorgaben.
Die Honorare fiir Steuerberatungsleistungen umfassen insbe-
sondere Vergltungen fiir die Beratung bei der Erstellung von
Steuererklarungen, der Priifung von Steuerbescheiden sowie
in sonstigen nationalen und internationalen Steuerangelegen-
heiten.

Die Amprion GmbH hat fiir Dienstleistungen des Abschluss-
prifers BDO Deutsche Warentreuhand AG, die im Laufe des
Berichtsjahres bis zu ihrer Verauferung erbracht wurden, Hono-
rare in Hohe von insgesamt 0,1 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €)
geleistet.

(36) Inanspruchnahme von § 264 Abs. 3 HGB bzw.

§ 264b HGB

Die folgenden inlandischen Tochtergesellschaften haben im

Geschaftsjahr 2011 in Teilen von der Befreiungsvorschrift des

§ 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB Gebrauch gemacht:

= BGE Beteiligungs-Gesellschaft fiir Energieunternehmen mbH,
Essen

= eprimo GmbH, Neu-Isenburg

= GBV Dreizehnte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung
mbH & Co. KG, Gundremmingen

= GBV Fiinfte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH,
Essen

= GBV Siebte Gesellschaft fir Beteiligungsverwaltung mbH,
Essen

= OIE Aktiengesellschaft, Idar-Oberstein
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RWE Aqua GmbH, Berlin

RWE Aqua Holdings GmbH, Essen

RWE Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen

RWE Beteiligungsverwaltung Ausland GmbH, Essen
RWE Consulting GmbH, Essen

RWE Dea AG, Hamburg

RWE Dea North Africa/Middle East GmbH, Hamburg
RWE Dea Suez GmbH, Hamburg

RWE Deutschland Aktiengesellschaft, Essen

RWE Effizienz GmbH, Dortmund

RWE Energiedienstleistungen GmbH, Dortmund

RWE FiberNet GmbH, Essen

RWE Gasspeicher GmbH, Dortmund

RWE Innogy Brise Windparkbetriebsgesellschaft mbH,
Hannover

RWE Innogy Cogen GmbH, Dortmund

RWE Innogy GmbH, Essen

RWE Innogy Nordost Windparkbetriebsgesellschaft mbH,
Marienflie[d

RWE Innogy Windpower Hannover GmbH, Hannover
RWE IT GmbH, Essen

RWE Kundenservice GmbH, Bochum

RWE Metering GmbH, Essen

RWE Offshore Logistics Company GmbH, Hamburg
RWE Power Aktiengesellschaft, K6In und Essen

RWE Rheinhessen Beteiligungs GmbH, Essen

RWE Rhein-Ruhr Netzservice GmbH, Siegen

RWE RWN Beteiligungsgesellschaft Mitte mbH, Essen
RWE Service GmbH, Dortmund

RWE Supply & Trading GmbH, Essen

RWE Technology GmbH, Essen

RWE Vertrieb Aktiengesellschaft, Dortmund

RWE Westfalen-Weser-Ems Netzservice GmbH, Dortmund
Westfalen-Weser-Ems Verteilnetz GmbH, Recklinghausen

Rheinische Baustoffwerke GmbH, Bergheim
Rhein-Ruhr Verteilnetz GmbH, Wesel
rhenag Beteiligungs GmbH, Kdln

(37) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Ausfiihrungen zu Ereignissen nach dem Bilanzstichtag enthalt
der Lagebericht.
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(38) Erklarung gemap § 161 AktG

Fiir die RWE AG und ihre bdrsennotierten deutschen Tochter-
unternehmen sind die nach § 161 AktG vorgeschriebenen
Erkldrungen zum Corporate Governance Kodex abgegeben und
den Aktiondren auf den Internetseiten der RWE AG bzw. ihrer
borsennotierten deutschen Tochterunternehmen zugénglich
gemacht worden.

Essen, 17. Februar 2012

Der Vorstand

Groffmann Terium Birnbaum

Fitting Pohlig Schmitz
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ORGANE (TEIL DES ANHANGS)

Stand: 17. Februar 2012

Aufsichtsrat

Dr. Manfred Schneider
Leverkusen

Vorsitzender

Geburtsjahr: 1938

Mitglied seit: 10. Dezember 1992

Mandate:
= Bayer AG (Vorsitz)
= Linde AG (Vorsitz)

Frank Bsirske’

Berlin

Stellvertretender Vorsitzender

Vorsitzender der ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft
Geburtsjahr: 1952

Mitglied seit: 9. Januar 2001

Mandate:

= Deutsche Lufthansa AG

= Deutsche Postbank AG

= IBM Central Holding GmbH
- KfW Bankengruppe

Dr. Paul Achleitner

Miinchen

Mitglied des Vorstands der Allianz SE
Geburtsjahr: 1956

Mitglied seit: 16. Marz 2000

Mandate:

= Allianz Global Investors AG

= Bayer AG

= Daimler AG

- Allianz Investment Management SE (Vorsitz)

Werner Bischoff’

Monheim am Rhein

ehem. Mitglied des geschéftsfiihrenden Hauptvorstands
der IG Bergbau, Chemie, Energie

Geburtsjahr: 1947

Mitglied seit: 13. April 2006

Mandate:
= Continental AG
= Evonik Industries AG
= RWE Dea AG
= RWE Power AG
- THS TreuHandStelle fiir Bergmannswohnstatten
im rheinisch-westfalischen Steinkohlenbezirk GmbH (Vorsitz)
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Carl-Ludwig von Boehm-Bezing

Bad Soden

ehem. Mitglied des Vorstands der Deutsche Bank AG
Geburtsjahr: 1940

Mitglied seit: 11. Dezember 1997

Heinz Blchel

Trier

Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Deutschland AG
Geburtsjahr: 1956

Mitglied seit: 13. April 2006

Dieter Faust’

Eschweiler

Konzernbetriebsratsvorsitzender der RWE Power AG
Geburtsjahr: 1958

Mitglied seit: 1. August 2005

Mandate:
= RWE Power AG

Roger Graef

Bollendorf

Geschaftsfiihrer des Verbands der kommunalen
RWE-Aktionare GmbH

Geburtsjahr: 1943

Mitglied seit: 20. April 2011

Andreas Henrich'-2

Milheim an der Ruhr

Leiter Personalmanagement der RWE Deutschland AG
Geburtsjahr: 1956

- bis 20. April 2011 -

Mandate:
= ELE Emscher Lippe Energie GmbH
= RWE Deutschland AG

Manfred Holz'

Grevenbroich

Stellvertretender Gesamtbetriebsratsvorsitzender der
RWE Power AG

Geburtsjahr: 1954

Mitglied seit: 20. April 2011

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Vertreter der Arbeitnehmer
2 Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.
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Frithjof Kithn Dagmar Miihlenfeld
Sankt Augustin Miilheim an der Ruhr

Oberbiirgermeisterin der Stadt Milheim an der Ruhr
Geburtsjahr: 1951

Mitglied seit: 4. Januar 2005

Landrat Rhein-Sieg-Kreis
Geburtsjahr: 1943
Mitglied seit: 1. Februar 2010

Mandate: Mandate:

= RW Holding AG (Vorsitz) = RW Holding AG

- Elektrische Bahnen der Stadt Bonn und des - Beteiligungsholding Milheim an der Ruhr GmbH
Rhein-Sieg-Kreises oHG - Flughafen Essen/Milheim GmbH (Vorsitz)

- Energie- und Wasserversorgung Bonn/Rhein-Sieg GmbH - med| GmbH (Vorsitz)

- Gemeinnitzige Wohnungsbaugesellschaft fiir den - Milheim & Business GmbH (Vorsitz)

Rhein-Sieg-Kreis GmbH
- Kreissparkasse Koln Dr. Wolfgang Reiniger?
- Rhein-Sieg-Abfallwirtschaftsgesellschaft mbH Essen
- Rhein-Sieg-Verkehrsgesellschaft mbH Rechtsanwalt

Geburtsjahr: 1944

Hans Peter Lafos' - bis 20. April 2011 -
Bergheim
Landesfachbereichsleiter FB 2 Ver- und Entsorgung, Giinter Reppien’-2
ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft Landesbezirk NRW Lingen
Geburtsjahr: 1954

Mitglied seit: 28. Oktober 2009

ehem. Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Power AG
Geburtsjahr: 1951

- bis 20. April 2011 -

Mandate:

= GEW Koln AG Mandate:

= RWE Power AG - Stadtwerke Lingen GmbH

= RWE Vertrieb AG

Dagmar Schmeer'

Dr. Gerhard Langemeyer?

Dortmund

Oberbiirgermeister a.D. der Stadt Dortmund
Geburtsjahr: 1944

- bis 20. April 2011 -

Christine Merkamp'

K6In

Leiterin Controlling, Geschéftsfeld Veredelung
der RWE Power AG

Geburtsjahr: 1967

Mitglied seit: 20. April 2011

Saarbriicken
Betriebsratsvorsitzende der VSE AG
Geburtsjahr: 1967

Mitglied seit: 9. August 2006

Mandate:
= VSE AG

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. Dr. h.c. Ekkehard D. Schulz
Krefeld

ehem. Vorsitzender des Vorstands der ThyssenKrupp AG

Geburtsjahr: 1941
Mitglied seit: 13. April 2006

Mandate:

= AXA Konzern AG
= Bayer AG

= MAN SE

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Vertreter der Arbeitnehmer
2 Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.
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Dr. Wolfgang Schiissel
Wien

Bundeskanzler a.D.
Geburtsjahr: 1945
Mitglied seit: 1. Marz 2010

Mandate:
- Bertelsmann Stiftung

Ullrich Sierau

Dortmund

Oberbiirgermeister der Stadt Dortmund
Geburtsjahr: 1956

Mitglied seit: 20. April 2011

Mandate:
= Dortmunder Stadtwerke AG (Vorsitz)
- Emschergenossenschaft
- KEB Holding AG (Vorsitz)
- Klinikum Dortmund gGmbH (Vorsitz)
- KSBG Kommunale Verwaltungsgesellschaft GmbH
- Medicos Holding GmbH & Co. KG
- Schiichtermann-Schiller’sche Kliniken
Bad Rothenfelde GmbH & Co. KG
- Sparkasse Dortmund (Vorsitz)

Uwe Tigges'

Bochum

Konzernbetriebsratsvorsitzender der RWE AG
Geburtsjahr: 1960

Mitglied seit: 1. Dezember 2003

Mandate:
= RWE Vertrieb AG

Manfred Weber'

Wietze

Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Dea AG
Geburtsjahr: 1947

Mitglied seit: 1. Dezember 2008

Mandate:
= RWE Dea AG

Dr. Dieter Zetsche

Stuttgart

Vorsitzender des Vorstands der Daimler AG
Geburtsjahr: 1953

Mitglied seit: 16. Juli 2009

Ausschusse des Aufsichtsrats

Prasidium des Aufsichtsrats

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Frank Bsirske

Dr. Paul Achleitner

Heinz Biichel - bis 20. April 2011 -
Dieter Faust - bis 20. April 2011 -
Manfred Holz - seit 20. April 2011 -
Dagmar Miihlenfeld

Dagmar Schmeer

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. Dr. h.c. Ekkehard D. Schulz
Manfred Weber - seit 20. April 2011 -

Vermittlungsausschuss nach § 27 Abs. 3 MitbestG
Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Frank Bsirske

Werner Bischoff

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. Dr. h.c. Ekkehard D. Schulz

Personalausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)
Frank Bsirske

Dr. Paul Achleitner

Heinz Biichel - seit 20. April 2011 -
Frithjof Kiihn

Giinter Reppien - bis 20. April 2011 -
Uwe Tigges

Priifungsausschuss

Carl-Ludwig von Boehm-Bezing (Vorsitz)

Werner Bischoff

Dieter Faust - seit 20. April 2011 -

Dr. Gerhard Langemeyer - bis 20. April 2011 -
Giinter Reppien - bis 20. April 2011 -

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h. Dr. h.c. Ekkehard D. Schulz
Ullrich Sierau - seit 20. April 2011 -

Uwe Tigges

Nominierungsausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)
Dr. Paul Achleitner

Frithjof Kiihn

Anhang 193

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-

gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Vertreter der Arbeitnehmer
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Vorstand

Dr. Jiirgen Groffmann
Vorsitzender des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 30. Juni 2012

Geboren 1952 in Milheim an der Ruhr, Studium der Eisenhiit-
tenkunde und der Wirtschaftswissenschaften, Promotion in
Hiittenwesen, von 1980 bis 1993 im Kldckner-Konzern, zuletzt
als Mitglied des Vorstands der Klockner-Werke AG, 1993 Erwerb
der Georgsmarienhiitte, von 1993 bis 2006 Gesellschafter und
Geschaftsfiihrer der Georgsmarienhiitte Holding GmbH, Eintritt
in die RWE AG als Vorsitzender des Vorstands zum 1. Okto-

ber 2007.

Konzernressorts: Compliance Konzern & Vorstandsbiiro,
Konzernkommunikation, Fiihrungskraftemanagement Konzern

Mandate:

= BATIG Gesellschaft fiir Beteiligungen mbH
= British American Tobacco (Industrie) GmbH
= British American Tobacco (Germany) GmbH
= Deutsche Bahn AG

= SURTECO SE (Vorsitz)

- Hanover Acceptances Limited

Peter Terium

Stellvertretender Vorstandsvorsitzender der RWE AG,
bestellt bis zum 30. Juni 2012,

zum Vorsitzenden des Vorstands der RWE AG bestellt fiir die
Zeit vom 1. Juli 2012 bis zum 31. August 2016

Geboren 1963 in Nederweert (Niederlande), Ausbildung als
Wirtschaftsprifer am Nederlands Institut voor Registeraccoun-
tants, von 1985 bis 1990 Audit Supervisor bei KPMG, von 1990
bis 2002 verschiedene Positionen bei Schmalbach-Lubeca AG,
2003 Eintritt in die RWE AG als Leiter Konzerncontrolling, von
2005 bis 2009 Geschéaftsfihrer der RWE Supply & Trading
GmbH, von 2009 bis 2011 CEO von Essent N.V., seit 1. Septem-
ber 2011 Mitglied des Vorstands und gleichzeitig stellvertreten-
der Vorstandsvorsitzender der RWE AG.

Konzernressorts: Public Affairs/Energiepolitik Konzern, Recht/
Organangelegenheiten Konzern, Unternehmensentwicklung &
Strategie Konzern, Konzernrevision, Corporate Responsibility/
Umweltschutz Konzern

Mandate:

= RWE IT GmbH (Vorsitz)

= RWE Supply & Trading GmbH
- NET4GAS, s.r.o.

- N.V. KEMA

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen
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Dr. Leonhard Birnbaum
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 30. September 2013

Geboren 1967 in Ludwigshafen am Rhein, promovierter
Chemieingenieur, von 1996 bis 2008 bei McKinsey & Company
Inc., 2000 zum Partner und 2006 zum Senior Partner ernannt,
zuletzt als Mitglied des globalen Fiihrungsteams des Energie-
bereichs tatig, Eintritt in die RWE AG als Leiter des Bereichs
Konzernstrategie und Business Development zum 7. April 2008,
Mitglied des Vorstands seit 1. Oktober 2008, von Januar 2009
bis September 2010 Chief Strategy Officer, seit 1. Oktober
2010 Vorstand Kommerzielle Steuerung der RWE AG.

Konzernressorts: Commodity Management, Mergers & Acquisi-
tions, Forschung & Entwicklung Konzern

Mandate:

= RWE Dea AG (Vorsitz)

= RWE Supply & Trading GmbH (Vorsitz)
- RWE Turkey Holding A.S.

Alwin Fitting
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 31. Marz 2013

Geboren 1953 in Westhofen (Rheinhessen), seit 1974 im
RWE-Konzern, Ausbildung zum Elektromeister, Oktober 2000
bis Juli 2005 Mitglied des Vorstands und Arbeitsdirektor der
RWE Power AG, seit August 2005 Mitglied des Vorstands und
Arbeitsdirektor der RWE AG.

Konzernressorts: Konzernsicherheit, Personalmanagement &
Arbeitsrecht Konzern, Diversity Office

Mandate:

= Amprion GmbH

= RWE Pensionsfonds AG

= RWE Service GmbH (Vorsitz)

Anhang 195

Dr. Rolf Pohlig
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 31. Dezember 2012

Geboren 1952 in Solingen, promovierter Wirtschaftswissen-
schaftler, 1993 bis 2000 Generalbevollméachtigter Finanz- und
Rechnungswesen der VEBA AG, 2000 bis 2006 Generalbevoll-
machtigter Mergers & Acquisitions der E.ON AG, seit Januar
2007 Mitglied des Vorstands und seit Mai 2007 Finanzvorstand
der RWE AG.

Konzernressorts: Konzerncontrolling, Finanzen Konzern, Investor
Relations, Rechnungswesen Konzern, Steuern Konzern

Mandate:

= RWE Dea AG

= RWE Pensionsfonds AG (Vorsitz)
= RWE Power AG

= RWE Deutschland AG

- Essent N.V.

- RWE Transgas, a.s.

Dr. Rolf Martin Schmitz
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 30. April 2014

Geboren 1957 in Mdnchengladbach, promovierter Maschi-
nenbauingenieur, von 1988 bis 1998 bei der VEBA AG u.a.
zustandig fiir Konzernentwicklung und Wirtschaftspolitik, 1998
bis 2001 Vorstand der rhenag Rheinische Energie AG, 2000 bis
2004 Vorstand der Thiiga AG, 2004 bis 2005 Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung der E.ON Kraftwerke GmbH, 2006 bis 2009
Vorsitzender des Vorstands der RheinEnergie AG und Geschafts-
fuhrer der Stadtwerke KoIn, von Mai 2009 bis September 2010
Vorstand Operative Steuerung National der RWE AG, seit 1. Ok-
tober 2010 Vorstand Operative Steuerung der RWE AG.

Konzernressorts: Beteiligungsmanagement, Kommunen, Koordi-
nation Erzeugung/Netz/Vertrieb Konzern

Mandate:

= RWE Power AG (Vorsitz)

= RWE Deutschland AG (Vorsitz)
= Slwag Energie AG (Vorsitz)

- Essent N.V.

- KELAG-Karntner Elektrizitats-AG
- RWE Transgas, a.s. (Vorsitz)

- RWE Turkey Holding A.S.

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen
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4.8 AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES (TEIL DES ANHANGS)

Aufstellung des Anteilsbesitzes gemaf § 285 Nr. 11 und § 313 Abs. 2 (i.V.m. § 315 a ) HGB zum 31.12.2011

I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

die in den Konzernabschluss einbezogen sind

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €

Agrupacio Energias Renovables, S.A.U.- Gruppe - (vorkonsolidiert)? 285.946 287

Danta de Energias, S.A., Soria/Spanien 99

Explotaciones Edlicas de Aldehuelas, S.L., Soria/Spanien 95

Explotaciones Edlicas de Muel, S.L., Barcelona/Spanien 100

General de Mantenimiento 21, S.L.U., Barcelona/Spanien 100

Hidroeléctrica del Trasvase, S.A., Barcelona/Spanien 60

RWE Innogy AERSA, S.A.U., Barcelona/Spanien 100
Aktivabedrijf Wind Nederland B.V., Zwolle/Niederlande 100 59.182 15.976
An Suidhe Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 19.848 682
Andromeda Wind S.r.l., Bozen/lItalien 51 5.882 118
Artelis S.A., Luxemburg/Luxemburg 53 36.808 2.980
A/V/E GmbH, Halle (Saale) 76 2.123 576
B E B Bio Energie Baden GmbH, Kehl 51 37.633 2.321
Bayerische Bergbahnen Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Gundremmingen 100 21.047 756
Bayerische Elektrizitdtswerke GmbH, Augsburg 100 34.008 -!
Bayerische-Schwabische Wasserkraftwerke Beteiligungsgesellschaft mbH,
Gundremmingen 62 79.513 9.142
BC-Therm Energiatermeld és Szolgéltaté Kft., Budapest/Ungarn 100 3.713 657
BGE Beteiligungs-Gesellschaft fiir Energieunternehmen mbH, Essen 100 100 4.317.944 -l
Bilbster Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 1.007 425
Biomasse Sicilia S.p.A., Enna/ltalien 100 -208 -1.008
BPR Energie Geschaftshesorgung GmbH, Essen 100 17.274 27
Bristol Channel Zone Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 -168
BTB Netz GmbH, Berlin 100 25 -
BTB-Blockheizkraftwerks, Trager- und Betreibergesellschaft mbH Berlin, Berlin 100 18.122 -l
Budapesti Elektromos Muvek Nyrt., Budapest/Ungarn 55 824.738 40.864
Burgar Hill Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Carl Scholl GmbH, KéIn 100 529 -764
Carsphairn Windfarm Limited, Glasgow/Grofbritannien 100 1 0
Cegecom S.A., Luxemburg/Luxemburg 100 13.297 3.489
Central de Biomasa Lebrija, S.L.U., Alcobendas/Spanien 100 30 -844
Channel Energy Limited, Swindon/Grofbritannien 100 =213 -86
Danij Wind B.V., Ens/Gemeente Noordoostpolder/Niederlande 100 -10 0
Delta Gasservice B.V., Middelburg/Niederlande 100 -901 78
Dorcogen B.V.,’s Hertogenbosch/Niederlande 100 376 358

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter Konzernabschluss Weitere Informationen

I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
die in den Konzernabschluss einbezogen sind
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
E & Z Industrie-Lésungen GmbH, Gundremmingen 100 11.851 -5.936
Eemspolder L.P. B.V., Groningen/Niederlande 100 0 0
ELE Verteilnetz GmbH, Gelsenkirchen 100 25 -6.981
Electra Insurance Limited, Hamilton/Bermudas 100 23.949 2.221
Electricity Plus Supply Ltd., Oak House/GrofSbritannien 100 29.340 21.249
Elektrizitatswerk Landsberg GmbH, Landsberg am Lech 100 3.035 1.448
Elektrocieplownia Bedzin S.A., Bedzin/Polen 70 18.871 2.759
ELES BV, Arnhem/Niederlande 100 -3.559 -69.190
ELMU Halozati Eloszto Kft., Budapest/Ungarn 100 867.972 41.571
ELMU-EMASZ Halozati Szolgaltato Kft., Budapest/Ungarn 100 4.249 2.495
ELMU-EMASZ Ugyfelszolgalati Kft., Budapest/Ungarn 100 1.607 102
EMASZ Halozati Kft., Miskolc/Ungarn 100 280.265 12.925
Emscher Lippe Energie GmbH, Gelsenkirchen 79 77.306 22.651
Energie Direct B.V., Waalre/Niederlande 100 -33.867 -2.714
Energies France S.A.S. - Gruppe - (vorkonsolidiert)? 32.657 -636
Centrale Hydroelectrique d *Oussiat S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies Charentus S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies France S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies Maintenance S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies Saint Remy S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies VAR 1 S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies VAR 2 S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energies VAR 3 S.A.S., Paris/Frankreich 100
RWE Innogy Dévéloppement France S.A.S., Paris/Frankreich 100
SAS fle de France S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energis GmbH, Saarbriicken 64 140.491 26.268
energis-Netzgesellschaft mbH, Saarbriicken 100 25 -l
Energy Direct Limited, Swindon/Grofbritannien 100 292.768 1.581
Energy Direct Supply Limited, Swindon/GroRbritannien 100 258.074 4
Energy Resources BV, ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 119.491 12.065
Energy Resources Holding BV, ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 195.576 27.745
Energy Resources Ventures BV, ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 22.958 -432
Enerservice Maastricht B.V., Maastricht/Niederlande 100 -95.978 -1.577

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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RWE Geschaftsbericht 2011

I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
die in den Konzernabschluss einbezogen sind

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
envia AQUA GmbH, Chemnitz 100 510 -!
envia INFRA GmbH, Bitterfeld-Wolfen 100 17.366 5.708
envia Mitteldeutsche Energie AG, Chemnitz 1 59 1.291.804 252.390
envia Netzservice GmbH, Kabelsketal 100 4.046 -
envia SERVICE GmbH, Cottbus 100 2.590 1.590
envia TEL GmbH, Markkleeberg 100 9.760 1.964
envia THERM GmbH, Bitterfeld-Wolfen 100 62.844 -1
enviaM Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen 100 175.915 31.898
eprimo GmbH, Neu-Isenburg 100 4.600 -1
Essent Belgium N.V., Antwerpen/Belgien 100 3.991 -1.152
Essent Corner Participations B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 3.871 3.417
Essent Energie Belgie N.V., Antwerpen/Belgien 100 113.697 4.661
Essent Energie Productie B.V., 's-Hertogenbosch/Niederlande 100 751.777 148.778
Essent Energie Verkoop Nederland B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 123.286 40.529
Essent Energy Gas Storage B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 132 112
Essent Energy Group B.V., Arnhem/Niederlande 100 149 129
Essent Energy Systemen B.V., Arnhem/Niederlande 100 1.845 0
Essent Energy Systems Noord B.V., Zwolle/Niederlande 100 4.287 159
Essent Energy Trading Germany GmbH i.L., Diisseldorf 100 180 0
Essent IT B.V., Arnhem/Niederlande 100 -193.676 -15.999
Essent Meetdatabedrijf B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -4.249 1.565
Essent Nederland B.V., Arnhem/Niederlande 100 765.125 160.371
Essent New Energy B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -11.033 -6.152
Essent N.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 6.392.615 113.858
Essent Participations Holding B.V., Arnhem/Niederlande 100 339.382 -4.952
Essent Personeel Service B.V., Arnhem/Niederlande 100 428 -481
Essent Power BV, Arnhem/Niederlande 100 -33.538 -33.557
Essent Productie Geleen B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -2.836 3.270
Essent Projects B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -28.136 -8.148
Essent Re Ltd., Dublin/Irland 100 18.032 3.192
Essent Retail Bedrijven B.V., Arnhem/Niederlande 100 -281.154 -26.832
Essent Retail Energie B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 75.536 9.984
Essent Shared Service Center B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 14.311 14.290
Essent Support Group B.V., Arnhem/Niederlande 100 -38.423 -13.415
Essent Wind Kaskasi Planungs- und Betriebsgesellschaft mbH, Hannover 100 25 -!
Essent Wind Nordsee Ost Planungs- und Betriebsgesellschaft mbH, Helgoland 100 256 -1
Essent Zuid B.V., Waalre/Niederlande 100 93.194 905

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter Konzernabschluss Weitere Informationen

I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
die in den Konzernabschluss einbezogen sind

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Eszak-magyarorszagi Aramszolgaltato Nyrt., Miskolc/Ungarn 54 296.510 23.648
EuroSkyPark GmbH, Saarbriicken 51 91 12
EWK Nederland B.V., Groningen/Niederlande 100 -8.714 202
EWV Energie- und Wasser-Versorgung GmbH, Stolberg 54 43.321 16.875
EZN Swentibold B.V., Geleen/Niederlande 100 3.103 3.085
FAMIS Gesellschaft fiir Facility Management und Industrieservice mbH,
Saarbriicken 63 12.422 1.121
Fri-El Anzi Holding S.r.I., Bozen/Italien 51 3.346 -41
Fri-El Anzi S.r.I., Bozen/Italien 100 1.030 -29
Fri-El Guardionara Holding S.r.I., Bozen/lItalien 51 12.881 -634
Fri-El Guardionara S.r.l., Bozen/ltalien 100 33.753 1.006
Frijling Milieu Technologie (FMT) B.V., Waddinxveen/Niederlande 100 72 49
Gas Plus Supply Ltd., Oak House/Grofbritannien 100 -30.674 30.568
GBE - Gocher Bioenergie GmbH, Goch 80 1.375 -457
GBV Dreizehnte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH & Co. KG,
Gundremmingen 94 94 -18.006 -516
GBV Fiinfte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH, Essen 100 100 4.202.487 -1
GBV Siebte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH, Essen 100 100 -1
Gemeinschaftskraftwerk Bergkamen A OHG der STEAG GmbH und der
RWE Power AG, Bergkamen 51 15.991 1.453
Gemeinschaftskraftwerk Steinkohle Hamm GmbH & Co. KG, Essen 78 50.725 -65.342
Georgia Biomass Holding LLC, Norcross/USA 100 46.107 849
Georgia Biomass LLC, Savannah/USA 100 40.935 -4.087
GfV Gesellschaft fiir Vermégensverwaltung mbH, Dortmund 100 75.507 18.169
GISA GmbH, Halle (Saale) 75 8.252 2.652
Great Yarmouth Power Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 3.593 0
Green Gecco GmbH & Co. KG, Essen 51 39.630 =17
GWG Grevenbroich GmbH, Grevenbroich 60 19.674 4.835
Hameldon Hill Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Hanze Essent N.V., Zwolle/Niederlande 100 9.075 0
Hanze Re-use N.V., Rotterdam/Niederlande 100 0 0
ICS adminservice GmbH, Leuna 100 550 21
Industriepark LH Verteilnetz GmbH, Chemnitz 100 100 -l
Infrastrukturgesellschaft Netz Liibz mbH, Hannover 100 0 -12
Innogy Nordsee 1 GmbH, Hamburg 100 11.300 -1

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

die in den Konzernabschluss einbezogen sind

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €

INVESTERG - Investimentos em Energias, SGPS, Lda. - Gruppe - (vorkonsolidiert)? 12.568 1.641

INVESTERG - Investimentos em Energias, Sociedade Gestora de Participacdes

Sociais, Lda., Sdo Jodo do Estoril/Portugal 100

LUSITERG - Gestao e Producdo Energética, Lda., Sdo Jodo do Estoril/Portugal 74
Jihomoravska plynarenska, a.s., Brno/Tschechien 50 299.685 56.081
JMP Net, s.r.o., Brno/Tschechien 100 412.721 39.927
KA Contracting CR s.r.o., Prag/Tschechien 100 18.302 966
Kazinc-Therm Fiitderoma Kft., Kazincbarcika/Ungarn 100 1.231 -522
Kernkraftwerk Gundremmingen GmbH, Gundremmingen 75 84.184 8.343
Kernkraftwerk Lingen GmbH, Lingen (Ems) 100 20.034 -1
Kernkraftwerke Lippe-Ems GmbH, Lingen (Ems) 99 432.269 -1
KEVAG Verkehrs-Service GmbH, Koblenz 100 1.371 -
KEVAG Verteilnetz GmbH, Koblenz 100 25 -
KMG Kernbrennstoff-Management Gesellschaft mbH, Essen 100 696.225 -1
Knabs Ridge Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 2.940 693
Koblenzer Elektrizitdtswerk und Verkehrs-Aktiengesellschaft, Koblenz 58 78.608 13.066
Kraftwerksbeteiligungs-OHG der RWE Power AG und der E.ON Kernkraft GmbH,
Lingen (Ems) 88 144.407 21.075
KUP Berlin Brandenburg GmbH, Berlin 100 372 -1.952
KUP Nordrhein-Westfalen GmbH, Dortmund 100 199 -301
Lechwerke AG, Augsburg 90 385.580 71.100
LEW Anlagenverwaltung GmbH, Gundremmingen 100 214.753 11.400
LEW Beteiligungsgesellschaft mbH, Gundremmingen 100 213.728 14.371
LEW Netzservice GmbH, Augsburg 100 87 -1
LEW Service & Consulting GmbH, Augsburg 100 1.250 -1
LEW TelNet GmbH, Neusafd 100 5.100 3.884
LEW Verteilnetz GmbH, Augsburg 100 4.816 -1
Lindhurst Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 352 337
Little Cheyne Court Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 10.473 7.064
Magyar Aramszolgaltaté Kft., Budapest/Ungarn 100 11.510 11.283
Matrai Eromii Zartkoriien Miikodo Részvénytarsasag, Visonta/Ungarn 51 301.994 68.082
MEWO Wohnungswirtschaft GmbH & Co. KG, Halle (Saale) 100 10.307 1.358
MITGAS Mitteldeutsche Gasversorgung GmbH, Halle (Saale) 75 139.491 45.705
Mitteldeutsche Netzgesellschaft Gas mbH , Kabelsketal 100 25 -1
Mitteldeutsche Netzgesellschaft Strom mbH , Halle (Saale) 100 24 -!
Mittlere Donau Kraftwerke AG, Miinchen 40 5.113 0

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Naturstrom Rheinland-Pfalz GmbH, Koblenz 100 832 135
NET4GAS, s.r.o., Prag/Tschechien 100 1.487.140 203.294
NEW Energie GmbH, Mdnchengladbach 100 1.000 416
NEW Netz GmbH, Geilenkirchen 100 47.415 9.559
NEW Service GmbH, Mdonchengladbach 100 154 2.135
Niederrhein Wasser GmbH, Viersen 100 11.195 1.181
Niederrheinwerke Energie GmbH, Viersen 100 434 384
Niederrheinwerke Viersen GmbH, Viersen 100 38.360 13.651
Novar Windfarm Limited, Glasgow/GroRbritannien 100 -13 -12
Npower Cogen (Hythe) Limited, Swindon/Grofbritannien 100 20.253 4.698
Npower Cogen Ireland Limited, Dublin/Irland 100 1.568 787
Npower Cogen Limited, Swindon/Grofbritannien 100 202.668 12.205
Npower Cogen Trading Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -701 7.556
Npower Commercial Gas Limited, Swindon/GroRbritannien 100 -21.720 5.883
Npower Direct Ltd, Swindon/GrofSbritannien 100 128.446 49.442
Npower Financial Services Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -382 19.884
Npower Gas Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -289.567 -50.296
Npower Limited, Swindon/GroRbritannien 100 -303.436 -46.821
Npower Northern Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -364.018 -179.924
Npower Yorkshire Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -607.988 142.725
Npower Yorkshire Supply Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
NRW Pellets GmbH, Erndtebriick 90 20.979 -142
NVV AG, Monchengladbach 43 144,702 46.050
Octopus Electrical Limited, Swindon/Grofbritannien 100 3.134 -574
OIE Aktiengesellschaft, Idar-Oberstein 100 5.778 -1
Oval (2205) Ltd, Swindon/Grofbritannien 100 -5.748 0
0Ozdi Erdm Tavh&termeld és Szolgéltato Kft., Kazincbarcika/Ungarn 100 1.108 -294
Park Wiatrowy Suwalki Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 8.273 -6.828
Park Wiatrowy Tychowo Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 2.592 1
Piecki Sp. z 0.0., Warschau/Polen 51 44.147 410
Plus Shipping Services Ltd., Oak House/GroRbritannien 100 14.306 4.367
Powerhouse B.V., Almere/Niederlande 100 20.286 4.657
Projecta 10 GmbH, Saarbriicken 100 54.303 -1

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
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RE GmbH, Koln 100 12.463 -
Recuperacion y Tratamiento de Biomasa Trabisa, S.L., Requena/Spanien 87 1.134 -995
Regenesys Holdings Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 1.602
Regenesys Technologies Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 711 4
regionetz GmbH, Diiren 100 64 -7
Restabwicklung SNR 300 GmbH, Essen 100 4.328 -141
Rheinbraun Benelux N.V., Wondelgem/Belgien 100 9.577 328
Rheinbraun Brennstoff GmbH, KéIn 100 63.316 -
Rheinische Baustoffwerke GmbH, Bergheim 100 9.236 -l
Rheinkraftwerk Albbruck-Dogern Aktiengesellschaft, Waldshut-Tiengen 7 30.641 1.757
Rhein-Ruhr Verteilnetz GmbH, Wesel 100 25 -1
rhenag Beteiligungs GmbH, Kdln 100 25 -1
rhenag Rheinische Energie Aktiengesellschaft, KéIn 67 146.463 32.255
Rhenas Insurance Limited, Sliema/Malta 100 48.345 709
Rhyl Flats Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 -1.348 4.365
RL Beteiligungsverwaltung beschr. haft. OHG, Gundremmingen 51 100 355.895 27.308
RSB LOGISTIC GMBH, KéIn 100 19.304 -
RV Rheinbraun Handel und Dienstleistungen GmbH, Kéln 100 68.227 31.533
RWE & Turcas Giiney Elektrik Uretim A.S., Ankara/Tiirkei 70 173.438 -1.579
RWE Aktiengesellschaft, Essen 9.924.478 1.537.748
RWE Aqua GmbH, Berlin 100 233.106 -l
RWE Aqua Holdings GmbH, Essen 100 100 500.950 -1
RWE Benelux Holding B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 2.412.371 -253.454
RWE Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen 100 100 7.820.490 -l
RWE Beteiligungsverwaltung Ausland GmbH, Essen 100 100 435.420 -1
RWE Consulting GmbH, Essen 100 1.569 -!
RWE Dea AG, Hamburg 100 1.407.378 -l
RWE Dea Cyrenaica GmbH, Hamburg 100 26 -1
RWE Dea E & P GmbH, Hamburg 100 32.930 -!
RWE Dea Idku GmbH, Hamburg 100 78.772 -1
RWE Dea International GmbH, Hamburg 100 290.741 -l
RWE Dea Nile GmbH, Hamburg 100 581 -!
RWE Dea Norge AS, Oslo/Norwegen 100 161.079 37.374
RWE Dea North Africa/Middle East GmbH, Hamburg 100 130.025 -1
RWE Dea Polska Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 64 11.400

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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RWE Dea Speicher GmbH, Hamburg 100 25 -1
RWE Dea Suez GmbH, Hamburg 100 87.226 -!
RWE Dea Trinidad & Tobago GmbH, Hamburg 100 25 -1
RWE Dea UK Holdings Limited, Aberdeen/Grofbritannien 100 297.935 -520
RWE Dea UK SNS Limited, London/Grofbritannien 100 170.350 -19.769
RWE Deutschland Aktiengesellschaft, Essen 12 100 502.413 -l
RWE Distribuéni sluzby, s.r.o., Prag/Tschechien 100 16.012 13.431
RWE East, s.r.o0., Prag/Tschechien 2 100 424 405
RWE Eemshaven Holding B.V., Arnhem/Niederlande 100 -23.370 -27.446
RWE Effizienz GmbH, Dortmund 100 25 -1
RWE Energie, a.s., Usti nad Labem/Tschechien 100 182.553 81.772
RWE Energiedienstleistungen GmbH, Dortmund 100 17.911 -l
RWE Energy Beteiligungsverwaltung Luxemburg S.A.R.L.,
Luxemburg/Luxemburg 100 86.283 14.886
RWE Energy Nederland N.V., Hoofddorp/Niederlande 100 56.483 6.348
RWE FiberNet GmbH, Essen 100 25 -
RWE Finance B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 100 9.829 2.580
RWE Gas International N.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 100 5.422.554 252.257
RWE Gas Slovensko, s.r.o0., Kosice/Slowakei 100 5.715 -1.285
RWE Gas Storage, s.r.o., Prag/Tschechien 100 609.029 78.462
RWE GasNet, s.r.o., Usti nad Labem/Tschechien 100 341.775 67.130
RWE Gasspeicher GmbH, Dortmund 100 100 350.087 -
RWE Gastronomie GmbH, Essen 100 133 -140
RWE Hungaria Tanacsado Kft., Budapest/Ungarn 100 6.548 107
RWE Innogy Benelux B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 3.622 -1.390
RWE Innogy Brise Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Hannover 100 25 -1
RWE Innogy Cogen Beteiligungs GmbH, Dortmund 100 7.350 -1
RWE Innogy Cogen GmbH, Dortmund 5 100 201.320 -1
RWE Innogy GmbH, Essen 100 100 514.582 -1
RWE Innogy Iberia Biomasa S.L.U., Madrid/Spanien 100 5.928 17
RWE Innogy Italia S.p.A., Bozen/Italien 100 75.570 -48.479
RWE Innogy Liineburger Heide Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Walsrode 100 25 -1
RWE Innogy Nordost Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Marienflief} 100 25 -1
RWE Innogy Nordwest Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Hannover 100 25 -1
RWE Innogy (UK) Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 1.084.765 -8.053
RWE Innogy Windpark GmbH, Essen 100 31.825 -1

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
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RWE Innogy Windpower Hannover GmbH, Hannover 100 73.530 -1
RWE Innogy Windpower Netherlands B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -16.636 -4.705
RWE Interni sluzby, s.r.o., Prag/Tschechien 100 4.600 1.367
RWE IT Czech s.r.o., Brno/Tschechien 1 100 7.075 338
RWE IT GmbH, Essen 100 100 22.724 -
RWE IT MAGYARORSZAG Kft., Budapest/Ungarn 100 376 227
RWE IT Poland Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 1.676 32
RWE IT Slovakia s.r.o., KoSice/Slowakei 15 100 2.238 2.196
RWE IT UK Ltd., Swindon/GroRbritannien 100 19.991 -13.216
RWE KAC Dezentrale Energien GmbH & Co. KG, Dortmund 100 9.403 1.220
RWE Key Account CZ, s.r.o., Prag/Tschechien 100 -1.864 -4.301
RWE Kundenservice GmbH, Bochum 100 25 -
RWE Metering GmbH, Essen 100 25 -1
RWE Npower Holdings plc, Swindon/Grofbritannien 100 1.828.521 2.395
RWE Npower plc., Swindon/Grofbritannien 100 1.495.628 -188.001
RWE Npower Renewables (Galloper) No. 1 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -9 -9
RWE Npower Renewables (Galloper) No. 2 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -9 -9
RWE Npower Renewables Limited, Swindon/Gro[3britannien 100 650.170 -32.644
RWE Npower Renewables (Markinch) Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -1.287 -1.234
RWE Npower Renewables (NEWCO)1 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -11 -10
RWE Npower Renewables (NEWCO)2 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
RWE Npower Renewables (NEWCO)3 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -11 -10
RWE Npower Renewables (NEWCO)4 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -32 -30
RWE Npower Renewables (Stallingborough) Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -5.191 -130
RWE Offshore Logistics Company GmbH, Hamburg 100 30 -1
RWE Offshore Wind Nederland B.V., Utrecht/Niederlande 100 880 -1.105
RWE Plynoprojekt, s.r.o., Prag/Tschechien 100 5.166 -749
RWE Polska Contracting Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 2.655 0
RWE Polska S.A., Warschau/Polen 100 458.810 27.152
RWE Power Aktiengesellschaft, KIn und Essen 100 100 3.476.964 -1
RWE Renewables Polska Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 53.824 2.659
RWE Rheinhessen Beteiligungs GmbH, Essen 100 57.840 -!
RWE Rhein-Ruhr Netzservice GmbH, Siegen 100 25 -l
RWE RWN Beteiligungsgesellschaft Mitte mbH, Essen 100 286.356 -1
RWE Seabreeze | GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100 25.706 -1.019
RWE Seabreeze Il GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100 25.893 -831
RWE Service GmbH, Dortmund 100 100 248.451 -1
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RWE Solutions Aktiengesellschaft, Karlstein 100 100 186.856 -1
RWE Solutions Ireland Ltd, Dublin/Irland 100 10.413 1.993
RWE Solutions UK Ltd, London/Grofbritannien 100 19.840 -105
RWE Stoen Operator Sp z 0.0., Warschau/Polen 100 612.943 0
RWE Supply & Trading Asia-Pacific PTE. LTD., Singapur/Singapur 100 6.083 6.083
RWE Supply & Trading GmbH, Essen 100 100 446.800 -1
RWE Supply & Trading Hungary Karlatolt Felelosségii Tarsasag,
Budapest/Ungarn 100 197 0
RWE Supply & Trading Iberia S.L., Madrid/Spanien 100 -2.205 0
RWE Supply & Trading Italy S.r.l., Rom/Italien 100 411 0
RWE Supply & Trading Netherlands B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 675.916 0
RWE Supply & Trading Nordic AS, Oslo/Norwegen 100 165 0
RWE Supply & Trading Participations Limited, London/Grofbritannien 100 383.177 26.434
RWE Supply & Trading Switzerland S.A., Genf/Schweiz 100 41.449 -263.339
RWE Technology GmbH, Essen 100 25 -1
RWE Technology Tasarim ve Miithendislik Danismanlik Ticaret Limited Sirketi,
Istanbul /Tiirkei 100 1.000 999
RWE Technology UK Limited, Swindon/Grofbritannien 100 300 9
RWE Trading Americas Inc., New York/USA 100 20.694 -3.667
RWE Trading Services GmbH, Essen 100 5.776 -!
RWE Transgas, a.s., Prag/Tschechien 100 3.306.460 380.135
RWE Turkey Holding A.S., Istanbul /Tiirkei 100 100 70.423 3.820
RWE Vertrieb Aktiengesellschaft, Dortmund 100 16.143 -!
RWE Westfalen-Weser-Ems Netzservice GmbH, Dortmund 100 25 -l
RWE Zakaznické sluzby, s.r.o., Prag/Tschechien 100 2.552 2.228
RWW Rheinisch-Westfalische Wasserwerksgesellschaft mbH,
Miilheim an der Ruhr 80 75.730 10.267
Saarwasserkraftwerke GmbH, Essen 100 14.368 -
Scarcroft Investments Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -13.427 0
Scaris Investment Limited, Sliema/Malta 100 100 5.143.013 272.191
Scaris Limited, Sliema/Malta 100 4.826.337 185.961
Schwabische Entsorgungsgesellschaft mbH, Gundremmingen 100 18.748 1.117
Severomoravska plynarenska, a.s., Ostrava/Tschechien 68 198.249 41.059
Sinergy Energiaszolgaltatd, Beruhazo és Tanacsado Kft., Budapest/Ungarn 100 27.011 4.723
SMP Net, s.r.0., Ostrava/Tschechien 100 272.460 36.766
Speicher Breitbrunn/Eggstétt RWE Dea & Storengy, Hamburg 80 0 19.729
Speicherbecken Geeste OHG der RWE Power AG und der E.ON Kernkraft GmbH,
Geeste 94 26 3
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SPER S.p.A., Enna/ltalien 70 13.653 -267
SPM Sales Portfolio Management BV, Arnhem/Niederlande 100 205.481 205.381
SRS EcoTherm GmbH, Salzbergen 90 7.273 1.171
Stadtwarme Kamp-Lintfort GmbH, Kamp-Lintfort 100 2.970 -!
STADTWERKE DUREN GMBH, Diiren 75 28.542 7.778
Stadtwerke Kamp-Lintfort GmbH, Kamp-Lintfort 51 13.930 3.941
Stadtwerke Tonisvorst GmbH, Tonisvorst 95 5.961 3.467
Superior Plumbing Installations Limited, Swindon/Grofbritannien 100 2.607 -2.712
Siiwag Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main 100 4.425 -l
Siiwag Energie AG, Frankfurt am Main 78 355.675 60.800
Stiwag Kundenservice GmbH, Frankfurt am Main 100 180 -!
Stiwag Netz GmbH, Frankfurt am Main 100 25 -l
Stiwag Netzservice GmbH, Frankfurt am Main 100 28 -!
Stiwag Wasser GmbH, Frankfurt am Main 100 318 -!
Taff-Ely Wind Farm Project Limited, Swindon/GroRbritannien 100 105 0
The Hollies Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 283 158
Tisza-Therm Ftoerom Kft., Tiszatjvaros/Ungarn 100 675 -564
Tisza-WTP Vizel6készitd és Szolgaltato Kft., Tiszatjvaros/Ungarn 100 1.737 324
Transpower Limited (Republic of Ireland), Dublin/Irland 100 2.369 952
Triton Knoll Offshore Wind Farm Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 -5 -5
Uberlandwerk Krumbach GmbH, Krumbach 75 4.388 733
Uniti Limited, Swindon/Grofbritannien 100 2.589.498 54.093
VCP Net, s.r.o., Hradec Kralové/Tschechien 100 208.981 25.588
Verteilnetz Plauen GmbH, Plauen 100 22 -1
Volta Limburg B.V., Schinnen/Niederlande 89 23.738 5.903
VSE Aktiengesellschaft, Saarbriicken 69 159.364 14.445
VSE Net GmbH, Saarbriicken 100 13.315 1.318
VSE Verteilnetz GmbH, Saarbriicken 100 25 -
VSW Netz GmbH, Crimmitschau 100 451 252
VSW Verbundwerke Stidwestsachsen GmbH, Lichtenstein 98 25.310 667
Vychodoceska plynarenska, a.s., Hradec Kralové/Tschechien 67 138.495 32.173
Wendelsteinbahn GmbH, Brannenburg 100 2.817 302
Wendelsteinbahn Verteilnetz GmbH, Brannenburg 100 38 -
Westfalen-Weser-Ems Verteilnetz GmbH, Recklinghausen 100 25 -1
Westland Energie Services B.V., Poeldijk/Niederlande 100 9.491 -8.954
Windpark Westereems B.V., Zwolle/Niederlande 100 7.764 358
WINKRA Dransfeld Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Dransfeld 100 25 -1
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WINKRA Eicklingen Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Eicklingen 100 25 -1
WINKRA Eystrup Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Hassel 100 25 -!
WINKRA Friedrichsgabekoog Windparkbetriebsgesellschaft mbH,
Friedrichsgabekoog 100 26 -1
WINKRA Gethsemane Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Philippsthal 100 26 -1
WINKRA Gromitz Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Gromitz 100 26 -1
WINKRA Halle Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Halle 100 25 -
WINKRA Helmstedt Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Grasleben 100 25 -1
WINKRA Horup Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Horup 100 26 -1
WINKRA Krokhorst Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Schwanewede 100 25 -
WINKRA Krusemark Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Hohenberg-Krusemark 100 26 -1
WINKRA Krusemark 5 Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Lindtorf 100 25 -1
WINKRA Krusemark 6 Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Lindtorf 100 25 -
WINKRA Krusemark 7 Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Lindtorf 100 25 -1
WINKRA Krusemark 8 Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Lindtorf 100 25 -1
WINKRA Lengerich Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Gersten 100 25 -1
WINKRA Lichtenau Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Lichtenau 100 26 -1
WINKRA Messingen Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Messingen 100 25 -1
WINKRA Oedelum Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Schellerten 100 25 -
WINKRA Ottersberg Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Ottersberg 100 25 -1
WINKRA Regesbostel Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Regesbostel 100 25 -1
WINKRA Rethen Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Vordorf 100 25 -
WINKRA Riepsdorf Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Riepsdorf 100 26 -1
WINKRA Sommerland Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Sommerland 100 26 -1
WINKRA Siiderdeich Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Siiderdeich 100 26 -
WINKRA Welver Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Welver 100 25 -1
WINKRA Zicherie Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Brome 100 25 -1
WKN Windkraft Nord GmbH & Co. Windpark Wankhausen KG, Hannover 100 0 -34
WVP-Wérmeversorgung Plauen GmbH, Plauen 100 260 -1
YE Gas Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -112.247 0
Yorkshire Energy Limited, Swindon/Grofbritannien 100 13.427 0
Zuidermeerwindenergie B.V., Heerenveen/Niederlande 100 66 =17
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Agenzia Carboni S.R.L., Genua/Italien 100 591 26
Alfred Thiel-Gedachtnis-Unterstiitzungskasse GmbH, Essen 100 5.113 0
Allt Dearg Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Alte Haase Bergwerks-Verwaltungs-Gesellschaft mbH, Dortmund 100 -70.148 -5.227
aqua.t Wassergesellschaft Thiiringen mbH, Hermsdorf 100 100 -!
Ardoch Over Enoch Windfarm Limited, Glasgow/Grofbritannien 100 0 0
Ballindalloch Muir Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
b_gas Eicken GmbH, Schwalmtal 100 -793 -294
bildungszentrum Energie GmbH, Halle (Saale) 100 883 408
Bioenergie Anhausen Mainborn Verwaltungs GmbH, Anhausen 100 2
Bioenergie Bad Wimpfen GmbH & Co. KG, Bad Wimpfen 51 E
Bioenergie Bad Wimpfen Verwaltungs GmbH, Bad Wimpfen 100 2
Bioenergie Kirchspiel Anhausen GmbH & Co. KG, Anhausen 51 3
Biogasanlage Schwalmtal GmbH, Schwalmtal 75 29 1
BRAWA, a.s., Prag/Tschechien 100 80 -1
Brims Ness Tidal Power Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Carnedd Wen Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Carr Mor Windfarm Limited, Glasgow/Grofbritannien 100 0 0
Causeymire Two Wind Farm Limited, Swindon/GrofRbritannien 100 0 0
Central de Biomasa de la Demanda, S.L.U., Alcobendas/Spanien 100 -2 -4
Central de Biomasa de la Vega, S.L.U., Alcobendas/Spanien 100 273 -166
Central de Biomasa Sierra Nevada, S.L.U., Alcobendas/Spanien 100 309 -718
Cilciffeth Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Comco MCS S.A., Luxemburg/Luxemburg 95 410 228
Craigenlee Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
Culbin Farm Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Cuthberts Hill Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 1A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 8
Doggerbank Project 1B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 2
Doggerbank Project 2A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 3
Doggerbank Project 2B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 8
Doggerbank Project 3A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 2
Doggerbank Project 3B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 3
ECS - Elektrarna Cechy-Stred, a.s., Prag/Tschechien 51 3.599 -7
EDON Group Costa Rica S.A., San Jose/Costa Rica 100 837 -133
EL-Pofér Epitési és Uzemeltetési Kft., Budapest/Ungarn 100 570 62
Energetyka Wschod Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 34 15
Energetyka Zachod Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 52 12
enviaM Beteiligungsgesellschaft Chemnitz GmbH, Chemnitz 100 56.366 -l
enviaM Erneuerbare Energien Verwaltungsgesellschaft mbH, Markkleeberg 100 3
ESK GmbH, Dortmund 100 128 1.653

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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Anhang 209

Il. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € inTsd. €
ESM Entwicklungsgesellschaft fiir kommunale Dienstleistungen mbH,
Saarbriicken 100 54 -2
Executive Aviation Centre Limited (i.L.), London/Grofbritannien 100 -6.239 -1
FAMIS Energieservice GmbH, Saarbriicken 100 687 -
Fernwarme Saarlouis-Steinrausch Investitionsgesellschaft mbH, Saarlouis 95 7.567 -
‘Finelectra’ Finanzgesellschaft fiir Elektrizitats-Beteiligungen AG,
Hausen/Schweiz 100 13.856 580
GBV Achtundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 0
GBV Achtzehnte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 23 0
GBV Einundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 0
GBV Neunundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 0
GBV Siebenundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 0
GBV Verwaltungsgesellschaft mbH, Gundremmingen 94 94 19 -1
GBV Zweiundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 0
Gelligaer Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Gesellschaft fiir Kommunikationstechnik und Medienarbeit mbH, Essen 100 60 -1
GKB Gesellschaft fiir Kraftwerksbeteiligungen mbH, Cottbus 100 191 69
CkD Gesellschaft fiir kommunale Dienstleistungen mbH, Siegburg 100 53 0
Green Gecco Verwaltungs GmbH, Essen 51 17 -4
Green Gesellschaft fiir regionale und erneuerbare Energien mbH, Stolberg 52 2
GWG Netzgesellschaft GmbH, Grevenbroich 100 100 466
High Moor Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
HM&A UK Limited (i.L.), London/Grofbritannien 100 -2.405 -6
HM&A Verwaltungs GmbH i.L., Essen 100 92 12
Hospitec Facility Management GmbH, Saarbriicken 100 -1.788 0
Infraestructuras de Aldehuelas, S.A., Soria/Spanien 100 428 0
Jordanston Windfarm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
KA Contracting SK s.r.o., Banska Bystrica/Slowakei 100 948 -52
Kieswerk Kaarst GmbH & Co. KG, Bergheim 51 109 -234
Kieswerk Kaarst Verwaltungs GmbH, Bergheim 51 27 0
Kiln Pit Hill Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
Kirkby Moor Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 2.131 0
KMC Services GmbH, Kaiserslautern 100 36 -1
KWS Kommunal-Wasserversorung Saar GmbH , Saarbriicken 100 30 -1
Lochelbank Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Low Houses Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Matrai Eromii Kozponti Karbantarté KFT, Visonta/Ungarn 100 2.799 401
Meterplus Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
MEWO Wohnungswirtschaft Verwaltungs-GmbH, Halle (Saale) 100 43 2
Middlemoor Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
MIROS Mineralische Rohstoffe, GmbH i.L., Bergheim 100 0 0

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Il. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € inTsd. €
Mitteldeutsche Netzgesellschaft mbH, Chemnitz 100 g
Naturstrom Betriebsgesellschaft Oberhonnefeld mbH, Koblenz 100 149 -6
Netzwerke Saarwellingen GmbH, Saarwellingen 100 50 -1
Neue Energie Grof-Gerau GmbH, Frankfurt am Main 100 24 0
NEW Re GmbH, Mdnchengladbach 100 100 0
Niederrheinwerke Impuls GmbH, Grefrath 67 394 319
Niederrheinwerke Schwalm-Nette GmbH, Viersen 100 6.215 342
Niederrheinwerke Schwalm-Nette Netz GmbH, Viersen 100 25 0
North Kintyre Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Novar Two Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Npower Northern Supply Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
NRF Neue Regionale Fortbildung GmbH, Halle (Saale) 100 144 12
NRL (GEM) Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
Park Wiatrowy Dolice Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 106 -8
Park Wiatrowy Gaworzyce Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 27 26
Park Wiatrowy Msciwojow Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 -10 -7
Park Wiatrowy Nowy Staw Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 3 -5
Park Wiatrowy Prudziszki Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 8 -2
Park Wiatrowy Smigiel I Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 -10 -7
Park Wiatrowy Znin Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 7 1
PHP Poland Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 3
Projecta 12 GmbH, Saarbriicken 100 148 -1
Projecta 15 GmbH, Saarbriicken 100 17 -1
Projecta 5 - Entwicklungsgesellschaft fiir kommunale Dienstleistungen mbH,
Saarbriicken 100 21 -1
Rain Biomasse Warmegesellschaft mbH, Rain 75 2
RD Hanau GmbH, Hanau 100 423 -533
Rebyl Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 1}
ReEnergie Niederrhein Biogas Schwalmtal GmbH & Co. KG, Schwalmtal 56 1.551 29
Rheinland Westfalen Energiepartner GmbH, Essen 100 25 -1
rhenagbau GmbH, KdIn 100 1.258 -
ROTARY-MATRA Kutfuré és Karbantartd KFT, Visonta/Ungarn 100 855 5
RWE & Turcas Enerji Toptan Satis A.S., Istanbul /Tiirkei 100 14 -15
RWE & Turcas Kuzey Elektirk Uretim Anonim Sirketi, Ankara/Tiirkei 70 38 -14
RWE Aqua International GmbH, Essen 100 50 -
RWE Dea UK Development Limited, London/Grofbritannien 100 0 0
RWE Dea UK EC Limited, London/Grofbritannien 100 0 1}
RWE Dea UK Exploration Limited, London/Grofbritannien 100 0 0
RWE Dea UK Limited, Aberdeen/Grofbritannien 100 0 0
RWE Dea UK PV Limited, London/GroRbritannien 100 0 1}
RWE DEA Ukraine LLC, Kiew/Ukraine 100 63 -193

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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Il. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € inTsd. €
RWE East Bucharest S.R.L, Bukarest/Ruménien 100 2.968 -1.839
RWE Energetyka Trzemeszno Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 1.283 194
RWE EUROtest Gesellschaft fiir Priifung-Engineering-Consulting mbH, Dortmund 100 51 -1
RWE Gas Transit, s.r.o., Prag/Tschechien 100 g
RWE Hrvatska d.o.o., Zagreb/Kroatien 100 5 21
RWE Innogy d.o.o. za koristenje obnovljivih izvora energije, Sarajevo/Bosnien-
Herzegowina 100 0 -145
RWE Innogy Holding S.R.L., Bukarest/Rumanien 100 3
RWE Innogy Kaskasi GmbH, Hamburg 100 66 -1
RWE Innogy Serbia d.o.0., Belgrad/Serbien 100 8
RWE KAC Dezentrale Energien Verwaltungsgesellschaft mbH, Dortmund 100 19 -3
RWE Kuzey Holding Anonim Sirketi, Istanbul /Tiirkei 100 -3 -20
RWE Pensionsfonds AG, Essen 100 100 3.913 0
RWE Power Benelux B.V., Hoofddorp/Niederlande 100 632 160
RWE Power Beteiligungsverwaltung GmbH & Co. KG, Grevenbroich 100 0 0
RWE Power Climate Protection China GmbH, Essen 100 25 -
RWE Power Climate Protection Clean Energy Technology (Beijing) Co., Ltd.,
Beijing/China 100 210 -74
RWE Power Climate Protection GmbH, Essen 100 23 -
RWE Power Zweite Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH, Grevenbroich 100 24 -1
RWE Rhein Oel Ltd., London/GrofSbritannien 100 -1 -1
RWE Seabreeze | Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100 3 -17
RWE Seabreeze Il Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100 3 -16
RWE Stiftung gemeinniitzige GmbH, Essen 100 100 59.013 893
RWE Trading New Business Ltd., London/Grofbritannien 100 1.238 127
RWE Trading Services Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 915 91
RWE Trading UK Ltd., London/Grofbritannien 100 4.487 120
RWE WP 4 Sp.z 0.0., Warschau/Polen 100 267 -7
RWE-EnBW Magyarorszag Energiaszolgaltaté Korlatolt Felelosségii Tarsasag,
Budapest/Ungarn 70 1.105 117
Sandersdorf-Brehna Netz GmbH & Co. KG, Sandersdorf-Brehna 100 3
Sandersdorf-Brehna Netz Verwaltungs GmbH, Sandersdorf-Brehna 100 2
SASKIA Informations-Systeme GmbH, Chemnitz 90 599 185
SchlauTherm GmbH, Saarbriicken 75 96 59
Securum AG, Zug/Schweiz 100 3.640 40
Snowgoat Glen Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Societe Nouvelle Sidechar S.A., Paris la Defense/Frankreich 100 100 85 -14
Steinkohlendoppelblock Verwaltungs GmbH, Essen 100 156 48
Stoen Nieruchomosci Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 -487 -31
Stroupster Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Stiwag Erneuerbare Energien GmbH, Frankfurt am Main 100 124 0

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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Il. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € inTsd. €
Tarskavaig Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
T.B.E. TECHNISCHE BERATUNG ENERGIE fiir wirtschaftliche Energieanwendung
GmbH, Duisburg 100 337 -
TEPLO Rumburk s.r.0., Rumburk/Tschechien 98 256 38
Thermolux S.a.r.l., Luxemburg/Luxemburg 100 1.521 0
Thyssengas-Unterstiitzungskasse GmbH, Dortmund 100 113 -43
Tisza BioTerm Kft., Budapest/Ungarn 60 2 0
Trenewydd Windfarm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
TWS Technische Werke der Gemeinde Saarwellingen GmbH, Saarwellingen 51 3.344 662
Versuchsatomkraftwerk Kahl GmbH, Karlstein am Main 80 5.711 31
VKN Geschaftsfiihrungs GmbH, Ensdorf 51 42 2
VKN Saar Gesellschaft fiir Verwertung von Kraftwerksnebenprodukten und
Ersatzbrennstoffen GmbH, Ensdorf 51 50 235
VSE-Windpark Merchingen GmbH & Co. KG, Saarbriicken 100 1.863 -937
VSE-Windpark Merchingen Verwaltungs GmbH, Saarbriicken 100 53 2
VSE Stiftung gGmbH, Saarbriicken 100 2.535 -24
Wabea Wasserbehandlungsanlagen Berlin GmbH i.L., Berlin 100 420 19
Wérmeversorgung Schwaben GmbH, Augsburg 100 64 0
Windpark Westerwald GmbH, Waigandshain 54 1.617 -25
Windpark Zuidermeerdijk C.V., Soest/Niederlande 100 457 134
WLN Wasserlabor Niederrhein GmbH, Mdnchengladbach 60 325 13

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar



An unsere Investoren Lagebericht Unsere Verantwortung Anhang 213
Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss Weitere Informationen
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direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Amprion GmbH, Dortmund 25 25 613.025 118.527
AS 3 Beteiligungs GmbH, Essen 51 20.321 146
ATBERG - Edlicas do Alto Tamega e Barroso, Lda., Ribeira de Pena/Portugal 40 2.341 453
AVA Abfallverwertung Augsburg GmbH, Augsburg 25 18.111 4.151
AVU Aktiengesellschaft fiir Versorgungs-Unternehmen, Gevelsberg 50 102.721 15.408
BC-Eromu Kft., Miskolc/Ungarn 74 18.556 4.622
Bergische Energie und Wasser - Netzgesellschaft GmbH, Wipperfiirth 61 9.605 1.496
Budapesti Disz- es Kozvilagitsi Korlatolz Felelossegii Tarsasag, Budapest/Ungarn 50 33.981 1.364
C-Power N.V., Zwijndrecht/Belgien 27 155.430 -5.227
Delesto B.V., Delfzijl/Niederlande 50 57.431 1.151
Desco B.V., Dordrecht/Niederlande 33 10.342 834
Desco C.V., Dordrecht/Niederlande 33 12.901 0
Dortmunder Energie- und Wasserversorgung GmbH (DEW 21), Dortmund 47 165.417 7.828
EAH Holding B.V., Heerenveen/Niederlande 33 4177 336
EdeA VOF, Geleen/Niederlande 50 36.300 1.964
EGG Holding BV, 's-Hertogenbosch/Niederlande 50 629 375
Electrorisk Verzekeringsmaatschappij N.V., Arnhem/Niederlande 25 10.506 388
Elsta B.V., Middelburg/Niederlande 25 154 34
Elsta B.V. & CO C.V., Middelburg/Niederlande 25 1.333 7.241
Energie Nordeifel GmbH & Co. KG, Kall? 50 10.654 2.622
Energie- und Wasserversorgung Altenburg GmbH, Altenburg 30 29.933 2.962
Energieversorgung Guben GmbH, Guben 45 5.535 443
Energieversorgung Hiirth GmbH, Hiirth 25 4.961 1}
Energieversorgung Oberhausen AG, Oberhausen 10 30.224 0
Energiewacht B.V., Veendam/Niederlande 50 3.120 3.343
ENNI Energie & Umwelt Niederrhein GmbH, Moers 20 32.447 9.359
Enovos International S. A., Luxemburg/Luxemburg 18 619.146 89.553
Eoliennes de Mounés S.A.S., Paris/Frankreich 50 -4.522 -3.316
EPZ - N.V. Elektriciteits Produktiemij Zuid-Nederland, Borssele/Niederlande 30 37.507 0
EWR Aktiengesellschaft, Worms 2 74.307 16.474
EWR Dienstleistungen GmbH & Co. KG, Worms 50 142.528 16.488
Excelerate Energy LLC, The Woodlands/USA 50 9.026 0
Excelerate Energy LP, The Woodlands/USA? 50 205.130 -194.184
Exemplar NV, Briissel/Belgien 15 29 -24
Expedient NV, Antwerpen/Belgien 15 241 176
Exquisite NV, Antwerpen/Belgien 15 874 195
Fovarosi Gazmuvek Zrt., Budapest/Ungarn 50 143.952 30.838
Freiberger Stromversorgung GmbH (FSG), Freiberg 30 9.785 2.945
Fri-El S.p.A., Bozen/ltalien? 50 15.432 -1.550
FSO GmbH & Co. KG, Oberhausen? 50 40.204 11.198

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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lll. Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Gaswacht Friesland B.V., Sneek/Niederlande 50 7.801 1.012
Geas Energiewacht B.V., Enschede/Niederlande 50 8.409 1.425
GNS Gesellschaft fiir Nuklear-Service mbH, Essen? 28 -239 6.374
Greater Gabbard Offshore Winds Limited, Reading/Grofbritannien 50 80.903 77.526
Grosskraftwerk Mannheim Aktiengesellschaft, Mannheim 40 114.142 6.647
Gwynt Y Mér Offshore Wind Farm Limited, Swindon/Gro[3britannien 60 -3.342 -326
Hastrabau-Kommunale Entsorgungsdienste GmbH & Co. KG, Langenhagen 50 128 -68
HIDROERG - Projectos Energéticos, Lda., Lissabon/Portugal 32 8.681 1.954
Horizon Nuclear Power Limited, London/Grof3britannien 50 66.566 -40.897
Hungariaviz Vagyonkezeld Zrt., Budapest/Ungarn 49 47.678 5
Innogy Renewables Technology Fund | GmbH & Co. KG, Essen 78 40.587 -5.157
Innogy Venture Capital GmbH, Essen 75 25 31
Karntner Energieholding Beteiligungs GmbH, Klagenfurt/Osterreich? 49 585.156 97.700
KBM Kommunale Beteiligungsgesellschaft mbH an der
envia Mitteldeutsche Energie AG, Bitterfeld 19 190.485 24.045
Kemkens B.V., Oss/Niederlande 49 10.122 4,175
KEW Kommunale Energie- und Wasserversorgung AG, Neunkirchen 29 72.780 10.071
Konsortium Energieversorgung Opel oHG der RWE Innogy Cogen GmbH und der
Kraftwerke Mainz-Wiesbaden AG, Karlstein 67 25.994 7.524
med| GmbH, Miilheim an der Ruhr 49 21.972 -13.411
Mingas-Power GmbH, Essen 40 4.703 4.034
Nebelhornbahn-Aktiengesellschaft, Oberstdorf 27 4.961 405
NV Energiewacht Groep, Zwolle/Niederlande 50 7.801 1.012
NV KEMA, Arnhem/Niederlande 25 127.894 7.700
Pfalzwerke Aktiengesellschaft, Ludwigshafen 27 192.102 18.816
Pistazit Anlagen-Vermietungs GmbH & Co. Objekt Willich KG, Mainz 100 308 757
PRENU Projektgesellschaft fiir Rationelle Energienutzung in Neuss mbH, Neuss 50 287 -18
Projecta 14 GmbH, Saarbriicken 50 37.733 -974
Propan Rheingas GmbH & Co KG, Briihl 30 15.445 1.919
Przedsiébiorstwo Wodociagéw i Kanalizacji Sp. z 0.0., Dabrowa Gérnica/Polen 34 32.465 1.698
Regionalgas Euskirchen GmbH & Co. KG, Euskirchen 43 55.211 10.138
RheinEnergie AG, KoIn 20 691.918 15.000
Rhein-Main-Donau AG, Miinchen 22 110.169 0
RWE-Veolia Berlinwasser Beteiligungs GmbH, Berlin 50 296.728 77.169
Sampi Anlagen-Vermietungs GmbH & Co. Objekt Meerbusch KG, Mainz 100 196 1.330
Schluchseewerk Aktiengesellschaft, Laufenburg (Baden) 50 59.339 2.809
SET Sustainable Energy Technology Fund C.V., Amsterdam/Niederlande 50 10.034 0
SHW/RWE Umwelt Aqua Vodogradnja d.o.o., Zagreb/Kroatien 50 1.836 476
Siegener Versorgungsbetriebe GmbH, Siegen 25 21.173 2.698

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Anhang 215

lll. Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Société Electrique de I'Our S.A., Luxemburg/Luxemburg? 40 9.756 6.650
SpreeGas Gesellschaft fiir Gasversorgung und Energiedienstleistung mbH,
Cottbus 33 38.000 9.434
SSW Stadtwerke St. Wendel GmbH & Co. KG, St. Wendel 50 20.215 1.852
Stadtwerke Bernburg GmbH, Bernburg 45 31.709 7.534
Stadtwerke Bitterfeld-Wolfen GmbH, Bitterfeld-Wolfen 40 19.827 1.702
Stadtwerke Biihl GmbH, Biihl 30 21.757 600
Stadtwerke Duisburg Aktiengesellschaft, Duisburg 20 157.409 45.956
Stadtwerke Diilmen Dienstleistungs- und Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Diilmen 50 26.903 4.143
Stadtwerke Emmerich GmbH, Emmerich am Rhein 25 12.115 3.419
Stadtwerke Essen Aktiengesellschaft, Essen 29 117.256 0
Stadtwerke Geldern GmbH, Geldern 49 11.171 3.191
Stadtwerke GmbH Bad Kreuznach, Bad Kreuznach 25 39.925 2.291
Stadtwerke Kirn GmbH, Kirn 49 1.612 343
Stadtwerke Lutherstadt Eisleben GmbH, Lutherstadt Eisleben 42 17.949 4113
Stadtwerke Meerane GmbH, Meerane 24 11.943 2.377
Stadtwerke Merseburg GmbH, Merseburg 40 20.392 4.731
Stadtwerke Merzig GmbH, Merzig 50 15.906 1.727
Stadtwerke Neuss Energie und Wasser GmbH, Neuss 25 88.344 12.094
Stadtwerke Radevormwald GmbH, Radevormwald 50 4.818 1.392
Stadtwerke Ratingen GmbH, Ratingen 25 45.220 4,792
Stadtwerke Reichenbach/Vogtland GmbH, Reichenbach 24 11.302 1.636
Stadtwerke Remscheid GmbH, Remscheid 25 114.095 5.379
Stadtwerke Saarlouis GmbH, Saarlouis 49 33.522 5.069
Stadtwerke Velbert GmbH, Velbert 50 82.005 11.443
Stadtwerke Weifenfels GmbH, Weiflenfels 24 21.770 4.655
Stadtwerke Willich GmbH, Willich 25 12.581 0
Stadtwerke Zeitz GmbH, Zeitz 24 20.384 3.400
Siidwestfalen Energie und Wasser AG, Hagen? 19 212.885 29.160
TCP Petcoke Corporation, Dover/USA? 50 12.776 15.895
TE Plomin d.o.0., Plomin/Kroatien 50 34.165 1.891
TIGAZ Tiszantuli Gazszolgaltato Zrt., Hajduszoboszlo/Ungarn 44 533.883 2.154
TVK Eromu Termelo es Szolgaltato Korlatolt Felelossegu Tarsasag,
Tiszaujvaros/Ungarn 74 16.027 3.508
URANIT GmbH, Jilich 50 85.617 23.584
Vliegasunie B.V., De Bilt/Niederlande 43 2.348 403
VOF Dobbestroom, Veendam/Niederlande 50 14.076 119
VOF Hunzestroom, Veendam/Niederlande 50 10.462 248
Vychodoslovenska energetika a.s., KoSice/Slowakei? 49 49 232.601 82.244

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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lll. Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Wasser- und Energieversorgung Kreis St. Wendel GmbH, St. Wendel 28 19.497 1.295
WBM Wirtschaftsbetriebe Meerbusch GmbH, Meerbusch 40 19.875 3.7
WestEnergie und Verkehr GmbH, Geilenkirchen 50 37.578 7.624
Zagrebacke otpadne vode d.o.0., Zagreb/Kroatien 48 121.240 19.916
Zagrebacke otpadne vode-upravljanje i pogon d.o.o., Zagreb/Kroatien 33 4.242 4.219
Zephyr Investments Limited, Swindon/Gro[3britannien? 33 -20.347 -19.623
Zwickauer Energieversorgung GmbH, Zwickau 27 34.360 13.875

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar



An unsere Investoren Lagebericht Unsere Verantwortung Anhang 217
Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss Weitere Informationen

IV. Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung fiir die Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht nach der

Equity-Methode bilanziert sind direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Abwasser-Gesellschaft Knapsack, GmbH, Hiirth 33 389 159
Astralis S.A., Betzdorf/Luxemburg 49 =51 -8
Awotec Gebaude Servicegesellschaft mbH, Saarbriicken 48 96 0
Baderbetriebsgesellschaft St. Ingbert GmbH, St. Ingbert 49 55 7
Biogas Mdnchengladbach-Siid GmbH & Co KG, Mdnchengladbach 50 0 -232
Breer Gebdudedienste Heidelberg GmbH, Heidelberg 45 243 7
Brockloch Rig Windfarm Limited, Glasgow/Grofbritannien 50 1 0
CARBON CDM Korea Ltd., Seoul/Siidkorea 49 6.693 5.681
CARBON Climate Protection GmbH, Langenlois/Osterreich 50 -1.113 481
CARBON Egypt Ltd., Kairo/Agypten 49 2.202 1.984
Caspian Energy Company Limited, London/Grofbritannien 50 1 0
Central de Biomasa Juneda, S.L., Juneda/Spanien 30 8
CZT Valasské Mezirici s.r.o., Valasske Mezirici/Tschechien 20 83 35
Deutsche Gesellschaft fiir Wiederaufarbeitung
von Kernbrennstoffen AG & Co. oHG, Gorleben 31 799 291
D&S Geo Innogy GmbH, Essen 50 740 -230
ELE-GEW Photovoltaikgesellschaft mbH, Gelsenkirchen 50 20 -5
ELE-Scholven-Wind GmbH, Gelsenkirchen 30 511 -8
Energie Nordeifel Beteiligungs-GmbH, Kall 50 28 3
Energie Service Saar GmbH, Vélklingen 50 -1.401 -2.036
Energieversorgung Beckum GmbH & Co. KG, Beckum 49 6.086 2.942
Energieversorgung Beckum Verwaltungs-GmbH, Beckum 49 44 2
Energieversorgung Marienberg GmbH, Marienberg 49 1.310 847
Energieversorgung Oelde GmbH, Oelde 46 4.874 -406
Enerventis GmbH & Co. KG, Saarbriicken 33 1.090 69
Ensys AG, Frankfurt am Main 25 672 -3.781
Eélica de la Mata, S.A., Soria/Spanien 26 606 0
Eélica de Sarnago, S.A., Soria/Spanien 50 73 15
Erdgasversorgung Industriepark Leipzig Nord GmbH, Leipzig 50 826 390
Erdgasversorgung Oranienburg GmbH, Oranienburg 24 6.320 1.061
EWC Windpark Cuxhaven GmbH, Miinchen 50 268 152
Facility Management Osnabriick GmbH, Osnabriick 49 99 20
Fernwarmeversorgung Zwonitz GmbH, Zwonitz 50 2.440 235
Forewind Limited, Swindon/GroRbritannien 25 0 1}
FSO Verwaltungs-GmbH, Oberhausen 50 40 1
Galloper Wind Farm Limited, Reading/Grofbritannien 50 3
Gas Service Freiberg GmbH, Freiberg 29 257 206
Gas- und Wasserwerke Bous-Schwalbach, Bous 49 11.953 2.117
Gasgesellschaft Kerken Wachtendonk mbH, Geldern 49 2.223 132
Gasversorgung Delitzsch GmbH, Delitzsch 49 5.623 878
Gemeindewerke Everswinkel GmbH, Everswinkel 45 3.945 289

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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Gemeindewerke Namborn GmbH, Namborn 49 650 136
Gemeindewerke Schwalbach GmbH, Schwalbach 49 550 247
Gemeinschaftswerk Hattingen GmbH, Essen 52 4,939 440
GfB, Gesellschaft fiir Baudenkmalpflege mbH, Idar-Oberstein 20 59 1
GfS Gesellschaft fiir Simulatorschulung mbH, Essen 31 54 3
GKW Dillingen GmbH & Co. KG, Saarbriicken 25 12.084 133
Green Gecco Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Troisdorf 21 20.092 -423
Green Gecco Beteiligungsgesellschaft-Verwaltungs GmbH, Troisdorf 21 25 1
GWE-energis Netzgesellschaft mbH & Co. KG, Eppelborn 50 59 34
GWE-energis-GeschaftsfiihrungsGmbH, Eppelborn 50 29 2
Hastrabau Kommunale Entsorgungsdienste Verwaltungsgesellschaft mbH,
Langenhagen 50 64 4
HOCHTEMPERATUR-KERNKRAFTWERK GmbH (HKG). Gemeinsames Europaisches
Unternehmen, Hamm 31 0 0
Hochtief Hungaria Facility Management Kft., Budapest/Ungarn 25 353 164
Homepower Retail Limited, Leeds/Grofbritannien 50 -26.784 0
Industriekraftwerke Oberschwaben beschrankt haftende OHG,
Biberach an der Rif8 50 9.307 5.655
IWW Rheinisch-Westfalisches Institut fiir Wasserforschung gemeinniitzige GmbH,
Miilheim an der Ruhr 32 1.413 -183
Kavernengesellschaft Staffurt mbH, Staffurt 50 589 302
KEVAG Telekom GmbH, Koblenz 65 2.023 866
Kldrschlammentsorgung Hesselberg Service GmbH, Unterschwaningen 49 23 0
K-net GmbH, Kaiserslautern 25 895 40
Kommunale Dienste Marpingen GmbH, Marpingen 49 3.072 284
Kommunale Dienste Tholey GmbH, Tholey 49 663 147
Kommunale Entsorgung Neunkirchen Geschéftsfiihrungsgesellschaft mbH,
Neunkirchen 50 51 0
Kommunale Entsorgung Neunkirchen (KEN) GmbH & Co. KG, Neunkirchen 46 2.604 -129
Kraftwagen-Verkehr Koblenz GmbH, Koblenz 23 1.515 89
Kraftwerk Buer Betriebsgesellschaft mbH i.L., Gelsenkirchen 50 15 3
Kraftwerk Buer GbR, Gelsenkirchen 50 5.113 0
Kraftwerk Voerde OHG der STEAG GmbH und RWE Power AG, Voerde 25 5.735 440
Kraftwerk Wehrden GmbH, Vélklingen 33 10.627 194
KSG Kraftwerks-Simulator-Gesellschaft mbH, Essen 31 538 26
KSP Kommunaler Service Piittlingen GmbH, Piittlingen 40 99 57
K-Tec GmbH, Kaiserslautern 33 237 40
KUCKHOVENER Deponiebetrieb GmbH & Co. KG, Bergheim 50 50 -5
KUCKHOVENER Deponiebetrieb Verwaltungs-GmbH, Bergheim 50 34 1
Maingau Energie GmbH, Obertshausen 47 17.000 3.300
MBS Ligna Therm GmbH, Hofheim am Taunus 33 3
Moravske Hidroelektrane d.o.o0., Belgrad/Serbien 51 3

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht nach der

Equity-Methode bilanziert sind direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Netzanbindung Tewel OHG, Cuxhaven 25 1.157 0
Niederrheinwerke ReEnergie GmbH, Viersen 50 16 -14
Objektverwaltungsgesellschaft Dampfkraftwerk Bernburg mbH, Hannover 58 568 56
Offshore Trassenplanungs-GmbH OTP, Hannover 50 90 1
Peifenberger Warmegesellschaft mit beschrankter Haftung, Peiflenberg 50 660 271
Prego - Gesellschaft fiir IT- und HR-Services mbH, Saarbriicken 37 9.285 2.101
Propan Rheingas GmbH, Briihl 28 41 2
rhenag - Thiiga Rechenzentrum GbR, Kéln 50 223 219
RIWA GmbH Gesellschaft fiir Geoinformationen, Kempten 33 1.353 367
RKH Rheinkies Hitdorf GmbH & Co. KG i.L., Bergheim 33 302 -43
RKH Rheinkies Hitdorf Verwaltungs GmbH i.L., Bergheim 33 42 0
RurEnergie GmbH, Diiren 25 8
SE SAUBER ENERGIE GmbH & Co. KG, KdIn 33 253 -721
SSW Stadtwerke St. Wendel Geschaftsfiihrungsgesellschaft mbH, St. Wendel 50 99 4
Stadtentwasserung Schwerte GmbH, Schwerte 48 51 305
Stédtische Werke Borna GmbH, Borna 37 3.202 260
Stadtisches Wasserwerk Eschweiler GmbH, Eschweiler 25 4.188 815
Stadtwerke - Strom Plauen GmbH & Co. KG, Plauen 49 4.107 -250
Stadtwerke Aschersleben GmbH, Aschersleben 35 15.369 3.081
Stadtwerke Attendorn GmbH, Attendorn 20 10.073 701
Stadtwerke Aue GmbH, Aue 24 12.407 1.540
Stadtwerke Dillingen/Saar Gesellschaft mbH, Dillingen 49 5.134 1.104
Stadtwerke Diilmen Verwaltungs-GmbH, Diilmen 50 29 1}
Stadtwerke Gescher GmbH, Gescher 42 3.018 589
Stadtwerke Langenfeld GmbH, Langenfeld 20 4.766 2.329
Stadtwerke Lingen GmbH, Lingen 40 12.671 1.500
Stadtwerke Liibbecke GmbH, Liibbecke 25 16.894 1.337
Stadtwerke Meinerzhagen GmbH, Meinerzhagen 27 20.873 879
Stadtwerke Oberkirch GmbH, Oberkirch 33 6.192 0
Stadtwerke Roflau Fernwarme GmbH, Dessau-Roflau 49 1.566 386
Stadtwerke Schwarzenberg GmbH, Schwarzenberg 25 13.413 1.106
Stadtwerke Steinfurt GmbH, Steinfurt 48 6.878 1.391
Stadtwerke Vlotho GmbH, Vlotho 25 5.150 489
Stadtwerke Wadern GmbH, Wadern 49 2.425 -733
Stadtwerke Weilburg GmbH, Weilburg 20 8.077 826
Stadtwerke Werl GmbH, Werl 25 6.135 2.814
STEAG - Kraftwerksbetriebsgesellschaft mbH, Essen 21 327 2
SVS-Versorgungsbetriebe GmbH, Stadtlohn 38 19.638 2.901
SWL-energis Netzgesellschaft mbH & Co. KG, Lebach 50 3.406 381
SWL-energis-Geschaftsfiihrungs-GmbH, Lebach 50 29 1

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Talsperre Nonnweiler Aufbereitungsgesellschaft mbH, Saarbriicken 23 400 31
Technische Werke Naumburg GmbH, Naumburg (Saale) 49 6.990 342
Teplarna Kyjov, a.s., Kyjov/Tschechien 32 25.583 -1.703
TEPLO Votice s.r.o., Votice/Tschechien 20 65 -31
The Bristol Bulk Company Limited, London/Grofbritannien 25 1 0
Toledo PV A.E.I.E., Madrid/Spanien 33 756 312
Topell Nederland B.V., Den Haag/Niederlande 50 1.295 -1.957
trilan GmbH, Trier 26 670 270
TWE Technische Werke Ensdorf GmbH, Ensdorf 49 2.359 35
TWL Technische Werke der Gemeinde Losheim GmbH, Losheim 50 4.393 1.002
TWM Technische Werke der Gemeinde Merchweiler GmbH, Merchweiler 49 1.781 90
TWN Trinkwasserverbund Niederrhein GmbH, Grevenbroich 33 90 15
TWR Technische Werke der Gemeinde Rehlingen - Siersburg GmbH, Rehlingen 35 4.719 194
Umspannwerk Putlitz GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 25 40 =270
Untere lller Aktiengesellschaft, Landshut 40 1.134 41
Verteilnetze Energie Weiflenhorn GmbH & Co. KG, Weifenhorn 35 731 256
Verwaltungsgesellschaft GKW Dillingen mbH, Saarbriicken 25 141 7
Verwaltungsgesellschaft Energie Weifenhorn GmbH, Weifenhorn 35 24 -1
VEW-VKR Fernwarmeleitung Shamrock-Bochum GbR, Gelsenkirchen 45 0 0
Voltaris GmbH, Maxdorf 50 1.885 398
Wérmeversorgung Miicheln GmbH, Miicheln 49 855 91
Wérmeversorgung Wachau GmbH, Markkleeberg 49 98 0
Warmeversorgung Wiirselen GmbH, Wiirselen 49 1.241 -14
Wasser- und Abwassergesellschaft Elsterwerda mbH, Elsterwerda 49 83 5
Wasserverbund Niederrhein GmbH, Miilheim an der Ruhr 42 8.786 763
Wasserversorgung Main-Taunus GmbH, Frankfurt am Main 49 103 -9
Wasserwerk Wadern GmbH, Wadern 49 3.230 168
WEV Warendorfer Energieversorgung GmbH, Warendorf 25 2.173 0
Windenergie Frehne GmbH & Co. KG, Marienfliefd 45 E
WINDTEST Grevenbroich GmbH, Grevenbroich 38 -174 30
Wohnungsbaugesellschaft fiir das Rheinische Braunkohlenrevier GmbH, KéIn 50 45.020 499
WPD Windpark Damme Beteiligungsgesellschaft mbH, Damme 30 47 2
WVG-Warsteiner Verbundgesellschaft mbH, Warstein 35 1.675 925
WVL Wasserversorgung Losheim GmbH, Losheim 50 4.861 216
WWS Wasserwerk Saarwellingen GmbH, Saarwellingen 49 3.073 133
Zuglé-Therm Kft., Budapest/Ungarn 49 4.437 1.626
Zweckverband Wasser Nalbach, Nalbach 49 1.600 118

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar



An unsere Investoren Lagebericht Unsere Verantwortung Anhang 221
Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss Weitere Informationen

V. Sonstige Beteiligungen Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Aarewerke AG, Koblenz/Schweiz 30 20.129 1.283
Adria LNG Study Limited, Valleta/Malta 16 8 -1
Agrinergy PTE Ltd., Singapur/Singapur? 50 288 -547
APEP Dachfonds GmbH & Co. KG, Miinchen 48 48 472.453 42.530
AURICA AG, Aarau/Schweiz 8 91 9
BEW Bergische Energie- und Wasser GmbH, Wipperfiirth 19 24.537 4.396
BFG - Bernburger Freizeit GmbH, Bernburg (Saale) 1 11.024 -182
CELP Il Chrysalix Energy Il US Limited Partnership, Vancouver/Kanada 6 2.409 0
CELP 11l Chrysalix Energy 11l US Limited Partnership, Vancouver/Kanada 11 1.326 0
DIl GmbH, Miinchen 8 8 1.873 -279
Doggerbank Project 1 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 3
Doggerbank Project 2 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 2
Doggerbank Project 3 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 g
eins energie in sachsen GmbH & Co. KG, Chemnitz 9 454,523 73.512
Energias Renovables de Avila, S.A., Madrid/Spanien 17 517 0
Energieagentur Region Trier GmbH, Trier 10 6 -19
Energieallianz Bayern GmbH & Co. KG, Freising 4 314 -115
Energiehandel Saar GmbH & Co. KG, Neunkirchen 1 428 -6
Energiehandel Saar Verwaltungs-GmbH, Neunkirchen 2 25 0
Energiepartner Dorth GmbH, Dorth 49 21 -4
Energiepartner Elsdorf GmbH, Elsdorf 40 2
Energiepartner Kreuztal GmbH, Kreuztal 40 2
Energieversorgung Limburg GmbH, Limburg an der Lahn 10 22.809 3.203
EnergoNuclear S.A., Bukarest/Rumanien 9 17.523 -704
ENO Entwicklungsgesellschaft Neu Oberhausen mbH, Oberhausen 2 852 -1.092
Erdgas Miinster GmbH, Miinster 5 6.522 13.454
Erdgas Westthiiringen Beteiligungsgesellschaft mbH, Bad Salzungen 10 23.082 2.913
ESV-ED GmbH & Co. KG, Buchloe 4 153 18
European Energy Exchange AG, Leipzig 4 54.401 16.881
Fernkélte Geschaftsstadt Nord GbR, Hamburg 9 0 0
Fovarosi Vizmavek Zrt., Budapest/Ungarn 1 272.149 5.197
GasLINE Telekommunikationsnetz-Geschaftsfiihrungsgesellschaft deutscher
Gasversorgungsunternehmen mbH, Straelen 10 54 2
GasLINE Telekommunikationsnetzgesellschaft deutscher Gasversorgungs-
unternehmen mbH & Co. KG, Straelen 10 41.000 42.804
Gemeinschafts-Lehrwerkstatt Neheim-Hiisten GmbH, Arnsherg 7 1.074 109
Gesellschaft fiir Stadtmarketing Bottrop GmbH, Bottrop 3 223 -330
Gesellschaft fiir Wirtschaftsforderung Duisburg mbH, Duisburg 1 761 -1.765
GSG Wohnungsbau Braunkohle GmbH, Kéln 15 41.376 1.020
High-Tech Griinderfonds Il GmbH & Co. KG, Bonn 1 E
ISR Internationale Schule am Rhein in Neuss GmbH, Neuss 6 19 -55

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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IZES GmbH, Saarbriicken 9 700 1
KEV Energie GmbH, Kall/Eifel 2 3
Kreis-Energie-Versorgung Schleiden GmbH, Kall/Eifel 2 8.030 2.235
Nabucco Gas Pipeline International GmbH, Wien/Osterreich 17 9.441 -30.500
Neckar-Aktiengesellschaft, Stuttgart 12 10.179 1}
Ningxia Antai New Energy Resources Joint Stock Co., Ltd., Yinchuan/China 25 15.797 988
Okostrom Saar Biogas Losheim KG, Merzig 8 -383 4
Oppenheim Private Equity Institutionelle Anleger GmbH & Co. KG, Koéln 26 26 14.564 1.763
Parkstad Energiediensten BV, Voerendaal/Niederlande 0 18 0
Parque Eélico Cassiopea, S.L., Oviedo/Spanien 10 55 -2
Parque Eélico Escorpio, S.A., Oviedo/Spanien 10 552 -78
Parque Eélico Leo, S.L., Oviedo/Spanien 10 146 -11
Parque Eélico Sagitario, S.L., Oviedo/Spanien 10 128 -5
PEAG Personalentwicklungs- und Arbeitsmarktagentur GmbH, Dortmund 12 12 13.500 1.325
Photovoltaikgenossenschaft SolarRegion RengsdorferLAND eG, Rengsdorf 16 2
Promocion y Gestion Cancer, S.L., Oviedo/Spanien 10 67 -3
PSI AG fiir Produkte und Systeme der Informationstechnologie, Berlin 18 68.090 7.047
ROSOLA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzenau KG,
Diisseldorf 100 488 433
SALUS Grundstiicks-Vermietungsges. mbH & Co. Objekt Leipzig KG, Diisseldorf 100 -63 14
Sdruzeni k vytvoreni a vyuzivani digitalni technické mapy mesta Pardubic,
Pardubice/Tschechien 12 5 0
SE SAUBER ENERGIE Verwaltungs-GmbH, Koéln 17 89 4
Shanxi Baolai Power Development Co., Ltd., Taiyuan/China 25 2.028 -60
Simon & Weyel GbR, Niederfischbach 13 22 0
Solar & Spar Contract GmbH & Co. KG, Wuppertal 3 289 19
Solarpark St. Wendel, St. Wendel 15 8
SolarProjekt Mainaschaff GmbH, Mainaschaff 50 32 2
SolarProjekt Rheingau-Taunus GmbH, Bad Schwalbach 50 50 12
Stadtmarketing-Gesellschaft Gelsenkirchen mbH, Gelsenkirchen 2 151 -46
Stadtwerke Ahaus GmbH, Ahaus 46 9.273 0
Stadtwerke Detmold GmbH, Detmold 12 31.495 0
Stadtwerke ETO GmbH & Co. KG, Telgte 3 30.561 3.710
Stadtwerke Porta Westfalica GmbH, Porta Westfalica 12 6.389 571
Stadtwerke Sulzbach GmbH, Sulzbach 15 11.431 2.717
Stadtwerke Unna GmbH, Unna 24 12.523 0
Stadtwerke Volklingen Netz GmbH, Vélklingen 18 16.387 2.591
Stadtwerke Volklingen Vertriebs GmbH, Vélklingen 18 7.301 2.267
Store-X storage capacity exchange GmbH, Leipzig 12 1.538 206
Studiengesellschaft Kohle mbH, Milheim an der Ruhr 10 33 0
SWT Stadtwerke Trier Versorgungs-GmbH, Trier 19 50.607 8.952

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar
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Technologiezentrum Jiilich GmbH, Jilich 5 587 139
TGZ Halle TECHNOLOGIE- UND GRUNDERZENTRUM HALLE GmbH, Halle (Saale) 15 14.124 208
Towarowa Gielda Energii S.A., Warschau/Polen 2 8.878 3.868
Transport- und Frischbeton-GmbH & Co. KG Aachen, Aachen 17 390 435
Trianel GmbH, Aachen 3 72.486 6.559
Trinkaus Secondary GmbH & Co. KGaA, Diisseldorf 43 43 33.953 278
Umspannwerk Liibz GbR, Liibz 18 -8 -10
Union Group, a.s., Ostrava/Tschechien 2 83.674 0
URSUS, Warschau/Polen 1 -121.723 -1.274
Versorgungsbetriebe Hoyerswerda GmbH, Hoyerswerda 10 27.159 10.771
vitronet Holding GmbH, Essen 15 2.186 49
Wasserver- und Abwasserentsorgungsgesellschaft ‘Thiiringer Holzland” mbH,
Hermsdorf 49 4.501 453
Wasserwerke Paderborn GmbH, Paderborn 10 24.508 932
WiN Emscher-Lippe GmbH, Herten 2 306 -306
Windpark Saar GmbH & Co. KG, Merzig 11 708 -147
WPD Windpark Damme GmbH & Co. KG, Damme 10 6.172 1.182
Zellstoff Stendal GmbH, Arneburg 25 39.614 26.105

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar
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4.9

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die RWE Aktiengesellschaft, Essen

Vermerk zum Konzernabschluss

Wir haben den beigefiigten Konzernabschluss der RWE Aktien-
gesellschaft, Essen, und ihrer Tochtergesellschaften - bestehend
aus Gewinn- und Verlustrechnung und Aufstellung der erfassten
Ertrdge und Aufwendungen, Bilanz, Kapitalflussrechnung, Ver-
anderung des Eigenkapitals und Anhang fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 - gepriift.

Verantwortung des Vorstands fiir den Konzernabschluss

Der Vorstand der RWE Aktiengesellschaft ist verantwortlich

fur die Aufstellung dieses Konzernabschlusses. Diese Verant-
wortung umfasst, dass dieser Konzernabschluss in Ubereinstim-
mung mit den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden deut-
schen gesetzlichen Vorschriften aufgestellt wird und unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns vermittelt. Der Vorstand ist auch verantwort-
lich fiir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet,
um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu erméglichen,
der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtig-
ten - falschen Darstellungen ist.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein
Urteil zu diesem Konzernabschluss abzugeben. Wir haben
unsere Abschlusspriifung in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung sowie unter erganzender Beachtung der
International Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Danach
haben wir die Berufspflichten einzuhalten und die Abschluss-
priifung so zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende
Sicherheit darliber erlangt wird, ob der Konzernabschluss frei
von wesentlichen falschen Darstellungen ist.

Eine Abschlusspriifung umfasst die Durchfiihrung von Prifungs-
handlungen, um Priifungsnachweise fiir die im Konzernab-
schluss enthaltenen Wertansatze und sonstigen Angaben zu
erlangen. Die Auswahl der Priifungshandlungen liegt im pflicht-
gemafen Ermessen des Abschlusspriifers. Dies schliefit die
Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbe-
absichtigter - falscher Darstellungen im Konzernabschluss ein.
Bei der Beurteilung dieser Risiken berticksichtigt der Abschluss-
prifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fiir die Auf-
stellung eines Konzernabschlusses, der ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt. Ziel hierbei ist es,
Prifungshandlungen zu planen und durchzufiihren, die unter
den gegebenen Umstdanden angemessen sind, jedoch nicht, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems des
Konzerns abzugeben. Eine Abschlusspriifung umfasst auch die
Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungs-
legungsmethoden und der Vertretbarkeit der von dem Vorstand
ermittelten geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie
die Beurteilung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fur unser Prifungsurteil zu dienen.

Prifungsurteil

Gema[ § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere
Prifung des Konzernabschlusses zu keinen Einwendungen
gefiihrt hat.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss in allen
wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2011 sowie der Ertragslage fiir das
an diesem Stichtag endende Geschaftsjahr.



Konzernabschluss

Vermerk zum Konzernlagebericht

Wir haben den beigefiigten Konzernlagebericht, der mit dem
Lagebericht der RWE Aktiengesellschaft zusammengefasst ist,
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011
geprift. Der Vorstand der RWE Aktiengesellschaft ist verant-
wortlich fiir die Aufstellung des zusammengefassten Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit den nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften. Wir
haben unsere Priifung in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 2
HGB und unter Beachtung der fiir die Priifung des zusammenge-
fassten Lageberichts vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Danach ist die Priifung des
zusammengefassten Lageberichts so zu planen und durchzu-
fuhren, dass hinreichende Sicherheit darliber erlangt wird, ob
der zusammengefasste Lagebericht mit dem Konzernabschluss
sowie mit den bei der Abschlusspriifung gewonnenen Erkennt-
nissen in Einklang steht, insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns vermittelt und die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.

Gemaf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere
Prifung des zusammengefassten Lageberichts zu keinen
Einwendungen gefiihrt hat.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung des
Konzernabschlusses und zusammengefassten Lageberichts
gewonnenen Erkenntnisse steht der zusammengefasste
Lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Essen, den 20. Februar 2012
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Manfred Wiegand Markus Dittmann
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer

Bestatigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers 225
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GLOSSAR

Anlagenabnutzungsgrad. Anteil der kumulierten Abschreibun-
gen auf das Sachanlagevermégen an den historischen Anschaf-
fungskosten.

Anlagenintensitat. Anteil des Anlagevermogens (Sachanlagen,
immaterielle Vermogenswerte, Investment Property) am
Gesamtvermdgen.

At-Equity-Bilanzierung. Verfahren zur Beriicksichtigung von
Beteiligungsgesellschaften, die nicht auf Basis der Vollkonso-
lidierung mit allen Aktiva und Passiva in den Konzernabschluss
einbezogen werden. Hierbei wird der Beteiligungsbuchwert um
die Entwicklung des anteiligen Eigenkapitals der Beteiligung
fortgeschrieben. Diese Verdnderung geht in die Gewinn- und
Verlustrechnung der Eigentiimergesellschaft ein.

BAFA-Preise. Um den Absatz deutscher Kohle zu wettbewerbs-
fahigen Preisen zu ermdoglichen, erhalten die Bergbauunter-
nehmen Finanzhilfen in Hohe des Unterschiedbetrags zwischen
ihren Produktionskosten und dem Preis flir Importkohle aus
Nicht-EU-Landern. Hierzu ermittelt das Bundesamt fiir Wirtschaft
und Ausfuhrkontrolle (BAFA) als Zuschussparameter die Dritt-
landskohlepreise frei deutsche Grenze. Der Preis fiir Kraftwerks-
steinkohle wird vom BAFA als Quartals- und als Jahrespreis mit
Mengen in Gewichtstonnen und Tonnen Steinkohleeinheiten
veroffentlicht.

Barrel. Weltweite Handelseinheit fir Rohdl. Dabei gilt:
1 bbl. (US) = 158,987 Liter.

Best Practice. Frei iibersetzt ,beste Praxis” oder ,bestes
Verfahren”. Gemeint sind damit bewahrte und effiziente Tech-
nologien, Techniken und Managementverfahren, durch deren
Einsatz am besten zur Zielerreichung beigetragen werden kann.

Clean Development Mechanism. Gemafd dem Kyoto-Protokoll
zur Vermeidung von Treibhausgasemissionen kénnen Staaten
oder Unternehmen durch Mafinahmen zur Emissionsminderung
in Schwellen- oder Entwicklungslandern, die selbst keine Emis-
sions-Reduktionsverpflichtung haben, Emissionsgutschriften
erwerben. Diese lassen sich mit den eigenen Verpflichtungen
verrechnen.

CO,. Chemische Summenformel fiir Kohlenstoffdioxid (im
Sprachgebrauch auch Kohlendioxid). CO, ist eine chemische
Verbindung aus Kohlenstoff und Sauerstoff.
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Commercial Paper. Handelbare, unbesicherte Inhaberschuld-
verschreibung, die zur kurzfristigen Fremdmittelaufnahme
emittiert wird. Commercial Paper werden als Daueremission
revolvierend mit einer typischen Laufzeit von einem Tag bis zu
24 Monaten ausgegeben.

Commodity. Bezeichnung fiir eine standardisierte, handelbare
Ware, z.B. Strom, Ol oder Gas.

Compliance. Einhaltung samtlicher fiir das jeweilige Unter-
nehmen relevanter gesetzlichen Pflichten, Vorschriften und
Richtlinien.

Credit Default Swap (CDS). Finanzinstrument zum Handel von
Ausfallrisiken bei Krediten u.a. Der Sicherungsnehmer bezahlt
meist eine jéhrliche Gebiihr an den Sicherungsgeber. Im Falle
der Nichtzuriickzahlung des zugrunde liegenden Kreditinstru-
ments wird ihm vom Sicherungsgeber eine vertraglich
vereinbarte Summe gezahlt.

Debt-Issuance-Programm (DIP). Vertragliche Rahmen- und
Musterdokumentation fiir die Begebung von Anleihen. Auf
Basis des DIP kdnnen Anleihen mit Laufzeiten zwischen einem
und 30 Jahren schnell und flexibel begeben werden.

Defined Benefit Obligation. Barwert der vom Arbeitnehmer
bis zum Bilanzstichtag erdienten Leistungen im Rahmen der
betrieblichen Altersvorsorge.

EBITDA. Abkiirzung fiir Englisch: Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization. Deutsch: Gewinn vor
Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf Sachanlagen und auf
immaterielle Vermogensgegenstande.

Exploration. Bezeichnung fiir die Suche nach und Erkundung
von Erddl- und Erdgaslagerstatten.

Grundlast. Strombedarf, der unabhéngig von allen Last-
schwankungen besteht und im gesamten Tagesverlauf nicht
unterschritten wird. Er entsteht u.a. durch Haushaltsgerate im
Dauerbetrieb und Industrieunternehmen, die auch nachts
produzieren. Grundlaststrom wird vor allem von Braunkohle-
und Kernkraftwerken erzeugt. Diese Anlagen sind zumeist Gber
6.000 Stunden pro Jahr im Einsatz. Auch Laufwasserkraftwerke
oder Biomasse-Anlagen bedienen den Grundbedarf.
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Hausse. Von einer Hausse spricht man, wenn sich Preise in
einem Markt Gber einen mittleren oder langeren Zeitraum
erhéhen oder auf hohem Niveau bewegen.

Hybridanleihe. Mischung aus Fremd- und Eigenkapitalfinanzie-
rung. In der Regel haben Hybridanleihen eine sehr lange - mit-
unter unendliche - Laufzeit und sind nur durch den Emittenten
zu vertraglich festgelegten Terminen kiindbar. Je nach Ausge-
staltung konnen Zinszahlungen unter vertraglich bestimmten
Bedingungen ausgesetzt werden.

Investment Grade. Bewertungskategorie fiir Unternehmen mit
sehr guter bis durchschnittlicher Bonitat. Hierunter fallen die
von Ratingagenturen vergebenen Ratingklassen AAA bis BBB
(S&P und Fitch) bzw. Aaa bis Baa (Moody’s). Bei Unternehmen
im Non-Investment-Grade-Bereich ist das Risiko, dass die finan-
ziellen Verpflichtungen nicht erfiillt werden kénnen, wesentlich
hoher.

Joint Implementation. Gemaf Kyoto-Protokoll kénnen Staaten
oder Unternehmen durch Mafinahmen zur Emissionsminderung
in anderen Landern, die ebenfalls eine Reduktionsverpflichtung
haben, Emissionsgutschriften erwerben. Diese lassen sich mit
den eigenen Minderungsverpflichtungen verrechnen.

Kilowatt (KW). Mafeinheit der elektrischen Leistung.
1 Megawatt (MW) = 10° Kilowatt;

1 Gigawatt (GW) = 10° Kilowatt;

1 Terawatt (TW) = 10° Kilowatt.

Konfidenzniveau. Wahrscheinlichkeit, mit der ein Wert inner-
halb eines bestimmten Intervalls liegt.

Kraft-Warme-Kopplung (KWK). Bei KWK-Energieumwandlungs-
anlagen wird sowohl die bei der chemischen oder physikalischen
Umwandlung von Energietrdgern entstehende Wéarme als auch
die durch die Energieumwandlung erzeugte elektrische Energie
genutzt. Im Gegensatz zu thermischen Warmekraftwerken, die
nur auf Stromproduktion ausgelegt sind, wird bei KWK-Anlagen
durch die gleichzeitige Nutzung der Abwarme ein sehr viel
hoherer Gesamtwirkungsgrad erreicht.

LNG. Liquefied Natural Gas, Deutsch: verflissigtes Erdgas. Die
Verflissigung wird durch Abkiihlung erreicht. LNG hat nur etwa
ein 600stel des Volumens von Erdgas in Gasform und ist daher
besonders fiir den Transport und die Lagerung geeignet.

Performance Shares. Virtuelle Aktien, die den Teilnehmern an
unserem Long-Term Incentive Plan Beat das Recht geben, am
Ende der Planlaufzeit eine Auszahlung zu erhalten. Voraus-
setzung ist, dass die definierten Erfolgsziele erfiillt oder tiber-
troffen wurden.

Put- oder Call-Optionen. Optionen, durch die ein Kaufer das
Recht erwirbt, einen bestimmten Bezugswert, z.B. eine Aktie,
zu einem im Voraus vereinbarten Preis innerhalb eines festge-
legten Zeitraums zu kaufen (Call-Option) bzw. zu verkaufen
(Put-Option).

Rating. Auf internationalen Finanzmarkten {bliche standardi-
sierte Beurteilungskennziffer zur Einstufung der Bonitat eines
Schuldners. Ein Single-A-Rating (A) bezeichnet einen Schuldner
mit guter Bonitat.

Service Cost. Laufender Dienstzeitaufwand; der Begriff
bezeichnet den Anstieg des Barwerts einer leistungsorientier-
ten Pensionsverpflichtung, der auf die von Arbeitnehmern in
der Berichtsperiode erbrachten Arbeitsleistung entfallt.

Spitzenlast. Bezeichnet Phasen, in denen die Stromnachfrage
besonders hoch ist, z.B. mittags, wenn in vielen Betrieben und
Haushalten Essen zubereitet wird. Spitzenlastkraftwerke sind
vielfach weniger als 3.000 Stunden pro Jahr im Einsatz. Als
solche sind Gas- und Speicherkraftwerke einzuordnen.

Spotmarkt/Spothandel. Allgemeine Bezeichnung fiir Markte,
auf denen Bezahlung und Lieferung i.d.R. kurz nach dem
Geschaftsabschluss erfolgen.

Steinkohleeinheit (SKE). Mafeinheit fiir den Vergleich des
Energiegehalts von Primérenergietragern. 1 Kilogramm SKE
entspricht 29.308 Kilojoule.

Syndizierte Kreditlinie. Durch eine Mehrzahl von Banken
gesondert zugesagte Kreditlinie, die einem Unternehmen die
Mittelaufnahme in unterschiedlichen Betragen, Laufzeiten und
Wahrungen erlaubt. Sie dient meist der Liquiditatssicherung.

Terminmarkt/Terminhandel. Handelsgegenstand an den
Terminmadrkten sind Vertrage liber zukiinftig zu erfiillende
Geschafte. Bestimmte Konditionen, z.B. der Preis oder
Erfullungszeitpunkt, werden bereits bei Abschluss des
Vertrages festgelegt.
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Umlaufintensitat. Anteil des kurzfristigen Vermdégens am
Gesamtvermdgen.

Upstream. Bezeichnung fiir alle Tatigkeitsbereiche, die die
Exploration und Forderung von Erddl und Erdgas einschlieflich
der Aufbereitung zu qualitats- und marktgerechten Rohstoffen
umfassen.

Value at Risk (VaR). Risikomaf, das angibt, welchen Wert der
Verlust aus einer bestimmten Risikoposition (z.B. eines Portfo-
lios von Wertpapieren) mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit
und in einem gegebenen Zeithorizont unter lblichen Marktbe-
dingungen nicht Gberschreitet. Ein VaR von 1 Mio. € bei einer
Haltedauer von einem Tag und einem Konfidenzniveau von
95% bedeutet, dass der mogliche Verlust aus der betrachteten
Risikoposition von einem Tag auf den nédchsten mit einer
Wahrscheinlichkeit von 95% den Betrag von 1 Mio. € nicht
Ubersteigt.

Vermégensdeckungsgrad. Verhdltnis des langfristigen Kapitals
(d.h. des Eigenkapitals und des langfristigen Fremdkapitals)
zum langfristigen Vermogen.

Verschuldungsfaktor. Englisch: Leverage Factor. Kennzahl, die
das Verhdltnis der Nettoschulden zum EBITDA angibt.

Glossar 229

Verwassertes Ergebnis je Aktie. Wenn ein Unternehmen im
Zuge einer Kapitalerhdhung neue Aktien am Finanzmarkt
platziert, verringert sich der prozentuale Anteil jeder Aktie am
Unternehmen und - durch die erhdhte Aktienzahl - das Ergebnis
je Aktie. Diese Werteinbufe wird als Verwasserung bezeichnet.

Vollkonsolidierung. Verfahren zur Einbeziehung von Tochter-
unternehmen in den Konzernabschluss, wenn das Mutterunter-
nehmen diese beherrscht (durch Mehrheit der Stimmrechte
oder anderen Beherrschungsgrund).

Werthaltigkeitstest. Englisch: Impairment Test. Verfahren zur
Uberpriifung des Wertes von Vermdgensgegenstinden, bei
dem der Buchwert mit dem erzielbaren Betrag verglichen wird.
Ziel ist, dass Aktiva nicht mit einem hoheren als dem erziel-
baren Betrag bilanziert werden. Eine Differenz ist als Wert-
minderung ergebniswirksam zu erfassen.

Wirkungsgrad. Verhaltnis von abgegebener und aufgenomme-
ner Leistung bei der Energieumwandlung. Bei thermischen
Kraftwerken gibt der Wirkungsgrad an, wie viel Prozent der im
Brennstoff enthaltenen Warmeenergie in Strom umgewandelt
werden kann. Je hoher der Wirkungsgrad ist, desto effizienter
wird der Energiegehalt des Einsatzstoffes genutzt. Moderne
Gaskraftwerke kommen auf Wirkungsgrade von bis zu 60 %. Bei
Stein- und Braunkohle werden derzeit 46 % bzw. 43 % erreicht.
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FUNFJAHRESUBERSICHT

Fiinfjahresiibersicht 2011 2010 2009 2008 2007
RWE-Konzern
Aufenumsatz Mio. € 51.686 53.320 47.741 48.950 42.507
Ergebnis
EBITDA' Mio. € 8.460 10.256 9.165 8.773 7.915
Betriebliches Ergebnis Mio. € 5.814 7.681 7.090 6.826 6.533
Ergebnis vor Steuern Mio. € 3.024 4.978 5.598 4.866 5.246
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktionére der RWE AG Mio. € 1.806 3.308 3.571 2.558 2.667
Ergebnis je Aktie € 3,35 6,20 6,70 4,75 4,74
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 4,60 7,03 6,63 6,25 5,29
Eigenkapitalrentabilitat % 12,6 23,1 28,5 20,7 20,1
Umsatzrentabilitat % 8,3 12,3 14,8 12,3 16,0
Wertmanagement
Return on Capital Employed (ROCE) % 10,9 14,4 16,3 17,2 16,5
Wertbeitrag Mio. € 1.286 2.876 3.177 3.453 2.970
Betriebliches Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 53.279 53.386 43.597 39.809 39.710
Cash Flow/Investitionen/Abschreibungen
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 5.510 5.500 5.299 8.853 6.085
Free Cash Flow Mio. € -843 -879 -614 4.399 2.020
Investitionen einschlieflich Akquisitionen Mio. € 7.072 6.643 15.637 5.693 4.227
Davon: in Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte Mio. € 6.353 6.379 5.913 4.454 4.065
Abschreibungen und Anlagenabgénge Mio. € 3.632 3.410 2.553 2.416 2.629
Anlagenabnutzungsgrad % 58,5 61,8 64,0 69,4 70,9
Free Cash Flow je Aktie € -1,56 -1,65 -1,15 8,17 3,59

Vermogens-/Kapitalstruktur

Langfristiges Vermdgen Mio. € 63.539 60.465 56.563 41.763 41.360
Kurzfristiges Vermégen Mio. € 29.117 32.612 36.875 51.667 42.060
Bilanzielles Eigenkapital Mio. € 17.082 17.417 13.717 13.140 14.659
Langfristige Schulden Mio. € 44.391 45.162 45.633 36.793 36.796
Kurzfristige Schulden Mio. € 31.183 30.498 34.088 43.497 31.965
Bilanzsumme Mio. € 92.656 93.077 93.438 93.430 83.420
Anlagenintensitat % 56,0 53,4 49,4 35,5 38,4
Umlaufintensitat % 31,4 35,0 39,5 55,3 50,4
Vermdgensdeckungsgrad % 96,7 103,5 104,9 119,6 124,4

Eigenkapitalquote % 18.4 18,7 14,7 14,1 17,6




Fiinfjahresiibersicht 2011 2010 2009 2008 2007
RWE-Konzern

Nettofinanzschulden Mio. € 12.239 11.904 10.382 -650 -2.064
Nettoschulden des RWE-Konzerns Mio. € 29.948 28.964 25.787 18.659 16.514
Verschuldungsfaktor 3,5 2,8 2,8 2.1 2.1
Mitarbeiter

Mitarbeiter zum Jahresende? 72.068 70.856 70.726 65.908 63.439
Forschung & Entwicklung

F&E-Aufwendungen Mio. € 146 149 110 105 74
F&E-Mitarbeiter 410 360 350 330 270
Emissionsbilanz

CO,-Ausstofd Mio. Tonnen 162 165 149 172 187
Kostenlos zugeteilte CO,-Zertifikate Mio. Tonnen 117 115 105 105 170
Unterausstattung mit CO,-Zertifikaten Mio. Tonnen 45 50 44 67 17
Spezifische CO,-Emissionen Tonnen/MWh 0,787 0,732 0,796 0,768 0,866
Fiinfjahresiibersicht 2011 2010 2009 2008 2007
RWE Aktiengesellschaft

Dividende/Ausschiittung

Ausschiittung Mio. € 1.229° 1.867 1.867 2.401 1.689
Dividende je Aktie € 2,00 3,50 3,50 4,50 3,15
Bdrsenkennzahlen

Borsenkapitalisierung zum Jahresende Mrd. € 16,6 28,0 38,0 35,4 53,5
Langfristiges Kreditrating

Moody's A3 A2 A2 Al Al
Ausblick negativ negativ negativ negativ stabil
Standard & Poor’s A- A A A A+
Ausblick negativ negativ negativ stabil negativ

1 Seit 2008 ist im EBITDA auch das betriebliche Beteiligungsergebnis enthalten.
2 Umgerechnet in Vollzeitstellen

3 Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2011 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 19. April 2012
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