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ECKDATEN 2014 AUF EINEN BLICK

= Betriebliches Ergebnis: 4,0 Mrd. €

= Nettoergebnis: 1,7 Mrd. €

= Nachhaltiges Nettoergebnis: 1,3 Mrd. €

= Dividendenvorschlag: 1 € je Aktie

= Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit: 5,6 Mrd. €

RWE-Konzern' 2014 2013 +/-
in %

Stromerzeugung Mrd. kWh 208,3 218,2 -4,5
Aufenabsatz Strom Mrd. kWh 258,3 270,9 -4,7
Aufenabsatz Gas Mrd. kWh 281,3 320,7 -12,3
Aufenumsatz Mio. € 48.468 52.425 -7,5
EBITDA Mio. € 7.131 7.904 -9,8
Betriebliches Ergebnis Mio. € 4.017 5.369 -25,2
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern Mio. € 2.246 -2.016 -
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktionare der RWE AG Mio. € 1.704 -2.757 -
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 1.282 2.314 -44.,6
Return on Capital Employed (ROCE) % 8,4 10,6 -
Kapitalkosten vor Steuern % 9,0 9,0 -
Wertbeitrag Mio. € =277 811 -
Betriebliches Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 47.711 50.646 -5,8
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten Mio. € 5.556 4.803 15,7
Investitionen Mio. € 3.440 3.978 -13,5
In Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte Mio. € 3.245 3.848 -15,7

In Finanzanlagen Mio. € 195 130 50,0
Free Cash Flow Mio. € 2.311 960 140,7
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien (Jahresdurchschnitt) Tsd. Stiick 614.745 614.745 -
Ergebnis je Aktie € 2,77 -4,49 -
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 2,09 3,76 -44,4
Dividende je Aktie € 1,00? 1,00 -

31.12.2014 31.12.2013

Nettoschulden des RWE-Konzerns Mio. € 31.010 30.727 0,9
Mitarbeiter? 59.784 64.896 -7.9

1 Siehe Anmerkungen zur Berichtsweise auf Seite 41

2 Dividendenvorschlag fiir das Geschéftsjahr 2014 der RWE AG, vorbehaltlich der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung am 23. April 2015

3 Umgerechnet in Vollzeitstellen



WAS WIR TUN

RWE ist einer der fiinf fiihrenden Strom- und Gasanbieter in Europa. Mit unserem Know-how bei der
Gewinnung von Braunkohle, der Stromerzeugung aus Gas, Kohle, Kernkraft und regenerativen Quellen,
dem Energiehandel sowie der Verteilung und dem Vertrieb von Strom und Gas sind wir auf allen Stufen der
Energiewertschopfungskette tatig. Unsere rund 60.000 Mitarbeiter versorgen 16 Millionen Stromkunden
und 7 Millionen Gaskunden zuverldssig und zu fairen Preisen mit Energie. Im Geschaftsjahr 2014 haben wir
einen Umsatz von 48 Milliarden Euro erwirtschaftet.

Unser Markt ist Europa. Gemessen am Absatz sind wir dort die Nr. 3 bei Strom und die Nr. 5 bei Gas.

In Deutschland, den Niederlanden und Grofbritannien gehéren wir bei beiden Produkten zu den grofiten
Anbietern. In Tschechien sind wir die Nr. 1 im Gasgeschaft. Auch in anderen Markten Zentralost- und
Stdosteuropas haben wir filhrende Positionen.

Der europdische Energiesektor wandelt sich grundlegend. Politische Eingriffe erschweren unser Geschaft.
Auferdem fiihrt der subventionierte Ausbau der erneuerbaren Energien in Deutschland zu riicklaufigen
Margen und Einsatzzeiten konventioneller Kraftwerke. All das hat massive Auswirkungen auf unsere
Ertragslage. Um in diesem Umfeld zu bestehen, haben wir das Programm ,RWE 2015" gestartet. Es

sieht umfangreiche MaRnahmen zur Kostensenkung und Erléssteigerung vor. Investitionskiirzungen

und Schuldenabbau sollen unsere finanzielle Flexibilitat erhdhen. Auferdem streben wir eine
Unternehmenskultur an, die den Einzelnen darin bestarkt, mit Kreativitat und Mut notwendige
Veranderungen voranzubringen.

Trotz schwieriger Rahmenbedingungen leisten wir unseren Beitrag zur Weiterentwicklung des europdischen
Energiesystems - und zeichnen uns dabei durch Glaubwiirdigkeit und Leistungsstarke aus. Wir investieren
in den Ausbau der erneuerbaren Energien und in die Modernisierung unserer Netze. Und wir nutzen
Marktchancen, die sich uns durch neue Kundenbediirfnisse er6ffnen: mit einer breiten Palette innovativer
Produkte und Dienstleistungen rund um das Thema Energie.
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STROM UND GAS: RWE BIETET ALLES AUS EINER HAND
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Unsere Kunden

Strom- und Gasvertrieb

Strom- und Gasnetze

Energiehandel/Gas Midstream

Stromerzeugung
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BRIEF DES VORSTANDSVORSITZENDEN

Lid\se ;L\'\"-\—l*o \NELK{ Lehe Waiesa o N |

?VLwao\g_ A \)\WEL\LV\L Ty

ein ereignisreiches Geschaftsjahr liegt hinter uns - ein Jahr, das sich im Ergebnis mehr als sehen lassen kann: Unsere Ertrags-
ziele flir 2014 haben wir erreicht. Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen - kurz: EBITDA - fiel mit 7,1 Mrd. €
sogar deutlich besser aus als geplant. ,,Nur” im prognostizierten Bereich lagen das betriebliche Ergebnis mit 4,0 Mrd. € und
das nachhaltige Nettoergebnis mit 1,3 Mrd. €. Der Hauptversammlung am 23. April werden wir eine Dividende von 1 € je
Aktie vorschlagen.

Dass wir 2014 nicht an das operative Ergebnis des Vorjahres anknlpfen konnten, liegt daran, dass dieses noch einen positi-
ven Sondereffekt aus der Gaspreisrevision mit Gazprom enthielt. Dariiber hinaus hat sich die Erosion der Kraftwerksmargen
im vergangenen Jahr fortgesetzt. Hinzu kam der extrem milde Winter, der fiir uns Erldseinbuffen im Gasvertrieb brachte.
Ergebnisstiitzend wirkte sich hingegen unser Effizienzsteigerungsprogramm aus, bei dessen Umsetzung wir schneller voran-
gekommen sind als erwartet: Mit einem Nettoergebniseffekt von 1,4 Mrd. € haben wir unsere eigene Zielvorgabe fiir 2014
sogar Ubererfillt. Unser Gesamtziel von 1,5 Mrd. € werden wir daher bereits 2015 erreichen - zwei Jahre friiher als urspriing-
lich geplant. Wir haben das Programm um 500 Mio. € aufgestockt und streben nun ab 2017 einen Nettoergebniseffekt von
2 Mrd. € an. Unser Ziel eines ausgeglichenen Haushalts haben wir ebenfalls friiher erreicht und konnten unsere Investitionen
und die Dividende bereits 2014 aus dem eigenen Cash Flow finanzieren. Mehr noch: Wir haben einen Uberschuss von

1,1 Mrd. € erwirtschaftet. Dazu trugen allerdings Einmaleffekte bei, die sich 2015 teilweise umkehren werden. Dennoch
diirften unsere Nettoschulden Ende 2015 deutlich unter dem jetzigen Niveau liegen. Hauptgrund dafiir ist der Verkauf von
RWE Dea, den wir Anfang Mérz erfolgreich abgeschlossen haben. Trotz der Baisse an den Ol- und Gasmirkten haben wir mit
rund 5,1 Mrd. € einen sehr guten Preis erzielt.

Auch der notwendige Umbau von RWE ist bereits weit fortgeschritten. Bestes Beispiel hierflir ist RWE Generation: Aus
urspriinglich drei eigenstandigen Erzeugungsbereichen haben wir innerhalb von zwei Jahren einen europdischen Strompro-
duzenten geformt, der in puncto Effizienz sicherlich als Vorbild gelten darf. Unsere Vertriebskompetenz haben wir in der zum
1. Januar 2014 gegriindeten RWE Retail gebiindelt, um RWE noch wettbewerbsfahiger zu machen. Neue Dienstleistungen
und Produkte kénnen wir jetzt schneller auf den Markt bringen - und das in ganz Europa.

Was wir bislang erreicht haben, macht mich stolz. Es zeigt, dass wir auch unter schwierigen Bedingungen das umsetzen, was
wir uns vorgenommen haben, und teils sogar schneller dabei sind als erwartet. Von Ausruhen kann jetzt aber keine Rede sein
- ganz im Gegenteil. In der konventionellen Stromerzeugung verschlechtern sich die Rahmenbedingungen schneller, als wir

gegensteuern kdnnen. Zum Vergleich: Als ich im Sommer 2012 mein Amt ibernommen habe, handelte die Megawattstunde
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Strom am deutschen Terminmarkt noch mit 49 €. Aktuell liegt der Strompreis nur noch bei rund 32 €. Bleibt es bei diesem
Preisniveau, wird RWE Generation trotz aller Effizienzverbesserungen in nicht allzu ferner Zukunft einen betrieblichen Verlust
ausweisen. Deshalb miissen wir gemeinsam mit der Politik nach Lésungen suchen, die einen wirtschaftlichen Betrieb konven-
tioneller Kraftwerke erméglichen und so eine zuverlassige Stromversorgung sicherstellen. Denn diese Anlagen bleiben unver-
zichtbar, auch wenn erneuerbare Energien weiter ausgebaut werden. Ohne sie entstiinden regelmafig Versorgungsliicken,
weil Wind- und Solarstrom nicht auf Knopfdruck verfiigbar ist. Die Einfiihrung eines technologieoffenen Kapazitatsmarktes
wie in GrofAbritannien halte ich fiir eine gute Lésung. Wir werden hier aber nicht auf politische Entscheidungen warten,
sondern nehmen unseren Erfolg selbst in die Hand.

Mittelfristig wollen wir RWE wieder auf Wachstumskurs bringen, ohne unsere strikte finanzielle Disziplin aus den Augen zu
verlieren. Angesichts unserer finanziellen Situation miissen wir sorgfaltig abwégen, wofiir wir unsere knappen Mittel einset-
zen. Wir konzentrieren uns auf drei Wachstumsfelder: erneuerbare Energien, Netzgeschéft und Vertrieb. In den Ausbau der
erneuerbaren Energien werden wir weiter investieren, vor allem in Windkraftanlagen. Diese Investitionen zahlen sich immer
mehr aus. Unsere beiden grofen Offshore-Windparks Gwynt y Mor vor der walisischen Kiiste und Nordsee Ost nahe Helgo-
land werden spatestens Mitte des Jahres mit ihrer vollen Kapazitat Strom produzieren und hohe stabile Ertrdge liefern. Bei
der Umsetzung der Energiewende kommt auch dem Stromnetz eine Schlisselrolle zu. Mehr als 300.000 Stromerzeugungs-
anlagen auf Basis erneuerbarer Energien sind aktuell an unser Netz angeschlossen. Und es werden jedes Jahr mehr. Umso
wichtiger ist es, dass wir in den Erhalt und Ausbau unserer Netzinfrastruktur investieren. Ein auf Jahre festgelegter regula-
torischer Rahmen garantiert dabei stabile Renditen. Im Vertriebsgeschaft wollen wir wachsen, indem wir unser Tatigkeitsfeld
Uber den klassischen Verkauf von Strom und Gas hinaus erweitern: Unseren mehr als 23 Millionen Strom- und Gaskunden
bieten wir innovative Produkte und Dienstleistungen an, mit denen sie Energie effizienter nutzen und ihre Lebensqualitat
steigern kdnnen. Dafiir bedarf es keiner Grofinvestitionen, sondern Kreativitat und Freiraum zum Gestalten. Ich habe daher
das Thema Innovation auf meine persdnliche Agenda gesetzt. Wir entwickeln derzeit neue Geschaftsmodelle fiir alle Endkun-
densegmente, indem wir unser Know-how auf den Gebieten der Energieversorgung und Informationstechnologie zusammen-
fuhren. Ich bin fest davon liberzeugt: Innovationen werden uns helfen, uns im Wettbewerb von anderen Versorgern abzu-
heben. Wir erwirtschaften heute allein in Deutschland bereits einen Umsatz von 500 Mio. € mit Dienstleistungen rund um
das Thema Energie - pro Jahr! Das ist spitze, aber erst der Anfang.

Bei aller Euphorie fiir neue Ideen diirfen wir allerdings nicht vergessen: Die Krise der konventionellen Stromerzeugung wird
auch weiterhin die Ertragslage von RWE prdgen. Mit unseren Anstrengungen zur Starkung der Ertragslage und unserem
Effizienzsteigerungsprogramm kdnnen wir die Auswirkungen der Krise begrenzen, aber nicht vollstandig kompensieren. Es
wird uns daher wohl nicht gelingen, das betriebliche Ergebnis auf dem Niveau von 2014 zu halten. Im laufenden Geschafts-
jahr wird es voraussichtlich zwischen 3,6 und 3,9 Mrd. € liegen. Beim EBITDA rechnen wir mit 6,1 bis 6,4 Mrd. € und das
nachhaltige Nettoergebnis wird sich voraussichtlich auf 1,1 bis 1,3 Mrd. € belaufen. Aus kaufmannischer Vorsicht haben wir
bei der Prognose unberiicksichtigt gelassen, dass die Kernbrennstoffsteuer moglicherweise 2015 in hdchstrichterlicher Ent-
scheidung als rechtswidrig eingestuft werden kdnnte. Sollte dieser Fall eintreten, wiirden das EBITDA und das betriebliche
Ergebnis um bis zu 1,6 Mrd. € héher ausfallen.

Vor uns liegt ein schwieriger Weg, den wir mit strikter Finanzdisziplin und einem wachen Auge fiir Wachstumschancen
meistern wollen. Wir sind auch in Zukunft zuverlassiger Partner beim Umbau des europaischen Energiesystems - indem wir
den Wandel mitgestalten und ermdglichen. Ich bin dankbar fiir das Vertrauen, das Sie uns dabei entgegenbringen, und freue
mich, wenn RWE weiterhin auf Ihre Unterstiitzung zahlen kann.

Mit freundlichen Grifen

Peter Terium

Vorstandsvorsitzender der RWE AG
Essen, im Marz 2015
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DER VORSTAND DER RWE AG

Peter Terium
Vorstandsvorsitzender

Dr. Rolf Martin Schmitz
Stellvertretender Vorstandsvorsitzender
und Vorstand Operative Steuerung

Geboren 1963 in Nederweert (Niederlande),
Ausbildung zum Wirtschaftspriifer am Nederlands
Instituut voor Registeraccountants, von 1985

bis 1990 Audit Supervisor bei KPMG, von

1990 bis 2002 verschiedene Positionen bei der
Schmalbach-Lubeca AG, 2003 Eintritt in die

RWE AG als Leiter Konzerncontrolling, von 2005
bis 2009 Vorsitzender der Geschéaftsfiihrung der
RWE Supply & Trading GmbH, von 2009 bis 2011
Vorstandsvorsitzender von Essent N.V., von
September 2011 bis Juni 2012 Mitglied des
Vorstands und stellvertretender Vorstandsvor-
sitzender der RWE AG, seit Juli 2012 Vorsitzender
des Vorstands der RWE AG.

Konzernressorts

= Corporate Affairs Konzern

= Recht & Compliance Konzern

= Group Mergers & Acquisitions

= Konzernstrategie & Unternehmensentwicklung

Geboren 1957 in Monchengladbach, promovierter
Maschinenbauingenieur, von 1986 bis 1988
Planungsingenieur bei der STEAG AG, von 1988
bis 1998 bei der VEBA AG u.a. zustandig flr Kon-
zernentwicklung und Wirtschaftspolitik, von 1998
bis 2001 Vorstand der rhenag Rheinische Energie
AG, von 2001 bis 2004 Vorstand der Thiiga AG,
von 2004 bis 2005 Vorsitzender der Geschafts-
fihrung der E.ON Kraftwerke GmbH, von 2006 bis
2009 Vorsitzender des Vorstands der RheinEnergie
AG und Geschéftsfiihrer der Stadtwerke Kéln,

von Mai 2009 bis September 2010 Vorstand
Operative Steuerung National der RWE AG, seit
Oktober 2010 Vorstand Operative Steuerung

und seit Juli 2012 gleichzeitig stellvertretender
Vorstandsvorsitzender der RWE AG.

Konzernressorts

= Beteiligungsmanagement

= Kommunen

= Forschung & Entwicklung Konzern

= Steuerung Erzeugung/Netz/Vertrieb
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Dr. Bernhard Giinther
Finanzvorstand

VY

Uwe Tigges
Personalvorstand und Arbeitsdirektor

Geboren 1967 in Leverkusen, promovierter Volks-
wirt, von 1993 bis 1998 bei McKinsey & Company,
1999 Eintritt in die RWE AG als Abteilungsleiter

im Bereich Konzerncontrolling, von 2001 bis

2005 Bereichsleiter Unternehmensplanung und
Controlling der RWE Power AG, von 2005 bis 2006
Bereichsleiter Konzerncontrolling der RWE AG, von
2007 bis 2008 Geschaftsfiihrer und Chief Financial
Officer (CFO) der RWE Gas Midstream GmbH sowie
gleichzeitig Geschaftsfiihrer und CFO der RWE
Trading GmbH, von 2008 bis 2012 Geschaftsfiihrer
und CFO der RWE Supply & Trading GmbH, seit
Juli 2012 Mitglied des Vorstands und seit Januar
2013 Finanzvorstand der RWE AG.

Konzernressorts

= Rechnungswesen & Steuern Konzern
= Konzerncontrolling

= Konzernfinanzen

= Investor Relations

= Information Technology

= Group Risk

= Konzernrevision

Geboren 1960 in Bochum, Ausbildung zum
Fernmeldemonteur und Meister Elektrotechnik,
Studium der Technischen Betriebswirtschafts-
lehre, von 1984 bis 1994 diverse Tatigkeiten in
der Informationstechnik bei der VEW AG und
VEW Energie AG, von 1994 bis 2012 freigestell-
ter Betriebsrat (zuletzt der RWE Vertrieb AG)
sowie Vorsitzender des Europaischen Betriebs-
rats der RWE AG, von 2010 bis 2012 Vorsitzender
des Konzernbetriebsrats von RWE, seit Januar
2013 Personalvorstand und seit April 2013
Arbeitsdirektor der RWE AG.

Konzernressorts

= Konzernsicherheit

= Konzerneinkauf

= Personal- und Fiihrungskraftemanagement
Konzern

» Tarif-/Mitbestimmungs-Steuerung Konzern
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JANUAR
RWE Vertrieb erneut fiir hochste
Servicequalitat ausgezeichnet

Bei einer Markterhebung der renommier-
ten Beratungsgesellschaft imug belegt
RWE Vertrieb den ersten Platz. Damit
schliefen wir nahtlos an Erfolge der Ver-
gangenheit an, etwa die Auszeichnung
mit dem Deutschen Servicepreis 2013.
Bei der Untersuchung von imug steht der
Kontakt zum Kunden im Vordergrund.
Getestet wurden Aspekte wie Erreichbar-
keit, Gesprachsatmosphare und Qualitat
der Bearbeitung von Anfragen oder
Beschwerden. Von 21 getesteten Unter-
nehmen erreicht RWE Vertrieb als einzi-
ges die Kategorie ,TOP PERFORMER".

6 2014

FEBRUAR
Einigung bei Preisrevision mit
Gaslieferant Gazprom

Wir haben erreicht, dass unser defizitdrer
Gasbezugsvertrag mit dem russischen
Gaskonzern bis zum nachsten Revisions-
termin Mitte 2016 keine negativen Aus-
wirkungen mehr auf unser Ergebnis hat.
Unser Ziel ist, eine Losung zu finden,

die dies auch langfristig sicherstellt.
Dazu werden wir Mitte 2015 erneut in
Verhandlungen mit Gazprom treten.

072014

MARZ
Verkauf von RWE Dea vereinbart

Erwerber unseres auf die Exploration und
Férderung von Ol und Gas spezialisierten
Tochterunternehmens ist die in Luxem-
burg anséssige Investmentgesellschaft
LetterOne. Der Verkauf wird Anfang Marz
2015 abgeschlossen. Das Transaktions-
volumen betrdgt rund fiinf Milliarden
Euro. Strategische Uberlegungen haben
uns zur Verauferung von RWE Dea
bewogen. Mit dem Entstehen liquider
europaischer Gasmarkte hat der Zugang
zu eigenen Gasquellen fiir uns an
Bedeutung verloren. Ohne RWE Dea spa-
ren wir zudem Mittel fur Investitionen,
die erforderlich sind, um das Wachstums-
potenzial des Unternehmens auszu-
schopfen.

8 2014

JUNI
Startschuss fiir landesweiten
Stromvertrieb in Ruménien

Unsere neue Tochtergesellschaft

RWE Energie S.R.L. wird den Vertrieb
von der Landeshauptstadt Bukarest aus
steuern. Unser Fokus liegt zunédchst auf
Industrie- und Geschéaftskunden. Wir sind
in Rumanien bereits seit 2011 aktiv,
allerdings nur regional und im kleinen
Mafstab. In den kommenden zehn
Jahren wollen wir dort mit fortschreiten-
der Marktliberalisierung zu einem der
flihrenden Stromanbieter aufsteigen.

JULI

Erster Block des neuen Steinkohle-
kraftwerks in Hamm startet
kommerziellen Betrieb

Die Nettoleistung des neuen Steinkohle-
blocks betragt 764 Megawatt. Beim
zweiten, baugleichen Block ist noch
offen, wann er ans Netz geht. Neben
dem Mehrheitseigentiimer RWE sind

23 Stadtwerke an dem Kraftwerk
beteiligt. Nach seiner Fertigstellung wird
es drei Millionen Haushalte mit Strom
versorgen kdnnen. Da die Anlage
hocheffizient ist, lassen sich durch sie
Emissionen von etwa 2,5 Millionen
Tonnen CO, gegenlber alten Steinkohle-
kraftwerken einsparen - pro Jahr!

AUGUST

RWE Generation kiindigt
Schliefung weiterer
Erzeugungskapazititen an

Davon betroffen sind Braun- und Stein-
kohleanlagen mit rund 1.000 Megawatt
Gesamtleistung. Sie sollen 2015 bzw. in
den beiden folgenden Jahren stillgelegt
werden. Aufgrund der stark gefallenen
StromgrofRhandelspreise in Kontinental-
europa sind viele Gaskraftwerke und alte
Kohlekraftwerke nicht mehr wirtschaft-
lich. Seit August 2013 haben wir uns
daher bereits mehrfach dafiir entschie-
den, Erzeugungskapazitdten in Deutsch-
land und den Niederlanden zeitweise
oder endgliltig vom Netz zu nehmen.
Dabei handelt es sich um Gaskraftwerke
mit einer Gesamtleistung von rund
4.700 Megawatt und Kohlekraftwerke
mit rund 1.600 Megawatt.
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MARZ

RWE Innogy reduziert Beteiligung
am neuen Offshore-Windpark
Gwynt y Mor

Mit der Green Investment Bank wird
vereinbart, dass sie einen Zehn-Prozent-
Anteil an Gwynt y Mér libernimmt. Die
Transaktion soll bis Mitte 2015 abge-
schlossen werden, wenn der Windpark
vor der Kiiste von Wales mit seiner vollen
Kapazitat von 576 Megawatt den kom-
merziellen Betrieb aufgenommen hat.
Unsere Beteiligung an Gwynt y Mor
verringert sich dann von 60 auf 50 Pro-
zent. Den Verkaufserlés wollen wir in
andere Projekte auf dem Gebiet der
erneuerbaren Energien investieren.

]O 2014

APRIL

Premiere in Essen: RWE startet
Testbetrieb des weltweit langsten
Supraleiterkabels

Das Kabel ist einen Kilometer lang und
verbindet zwei Umspannstationen im
Stadtzentrum. Es kann fiinfmal mehr
Strom transportieren als herkdmmliche
Kabel - und das nahezu verlustfrei. Das
ist nicht nur effizient, sondern spart auch
Platz, der in Innenstddten besonders
knapp ist. ,AmpaCity”, so der Name des
Projekts, wird von der Bundesregierung
gefordert. Sie sieht es als exzellenten
Beitrag zur Bewaltigung der technolo-
gischen Herausforderungen der Energie-
wende.

]Z 2014

MAI

RWE Innogy beginnt mit
Turbineninstallation fur den
Offshore-Windpark Nordsee Ost

Der Windpark liegt 35 Kilometer nérdlich
von Helgoland. Seine 48 Turbinen mit
295 Megawatt Gesamtleistung sind
inzwischen fertiggestellt und werden
nun nach und nach ans Netz angeschlos-
sen. Bis Mitte 2015 sollen sie alle im
kommerziellen Betrieb sein. Nordsee Ost
wird dann rund 300.000 Haushalte mit
Strom versorgen kénnen.

12 2014

OKTOBER
RWE erhélt Auszeichnung fiir
Klimaschutzleistungen

Zum ersten Mal iiberhaupt wird RWE in
den ,Climate Performance Leadership
Index” des Carbon Disclosure Project
(CDP) aufgenommen. Von den ber
2.000 Unternehmen, deren Daten
ausgewertet wurden, erhalten RWE und
weitere 186 Gesellschaften die Spitzen-
note ,A” fir ihre Klimaschutzleistungen
und qualifizieren sich damit fiir den
Index. CDP ist eine Nichtregierungs-
organisation, die einmal pro Jahr Infor-
mationen zum Treibhausgasausstofd und
zu den Klimaschutzanstrengungen von
Unternehmen und 6ffentlichen Betrieben
erhebt.

DEZEMBER

Vorstand beschlieft breitere
Ausrichtung der Dividenden-
politik

Ab dem Geschéftsjahr 2015 wird sich der
Dividendenvorschlag nicht mehr nur am
nachhaltigen Nettoergebnis orientieren,
sondern einen starkeren Bezug zur
wirtschaftlichen Gesamtlage des Unter-
nehmens haben. Er soll sich am opera-
tiven Cash Flow, an der Verschuldungs-
situation und an der Ertragslage von
RWE ausrichten. Auch Chancen fiir
Wachstumsinvestitionen und die Divi-
dendenzahlung des Vorjahres sollen
beriicksichtigt werden. Eine Garantie-
dividende ist nicht vorgesehen. Der
Aufsichtsrat unterstiitzt die Entschei-
dung des Vorstands.

DEZEMBER

RWE-Kraftwerke bei Auktionen
fir britischen Kapazitatsmarkt
erfolgreich

Der britische Kapazitatsmarkt startet am

1. Oktober 2018. Betreiber von Erzeugungs-
anlagen mit 49,3 Gigawatt Gesamtleistung
haben sich per Auktion fir eine Teilnahme
qualifiziert, darunter RWE-Kraftwerke mit
einer Gesamtleistung von 8,0 Gigawatt.
Neben den Erlésen aus der Stromproduk-
tion werden sie eine Pramie dafir erhalten,
dass ihre Kapazitdten verfligbar sind und
damit zur Absicherung der Stromversor-
gung beitragen. Die Teilnahme am Kapazi-
tatsmarkt ist fir die meisten Anlagen auf
zwolf Monate beschrankt, kann aber bei
spateren Auktionen um jeweils ein Jahr
verlangert werden.
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Befliigelt von einer extrem lockeren Geldpolitik tiberschritt der DAX im vergangenen Jahr zum ersten Mal iiberhaupt
die 10.000-Punkte-Marke. Allerdings gab es auch Faktoren, die die Borsenstimmung triibten, etwa die Ukraine-Krise
und die nachlassende deutsche Konjunktur. Der DAX konnte daher 2014 nur um 3 % zulegen. RWE-Stammaktien
blieben noch etwas dahinter zuriick. lhre Kursentwicklung spiegelte wider, dass sich die Ertragsperspektiven in der
konventionellen Stromerzeugung weiter verschlechtert haben. Auflerdem taten sich neue energiepolitische Risiken
auf, insbesondere in Deutschland. Der Anleihemarkt war weiterhin durch ungewdhnlich giinstige Refinanzierungs-
konditionen gepragt. Die Kreditabsicherungskosten von RWE sanken auf den niedrigsten Stand seit 2010.

Performance der RWE-Stammaktie und der Indizes DAX und STOXX Europe 600 Utilities

in % (Wochendurchschnittswerte)
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Mageres Jahr fiir den deutschen Aktienmarkt. Nach dem
sehr guten Boérsenjahr 2013 mussten sich die Anleger am
deutschen Aktienmarkt 2014 mit einer deutlich bescheide-
neren Entwicklung zufriedengeben. Der DAX legte um
knappe 3% auf 9.806 Punkte zu. Als wichtigster Stimulus
fur die Aktienkurse erwies sich die extrem lockere Geldpolitik
fuhrender Notenbanken, allen voran der Europdischen
Zentralbank und der Federal Reserve in den USA. Diese
Politik trug wesentlich dazu bei, dass der deutsche Leitindex
im Juni 2014 zum ersten Mal (iberhaupt die 10.000-Punkte-
Marke Uberschreiten konnte. Allerdings musste der DAX im
Jahresverlauf immer wieder Riickschldge wegstecken, die
u.a. durch die Spannungen in der Ukraine und den IS-Terror
im Nahen Osten verursacht wurden. Auch die im Jahresver-
lauf schwacher werdende deutsche Konjunktur triibte die
Stimmung. Zum Jahresende lie[} die Ungewissheit Giber den
kiinftigen wirtschaftspolitischen Kurs Griechenlands Angste
vor einer Destabilisierung der Europaischen Wahrungsunion
aufleben. Die wirtschaftliche Schieflage Russlands und der
immer weiter fallende Olpreis sorgten fiir zusétzliche Verun-
sicherung unter den Anlegern.

Auch fiir Inhaber von RWE-Aktien fiel die Jahresbilanz diirftig
aus. Die RWE-Stammaktie ging Ende Dezember mit 25,65 €
aus dem Handel. Gegeniiber dem Schlusskurs von 2013 ist
das ein Riickgang um 0,96 €, der aber durch die im April
2014 gezahlte Dividende von 1 € ausgeglichen wurde. Kurs-
veranderung und Ausschittung ergaben damit eine Gesamt-
rendite (Performance) von 0%. Fiir unsere Vorzugsaktionare
fiel die Performance mit -15% wesentlich schlechter aus.
Unsere Titel mussten sich nicht nur dem DAX, sondern auch
dem Branchenindex STOXX Europe 600 Utilities (+18 %)
geschlagen geben. Dabei hatte es bis zum Herbst noch nach
einem guten Borsenjahr fiir RWE ausgesehen: Die Stamme
kamen zeitweise auf eine Performance von Giber 20 %.
Investoren sahen nach der schwachen Kursentwicklung des
Vorjahres offenbar Aufholpotenzial. Ein Faktor, der hoffen
lieR, war die Einfihrung eines Kapazitatsmarktes in Grofibri-
tannien, da sich dadurch die Perspektiven der in die Krise
geratenen konventionellen Stromerzeugung verbessert
haben. Seit Oktober gaben die RWE-Titel jedoch deutlich
nach. Dabei kam u. a. die sich abzeichnende Konjunktur-
schwdche zum Tragen. Auch Hiirden beim Verkauf unseres
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Ol- und Gasproduzenten RWE Dea, der Sturzflug des Olprei-
ses und die fortgesetzte Baisse im deutschen Stromgro[3-
handel lasteten auf den RWE-Aktien. Das schwierige energie-
politische Umfeld wirkte sich ebenfalls negativ aus, zuletzt
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u.a. das von der Bundesregierung beschlossene , Aktions-
programm Klimaschutz 2020", das zusatzliche Emissions-
minderungen auch im Stromsektor vorsieht (siehe Seite 32).

Performance der RWE-Aktien und wichtiger Indizes bis Ende 2014 1 Jahr 5 Jahre 10 Jahre
in%p.a.

RWE-Stammaktie 0,0 -12,6 0,6
RWE-Vorzugsaktie -14,9 -15,9 -0,1
DAX 2,7 10,5 8,7
EURO STOXX 50 4,0 4,5 3.8
STOXX Europe 50 6,2 6,6 4,2
STOXX Europe 600 7,2 9.3 6,2
STOXX Europe 600 Utilities 18,1 3,2 5,8
REXP! 7.1 4,7 4,5

1 Index fiir Staatspapiere am deutschen Rentenmarkt

Stammaktien mit Zehnjahresrendite von 0,6 % p.a.
Wegen ihrer schwachen Performance in den beiden vergan-
genen Jahren bleiben die RWE-Aktien auch im langfristigen
Renditevergleich hinter den relevanten Marktindizes zurick.
Wer Ende 2004 fiir 10.000 € unsere Stamme gekauft und
die Dividenden reinvestiert hat, verfligte zehn Jahre spater
Uiber 10.632 €. Mit unseren Vorzugsaktien hatte sich der
Depotwert auf 9.884 € verringert. Das entspricht einer
durchschnittlichen Jahresrendite von 0,6 % bzw. -0,1%. Bei
einer Investition in den Versorgerindex STOXX Europe 600
Utilities ware der Depotwert im Zehnjahreszeitraum auf
17.558 € angewachsen und bei einer Investition in den DAX
sogar auf 23.039 €. Die Anleger hatten damit eine Jahres-
rendite von 5,8% bzw. 8,7 % erzielt.

Dividendenvorschlag von 1 € fiir das Geschaftsjahr 2014.
Aufsichtsrat und Vorstand der RWE AG werden der Hauptver-
sammlung am 23. April 2015 fir das Geschaftsjahr 2014
eine Dividende von 1 € je Aktie vorschlagen. Damit wiirden
wir 48% des nachhaltigen Nettoergebnisses an unsere Aktio-
nare ausschitten. Legt man die Jahresschlusskurse unserer
Stamm- und Vorzugsaktien zugrunde, kommt man auf eine
Dividendenrendite von 3,9 bzw. 5,3 %. Verglichen mit den
anderen DAX-Unternehmen ist das ein tiberdurchschnitt-
licher Wert. Wahrend sich unser Dividendenvorschlag fir
2014 noch ausschliefilich an einer Zielquote von 40 bis 50%
des nachhaltigen Nettoergebnisses orientiert, werden wir
unsere Ausschiittungspolitik kiinftig auf eine breitere Basis
stellen. Ab dem Geschaftsjahr 2015 sollen neben der
Ertragslage die operativen Mittelzuflisse, die Verschuldungs-
situation und sich ggf. bietende Chancen fiir Wachstums-
investitionen mitberiicksichtigt werden. Weitere Informa-
tionen dazu finden Sie auf Seite 35.
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Kennzahlen der RWE-Aktien 2014 2013 2012 2011 2010
Ergebnis je Aktie' € 2,77 -4,49 2,13 3,35 6,20
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie' € 2,09 3,76 4,00 4,60 7,03
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit
fortgefiihrter Aktivitaten je Aktie’ € 9,04 7,81 7.15 10,22 10,31
Dividende je Aktie € 1,00? 1,00 2,00 2,00 3,50
Ausschiittung Mio. € 6152 615 1.229 1.229 1.867
Ausschiittungsquote® % 48 27 50 50 50
Dividendenrendite der Stammaktie* % 3,9 3.8 6.4 7.4 7,0
Dividendenrendite der Vorzugsaktie* % 53 43 7,0 7,9 7,3
Borsenkurse der Stammaktie
Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 25,65 26,61 31,24 27,15 49,89
Hochstkurs € 32,83 31,90 36,90 55,26 68,96
Tiefstkurs € 24,95 20,74 26,29 21,77 47,96
Borsenkurse der Vorzugsaktie
Kurs zum Ende des Geschaftsjahres 18,89 23,25 28,53 25,44 47,99
Hochstkurs 25,61 29,59 34,25 52,19 62,52
Tiefstkurs 18,89 20,53 24,80 20,40 44,51
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien
(Jahresdurchschnitt) Tsd. Stiick 614.745 614.745 614.480 538.971 533.559
Borsenkapitalisierung zum Jahresende Mrd. € 15,5 16,2 19,1 16,6 28,0

Bezogen auf die jahresdurchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2014 der RWE AG, vorbehaltlich der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung am 23. April 2015

1
2
3 Quotient aus Ausschiittung und nachhaltigem Nettoergebnis
4

Quotient aus Dividende je Aktie und Aktienkurs zum Ende des Geschéftsjahres

Aktionarsstruktur der RWE AG'

1% Belegschaftsaktionare

13% Privataktionare ’

15% RWEB GmbH

' 5% BlackRock Inc.

66% Sonstige institutionelle Aktionare

86% Institutionelle Aktionare:
30% Deutschland

19% Kontinentaleuropa

ohne Deutschland

19% Grofbritannien/Irland

1

6% USA/Kanada
2% Sonstige Lander

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

Quellen: Eigene Erhebungen und Mitteilungen nach dem deutschen Wertpapierhandelsgesetz (WpHG); Stand: Januar 2015
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Breite internationale Aktiondrsbasis. Das Grundkapital
der RWE AG ist eingeteilt in 614.745.499 Aktien, davon
39.000.000 Vorziige ohne Stimmrecht. Wie im Vorjahr
waren Ende 2014 rund 86% der RWE-Aktien im Eigentum
institutioneller und 14% im Eigentum privater Anleger
(inkl. Belegschaftsaktionare). Institutionelle Investoren in
Deutschland besaRen Ende des Jahres 30% des Aktien-
kapitals (Vorjahr: 32%); in Nordamerika, GrofRbritannien
und Irland hielten sie zusammen 35% (Vorjahr: 32%) und in
Kontinentaleuropa ohne Deutschland 19% (Vorjahr: 19%).
Die RWEB GmbH, in der ein Grofteil der kommunalen
Anteile gebiindelt ist, bleibt mit 15% grofter Einzelaktionar
von RWE. Nach uns vorliegenden Informationen halt der
Vermodgensverwalter BlackRock (USA) mit 5% die grofite

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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RWE-Position auflerhalb Deutschlands. Der Anteil der
RWE-Stammaktien in Streubesitz (Free Float), den die
Deutsche Borse bei der Indexgewichtung zugrunde legt,
betrug zum Jahresende 84 %.

Etwa 1% der RWE-Aktien befinden sich in den Handen
unserer Mitarbeiter. Im vergangenen Jahr nahmen

24.349 Personen und damit 58 % aller Bezugsberechtigten
an unserem Belegschaftsaktienprogramm teil. Sie zeichneten
insgesamt 364.300 Aktien. Uber das Programm erméglichen
wir den Mitarbeitern unserer deutschen Gesellschaften,
RWE-Aktien zu verglinstigten Konditionen zu beziehen.

Im Berichtsjahr haben wir 3,3 Mio. € dafiir aufgewendet.

Borsenkiirzel der RWE-Aktien

Stammaktien Vorzugsaktien

Reuters: Xetra RWEG.DE RWEG_p.DE
Reuters: Bérse Frankfurt RWEG.F RWEG_p.F
Bloomberg: Xetra RWE GY RWE3 GY
Bloomberg: Bérse Frankfurt RWE GR RWE3 GR
Wertpapier-Kennnummer (WKN) in Deutschland 703712 703714
International Securities Identification Number (ISIN) DE 0007037129 DE 0007037145
American Depository Receipt CUSIP Number 74975E303 -

RWE an deutschen Borsen und in den USA gehandelt.
RWE-Aktien werden in Deutschland an den Borsenpldtzen
Frankfurt am Main und Disseldorf sowie tiber die elektro-
nische Handelsplattform Xetra gehandelt. Auch in Berlin,
Bremen, Hamburg, Hannover, Miinchen und Stuttgart sind
sie erhaltlich, allerdings nur im Freiverkehr. In den USA ist

RWE (ber ein sogenanntes Level-1-ADR-Programm vertreten:

Gehandelt werden dort nicht unsere Aktien, sondern
American Depository Receipts (ADRs). Dies sind Zertifikate,
die von US-amerikanischen Depotbanken ausgegeben
werden und eine bestimmte Anzahl hinterlegter Aktien eines
auslandischen Unternehmens reprdsentieren. Im Falle von
RWE steht ein ADR fiir eine Stammaktie.
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Entwicklung des fiinfjahrigen Credit Default Swap (CDS) fiir RWE und des CDS-Index iTraxx Europe

in Basispunkten (Wochendurchschnittswerte)
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Niedrige Zinsen und Kreditabsicherungskosten. Die
expansive Geldpolitik flilhrender Notenbanken hinterliefd
auch am Anleihemarkt deutliche Spuren: Die Zinssatze
bewegten sich 2014 auf historisch niedrigem Niveau.

Zum Jahresende lag die Durchschnittsrendite zehnjdhriger
deutscher Staatsanleihen bei gerade einmal 0,5% p. a.
Aufergewohnlich gering waren auch die Kosten fir die Ab-

sicherung von Kreditrisiken Gber Credit Default Swaps (CDS).

Der Index iTraxx Europe, der aus den CDS-Preisen von

125 grofen europaischen Unternehmen gebildet wird,
notierte 2014 mit durchschnittlich 67 Basispunkten fiir fiinf-
jahrige Laufzeiten; das ist das niedrigste Jahresmittel seit
2007, bevor die Hypotheken-Finanzkrise eskalierte. Die
Preise funfjahriger CDS flir RWE fielen etwas hdher aus,
bewegten sich aber ebenfalls unter dem Niveau vorangegan-
gener Jahre: Mit 72 Basispunkten war ihr Durchschnittswert
so gering wie seit 2010 nicht.
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1.1 STRATEGIE

Der Energiemarkt wandelt sich grundlegend. Friiher waren es fast ausschlieflich GroRkraftwerke, die den Strom
erzeugten, wahrend sich die Rolle des Kunden auf die des Abnehmers beschrankte. Heute produzieren immer mehr

Haushalte und Betriebe ihren Strom selbst. Zugleich bestimmen ehrgeizige Ziele zum Klimaschutz, zum Ausbau der

erneuerbaren Energien und zur Energieeffizienz den regulatorischen Rahmen im Energiesektor. Wir stellen uns

diesen Herausforderungen - indem wir den Wandel mitgestalten und ermdglichen. Wir tun dies durch Investitionen

in erneuerbare Energien und eine moderne Netzinfrastruktur. Unseren Kunden bieten wir innovative Produkte und
Dienstleistungen, mit denen sie Energie effizienter nutzen und ihre Lebensqualitit steigern konnen. Auch wir selbst
entwickeln uns weiter. Dabei setzen wir auf eine Unternehmenskultur, die sich durch Kundenorientierung, Leistungs-

bereitschaft und Mut zu Neuem auszeichnet.

Fiihrende Positionen entlang der gesamten Wertschop-
fungskette im Energiesektor. RWE ist einer der fiinf grof-
ten Strom- und Gasanbieter in Europa und deckt die gesamte
Wertschopfungskette im Energiesektor ab: Wir fordern
Braunkohle, produzieren Strom aus Kohle, Gas, Kernenergie
und regenerativen Quellen, betreiben Strom- und Gasver-
teilnetze, speichern Gas und verkaufen Energieprodukte
und -dienstleistungen an Weiterverteiler und Endkunden.
Unsere wichtigsten Markte sind Deutschland, Benelux,
Grofbritannien sowie Zentralost- und Stidosteuropa. Bei
der Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien sind

wir auch auferhalb dieser Regionen aktiv, z.B. in Spanien
und ltalien. Eine geografische Ubersicht iiber unsere
Geschaftsaktivitaten finden Sie auf der folgenden Seite.

Insbesondere in Deutschland, Benelux und GrofAbritannien
sehen wir uns grofen unternehmerischen Herausforderun-
gen gegenliber. Der rasche Ausbau der erneuerbaren Ener-
gien hat hier tiefgreifende Verwerfungen verursacht. Das
betrifft vor allem unseren Heimatmarkt Deutschland, wo stei-
gende Okostromeinspeisungen die Grofthandelsstrompreise
unter Druck gebracht und einen Teil unserer konventionellen
Kraftwerke unwirtschaftlich gemacht haben. Zugleich sehen
wir den Trend einer Dezentralisierung: In der Energiewelt
von gestern waren es fast ausschlieflich Grofkraftwerke,
die Strom produzierten, wahrend sich die Rolle der Haus-
halte auf die des Verbrauchers beschrankte. Inzwischen
erzeugen immer mehr Menschen ihren Strom selbst und
speisen Uberschiissige Mengen ins 6ffentliche Netz ein.

Fur die Netzbetreiber bedeutet das zusatzlichen
Koordinationsaufwand, insbesondere auf der Mittel- und
Niederspannungsebene. Auch im Vertriebsgeschaft ist

der Druck auf die Versorger gestiegen: Die Kunden sind
heute preissensitiver als friiher und zunehmend bereit, den

Anbieter zu wechseln. Zugleich beobachten wir einen wach-

senden Bedarf an innovativen Produkten und auf individuelle
Bediirfnisse zugeschnittenen Losungen, die einen intelligen-
teren, sparsameren Einsatz von Strom und Gas ermdglichen.

Staatliche Programme zur Verbesserung der Energieeffizienz

geben hier wesentliche Impulse.

Wir richten unser Geschaftsmodell an den Herausforderun-
gen aus, die die beschriebenen Umwaélzungen im Energie-
sektor mit sich bringen. Wie wir das konkret tun und welches
Leitbild wir dabei vor Augen haben, erlautern wir auf den
Seiten 18 ff. Wachstumsmaoglichkeiten sehen wir in unseren
Kerngeschéftsfeldern bei der Stromerzeugung aus Wind-
energie an Land (onshore) und im Meer (offshore), im Strom-
verteilnetzgeschéft sowie in der Vermarktung innovativer
Vertriebsprodukte und dezentraler Energielésungen. In
einigen Landern wollen wir zudem die Chance ergreifen, uns
durch Aufbau von Vertriebsaktivitaten mittel- oder langfristig
unter den grofien lokalen Versorgern zu etablieren. Beispiele
dafiir sind Rumanien und Kroatien. In Tschechien, wo wir

die Nr. 1 im Gasgeschéft sind, nutzen wir die bestehende
Vertriebsinfrastruktur als Ausgangspunkt, um auch ein fih-
render Anbieter von Strom zu werden. In der Turkei haben
wir ebenfalls Vertriebsaktivitaten gestartet und steigen
liberdies in den Energiehandel ein. Auflerhalb Europas
wollen wir auch kiinftig nur in sehr begrenztem Rahmen
tatig sein. Wachstumsoptionen sehen wir dabei u.a. im
Handelsgeschéaft. Von Dubai (Vereinigte Arabische Emirate)
aus bieten wir Staaten der Arabischen Halbinsel seit 2014
Beratungsdienstleistungen entlang der gesamten
energiewirtschaftlichen Wertschépfungskette an. Auf Basis
der Erfahrungen, die wir dabei machen, werden wir weitere
Wachstumsoptionen in dieser Region priifen.
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Marktpositionen des RWE-Konzerns Strom Gas

nach Absatz

Deutschland Nr. 1 Nr. 3

Niederlande Nr. 1 Nr. 2

Grofbritannien Nr. 3 Nr. 4

Zentralost-/Stidosteuropa Nr. 2 in Ungarn Nr. 1 in Tschechien
Nr. 3 in der Slowakei Nr. 2 in der Slowakei
Nr. 5 in Polen

Nr. 5 in Tschechien
Prasenz in Kroatien
Prasenz in der Tiirkei
Prasenz in Rumdnien

Europa insgesamt Nr. 3 Nr. 5

Wo RWE aktiv ist

. Etablierte Marktposition auf einer oder
mehreren Wertschopfungsstufen im
Strom- und/oder Gasgeschaft

Marktprasenz in der Erzeugung und/
oder im Vertrieb von Strom

. Marktprasenz in der Stromerzeugung
aus erneuerbaren Energien
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Das Leitbild von RWE. Unsere Strategie orientiert sich an
einem Leitbild, das zum einen die ambitionierten politischen
Ziele zum Klimaschutz, zum Ausbau der erneuerbaren
Energien und zur Verbesserung der Energieeffizienz berlick-
sichtigt und zum anderen die enormen Herausforderungen
aufgreift, die dadurch fiir uns in puncto Wettbewerbsfahig-
keit, Innovationskraft und finanzieller Starke entstehen.
Unser Leitbild haben wir so formuliert: ,Wir sind der glaub-
wirdige und leistungsstarke Partner flr die nachhaltige

Umgestaltung des europdischen Energiesystems.” Um
diesem Anspruch gerecht zu werden, haben wir uns die
folgenden strategischen Ziele gesetzt: Wir wollen (1) unsere
Finanzkraft starken, (2) RWE leistungs- und wettbewerbs-
fahiger machen und (3) den nachhaltigen Umbau des euro-
paischen Energiesystems erfolgreich mitgestalten. Uber
diese Ziele und dariliber, wie wir sie erreichen wollen,
mochten wir Sie im Folgenden naher informieren.

Unser Leitbild:

Wir sind der glaubwiirdige und leistungsstarke Partner fiir die nachhaltige Umgestaltung des européischen Energiesystems.

Unsere strategischen Ziele:
Starkung der Finanzkraft .

Verbesserung der Leistungs- und .
Wettbewerbsfahigkeit

Sicherung eines weiterhin uneingeschrankten Zugangs zum Kapitalmarkt

Verankerung einer leistungsorientierten Unternehmenskultur
= Stdrkung der Wettbewerbsfahigkeit durch effizientere Prozesse und eine schlagkréftigere Organisation

Sicherung der Stromversorgung durch flexible und effiziente Kraftwerke
Ausbau der erneuerbaren Energien

Ausweitung des Handelsgeschafts

Weiterentwicklung der Verteilnetzinfrastruktur

Starkung der Vertriebsposition durch innovative Produkte und Dienstleistungen

Mitgestaltung des nachhaltigen L]
Umbaus des europdischen .
Energiesystems L]

(1) Starkung der Finanzkraft. Wegen der umfangreichen
Investitionen in den vergangenen Jahren und marktbedingt
enttduschender Mittelriickflisse weisen wir derzeit eine
hohe Verschuldung aus. Oberste Prioritat hat flr uns, dass
wir uns jederzeit im gewiinschten Mafle und zu akzeptablen
Konditionen mit Fremdkapital eindecken kénnen - selbst in
Krisenphasen an den Finanzmédrkten. Wir streben daher die
Beibehaltung eines soliden Investment-Grade-Ratings an.
Des Weiteren beginnen wir damit, Rickstellungen mit
konkreten Vermogenswerten (z.B. Finanzmittel oder Beteili-
gungen) zu unterlegen. Im Ubrigen wollen wir unsere Investi-
tionen und Ausschiittungen vollstandig mit dem Cash Flow
aus der laufenden Geschéftstatigkeit finanzieren, wenngleich
Schwankungen beim Cash Flow dazu fiihren kénnen, dass
uns dies nicht in jedem Jahr gelingt. Fir das Verhaltnis der
Nettoschulden zum EBITDA (Verschuldungsfaktor) setzen wir
uns keine konkrete Obergrenze mehr. Der Verschuldungs-
faktor lag 2014 auf bereinigter Basis bei 3,8 (siehe Seite 64).
Wir beabsichtigen, ihn zu senken, und dokumentieren das
mit dem auf Seite 101 erlduterten Mid-Term Incentive Plan.
Allerdings ist dieses Vorhaben ambitionierter geworden. Ein

Grund dafir ist das stark gesunkene Marktzinsniveau, das
entsprechende Zufiihrungen zu den Pensionsriickstellungen
erforderlich machte. Es hat aber zugleich den Vorteil, dass
wir uns zu glinstigen Konditionen refinanzieren kénnen.

Um unsere Finanzkraft zu starken, verfolgen wir weiterhin
folgende Ansatze:

= Effizienzsteigerungen. Im Jahr 2012 haben wir ein am-
bitioniertes Effizienzsteigerungsprogramm gestartet,
das umfangreiche Mafinahmen zur Kostensenkung und
Erlossteigerung vorsieht. Dabei setzen wir auf umfassende
Verbesserungen der operativen Prozesse sowie auf Einspa-
rungen bei Verwaltung und IT. Urspriinglich hatten wir uns
zum Ziel gesetzt, mit dem Programm bis 2014 einen dau-
erhaften Beitrag zum betrieblichen Ergebnis von 1 Mrd. €
zu erzielen. In der Folgezeit wurde der Mainahmenkatalog
stark erweitert. Entsprechend héher ist der geplante
Ergebniseffekt: Er belduft sich nun auf insgesamt 2 Mrd. €
und soll 2017 in voller H6he wirksam werden.
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= Verkauf von Unternehmensteilen. Ein weiterer Hebel
zur Verbesserung der Finanzkraft ist die Verauflerung von
Geschéftsteilen. In den vergangenen drei Jahren haben
wir insgesamt 5,3 Mrd. € durch Desinvestitionen verein-
nahmt. 2015 kommen die Erlése aus dem Verkauf von
RWE Dea hinzu; auf den Seiten 35 und 39 berichten wir
ausfihrlich Giber diese Transaktion. Auch unsere Minder-
heitsbeteiligung an dem auf Uran-Anreicherung speziali-
sierten Unternehmen Urenco steht zum Verkauf. Weitere
grofle Desinvestitionen planen wir derzeit nicht.

= Kiirzung von Investitionen. Unsere Sachinvestitionen
haben wir seit 2011 (6,4 Mrd. €) deutlich zuriickgefahren
und werden dies weiter tun. Fiir 2015 planen wir einen
Mitteleinsatz von 2,5 bis 3,0 Mrd. €, fir die Jahre ab 2016
gehen wir von rund 2 Mrd. € aus. Wir werden uns dann
auf Projekte und Mafinahmen konzentrieren, die fiir die
Aufrechterhaltung unserer Geschéaftstatigkeit erforderlich
sind, und zwar insbesondere fiir den Betrieb unserer Netze
und Kraftwerke. Zudem wollen wir den Ausbau der erneu-
erbaren Energien fortsetzen, mit Schwerpunkt auf Wind-
kraftanlagen. Die neuen Projekte finanzieren wir u. a.
dadurch, dass wir unsere Beteiligungen an bestehenden
Anlagen reduzieren, allerdings ohne die Mehrheit oder
die Betriebsfiihrerschaft abzugeben. Vorteil: Wir konnen
eine groflere Zahl von Vorhaben starten und damit unser
Erneuerbare-Energien-Portfolio verbreitern und risikoarmer
machen.

(2) Verbesserung der Leistungs- und Wettbewerbsfahig-
keit. Energieversorger, die im Wettbewerb bestehen wollen,
kénnen sich nicht langer mit der Rolle des zuverldssigen
Lieferanten von Strom oder Gas begniigen. Ihre Produkte
muissen auch preislich attraktiv sein, und sie missen indivi-
duelle Kundenbedirfnisse beriicksichtigen. Wer im Hinblick
auf Preise und Qualitat konkurrenzfahig sein will, muss effizi-
ent produzieren, liber eine schlagkréftige Organisation ver-
figen und eine auf Leistung und Innovation ausgerichtete
Kultur pflegen. RWE hat bereits eine Fiille von Mafinahmen
ergriffen, um diesen Anforderungen gerecht zu werden.

Anfang 2012 haben wir das Programm ,RWE 2015 gestar-
tet, das eine ganze Palette von Initiativen fur effizientere
Prozesse und Organisationsstrukturen, neue Geschafts-
modelle und eine Weiterentwicklung der Unternehmens-
kultur umfasst. Bei den meisten dieser Initiativen ist die
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Umsetzung bereits weit fortgeschritten: Unter anderem
haben wir Querschnittsfunktionen wie Rechnungswesen,
Einkauf und Personalmanagement konzernweit in der

RWE Group Business Services GmbH gebiindelt und dadurch
erhebliche Synergien geschaffen. Die funktionalen Unterneh-
menseinheiten steuern wir zunehmend wie Profit Centers;
Standardprozesse biindeln wir in Shared Service Centers und
Expertenwissen in Centers of Expertise. Auch das Programm
.Neo”, mit dem wir den operativen Cash Flow im Unterneh-
mensbereich Konventionelle Stromerzeugung nachhaltig
starken wollen, brachte bereits beachtliche Ergebnisse.

Aufbauend auf den ersten Erfolgen von ,RWE 2015" haben
wir weitere Projekte mit dem Zielhorizont Ende 2017 gestar-
tet. Dazu zahlen Programme zur Senkung der IT-Kosten,

des Personalaufwands und der Ausgaben fiir Fremdleistun-
gen, die Schaffung flacherer Organisationsstrukturen, die
Entwicklung neuer Vertriebsprodukte und vieles mehr. Die
meisten Projekte sind bereits in der Umsetzungsphase, so
u.a. die Biindelung unserer Vertriebskompetenz in der zum
1. Januar 2014 gegriindeten RWE Retail. Die neue Manage-
ment-Einheit ist u. a. flir unsere Vertriebsstrategie zustandig.
Auferdem koordiniert und biindelt sie regionale Aktivitaten,
wenn dadurch Synergien geschaffen werden kénnen, und
beschleunigt Produktinnovationen. Das Fliihrungsteam
besteht aus sechs Vorstandsmitgliedern von RWE-Vertriebs-
gesellschaften, die ihre neuen Funktionen zusatzlich zu den
bisherigen ausiliben.

Ein weiterer Schwerpunkt von ,RWE 2015" ist die Weiterent-
wicklung unserer Unternehmenskultur. Wir brauchen Mitar-
beiter, die mit Kreativitat und Initiativgeist Produkte und
Prozesse verbessern, die mit ihren Ideen das Unternehmen
voranbringen - und dabei nicht auf Anordnungen von oben
warten. Denn: Ein sich schnell veranderndes Marktumfeld ist
nur fir solche Unternehmen beherrschbar, die selbst schnell
und veranderungsbereit sind. Das Projekt ,,New Way of
Working” (deutsch: Neue Arbeitsweise) soll uns hier einen
wesentlichen Schritt voranbringen. Wir wollen damit die Kun-
den- und Leistungsorientierung unserer Mitarbeiter starken,
sie mehr als bisher in Entscheidungsprozesse einbeziehen
und ihr Zusammenwirken noch effizienter und produktiver
machen. Unterstiitzen soll uns dabei auch die 2014
gestartete Informationsinitiative ,,We are RWE" (deutsch: Wir
sind RWE), mit der wir unsere Flihrungskréfte in die

Lage versetzen wollen, die erforderlichen Veranderungen
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voranzutreiben. ,We are RWE" soll das Zusammengehorig-
keitsgefiihl unserer rund 60.000 Mitarbeiter starken - und
es soll sie motivieren, die Weiterentwicklung unserer
Unternehmenskultur mitzutragen: hin zu mehr Offenheit
und Kritikfahigkeit, weniger Hierarchiedenken, breiterer
Beteiligung an Entscheidungen und starkerer Ausrichtung
des Einzelnen und seiner Organisationseinheiten an den
Zielen des Konzerns. Das Fundament unserer Unternehmens-
kultur sind die Werte Vertrauen, Leistung und Leidenschaft.
An ihnen sollen sich unser Handeln und unsere Zusammen-
arbeit ausrichten.

(3) Mitgestaltung des nachhaltigen Umbaus des euro-
pdischen Energiesystems. Der tiefgreifende Strukturwandel
im Energiesektor macht eine Anpassung unseres Geschéfts-
modells erforderlich. Dies betrifft alle Stufen der Energie-
wertschépfungskette, von der Erzeugung liber den Handel
und die Verteilung bis hin zum Vertrieb. Damit reagieren wir
nicht nur auf Veranderungen, sondern nehmen eine aktive
Rolle beim nachhaltigen Umbau des europaischen Energie-
systems ein.

= Sicherung der Stromversorgung durch flexible und
effiziente Kraftwerke. Auch wenn die erneuerbaren Ener-
gien weiter ausgebaut werden, bleiben konventionelle
Kraftwerke unverzichtbar. Ohne sie entstiinden regel-
mafig Versorgungsliicken, denn Wind- und Solarstrom
ist nicht auf Knopfdruck verfiigbar, sondern abhangig von
Wetter, Tages- und Jahreszeit. Mit unseren konventionellen
Kraftwerken sehen wir uns als Partner der erneuerbaren
Energien, der das Grundbeddrfnis unserer Gesellschaft
nach Versorgungssicherheit deckt. Um diesem Anspruch
gerecht zu werden, haben wir in den vergangenen Jahren
verstarkt in die Flexibilitat unserer Kraftwerke investiert,
sodass sie besser auf Schwankungen der Okostromein-
speisungen reagieren kdnnen. Gaskraftwerke, die ihre Last
typischerweise besonders schnell variieren kénnen, haben
mit 32% den groften Anteil an unserem Erzeugungsport-
folio. Allerdings sind es gerade diese Anlagen, die vom
regenerativ erzeugten Strom aus dem Markt gedrangt
werden, da sie vergleichsweise hohe Brennstoffkosten
aufweisen. In Deutschland und den Niederlanden decken
viele unserer Gaskraftwerke und auch einige Kohlekraft-
werke nicht einmal ihre laufenden Betriebskosten.
Wir arbeiten daran, die Profitabilitat dieser Anlagen zu
verbessern, kommen aber auch um voriibergehende oder

endgiiltige Stilllegungen nicht herum (siehe Seite 37). Da
die Verdrangung konventioneller Kraftwerke insbesondere
in Deutschland zu einer Gefahr fiir die Versorgungssicher-
heit werden kann, setzen wir uns im Dialog mit der Politik
fur die Einfihrung eines allgemeinen, diskriminierungs-
freien Kapazitatsmarktes ein: Betreiber konventioneller
Kraftwerke wiirden dann neben den Erl6sen aus der Strom-
produktion auch eine Vergitung dafiir erhalten, dass sie
mit ihrer Erzeugungsleistung dazu beitragen, dass immer
genug Strom verfligbar ist. Die wirtschaftliche Attraktivitat
des Neubaus oder Weiterbetriebs der fiir eine sichere
Stromversorgung erforderlichen Kraftwerke liefe sich
damit langfristig sicherstellen. GroRbritannien und
Frankreich haben sich bereits flr die Einfiihrung eines
Kapazitatsmarktes entschieden. In Deutschland will die
Politik 2015 dariiber entscheiden, ob auch sie diesen

Weg einschlagt.

Ausbau der erneuerbaren Energien. Der Ausbau der
Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien bleibt ein
Eckpfeiler unserer Strategie. Bis zu 1 Mrd. € wollen wir
dafiir im Zeitraum von 2015 bis 2017 insgesamt einsetzen.
GrofAprojekte werden wir gemeinsam mit anderen Inves-
toren realisieren. Auch bei kleineren Vorhaben streben wir
Partnerschaften an. Ein Beispiel dafiir ist Green GECCO,
ein Gemeinschaftsunternehmen von RWE Innogy und

29 Stadtwerken, das im April 2010 gegriindet wurde und
bereits Gber fiinf Windparks mit 83 Megawatt (MW)
Gesamtleistung verfigt.

Bei der Erzeugungstechnologie konzentrieren wir uns

auf Windkraftanlagen an Festlandstandorten (onshore)
und auf hoher See (offshore). Unser regionaler Fokus bei
Onshore-Projekten liegt auf Deutschland, Grofbritannien,
den Niederlanden und Polen. Im Offshore-Bereich

steht derzeit die Fertigstellung der beiden Windparks
Gwynt y Moér vor der walisischen Kiste (576 MW) und
Nordsee Ost nahe Helgoland (295 MW) im Vordergrund.
Auferdem entwickeln wir die Projekte Nordsee One, Nord-
see 2 und Nordsee 3, an denen wir mit 15% beteiligt sind,
und prifen den Bau weiterer Offshore-Windparks in der
britischen Nordsee. Neue Biomassekraftwerke planen wir
nicht, da diese Art der Stromerzeugung bei uns strategisch
nicht mehr im Fokus steht. Unseren 80%-Anteil am Bio-
massekraftwerk Enna auf Sizilien haben wir Ende Septem-
ber an die italienische Partnergesellschaft FRI-EL Green
Power verkauft.
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= Ausweitung des Handelsgeschafts. Der Energiehandel
ist das wirtschaftliche Bindeglied zwischen den Elementen
unserer Wertschopfungskette, den regionalen Markten
und den verschiedenen Rohstoffen. Unsere Handelstoch-
ter RWE Supply & Trading nutzt ihr Know-how zunehmend
auch auferhalb Europas und hat bereits Handelsbiiros in
New York, Singapur, Mumbai und Jakarta erdffnet. In be-
grenztem Umfang nimmt das Unternehmen auch Direkt-
investitionen in Energieunternehmen und -anlagen vor,
bei denen durch Restrukturierung und Weiterverauferung
innerhalb eines Zeitfensters von drei bis fiinf Jahren
attraktive Renditen erzielt werden kénnen.

* Weiterentwicklung der Verteilnetzinfrastruktur. Das
Netzgeschaft hat in unserem Portfolio auch kiinftig einen
festen Platz. Seit dem Verkauf der Mehrheit am deutschen
Stromiibertragungsnetzbetreiber Amprion (2012) und
des tschechischen Ferngasnetzbetreibers NET4GAS (2013)
sind wir ausschlieflich im Verteilnetzgeschift tatig, und
zwar insbesondere in Deutschland (Strom/Gas), Tsche-
chien (Gas), Ungarn (Strom) und Polen (Strom). Weil der
regulatorische Rahmen hier meist auf Jahre hinaus
festgelegt wird, sind die Renditen dieser Aktivitaten nur
geringen Schwankungen unterworfen. Das Netzgeschaft
liefert deshalb einen wertvollen Beitrag zur Stabilisierung
der Ertragslage des RWE-Konzerns.

Wer in Deutschland Netzgeschaft betreiben will, bendtigt
dafiir einen Konzessionsvertrag. In einem solchen Vertrag
raumt die Kommune der jeweiligen Netzgesellschaft das
Recht ein, die 6ffentlichen Verkehrswege in ihrem Gebiet
flr die Verlegung und den Betrieb von Leitungen zu
nutzen. Ende 2014 hatten wir rund 3.000 Stromnetz- und
rund 800 Gasnetzkonzessionen mit einer Laufzeit von
zumeist 15 bis 20 Jahren. Wenn Konzessionen auslaufen,
streben wir ihre Erneuerung an. Allerdings sehen wir uns
dabei zunehmend der Konkurrenz durch Mitbewerber aus-
gesetzt. Zudem mochten sich Kommunen immer haufiger
am Verteilnetzgeschaft beteiligen. Unsere Antwort darauf
sind attraktive Beteiligungsmodelle, die auf die einzelnen
Stadte oder Gemeinden zugeschnitten sind. Vorteil fir
uns: Wir bleiben Betreiber der Netze und starken zugleich
unser partnerschaftliches Verhaltnis mit den Kommunen.

Bei der Umsetzung der deutschen Energiewende kommt
dem Stromnetz eine Schlisselrolle zu. Immer héhere
Einspeisungen von Strom aus wetter- und tageszeitabhén-
gigen regenerativen Quellen und die steigende Anzahl
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kleiner, dezentraler Erzeugungsanlagen stellen uns als
Verteilnetzbetreiber vor grofie Herausforderungen - bieten
uns aber auch Wachstumsmaglichkeiten. Mehr als 300.000
Stromerzeugungsanlagen auf Basis erneuerbarer Energien
sind aktuell an unser Netz angeschlossen, und es werden
jedes Jahr mehr. Um unter diesen Rahmenbedingungen
eine zuverlassige Stromversorgung zu gewdahrleisten, mis-
sen wir in den Erhalt und den Ausbau unserer deutschen
Netzinfrastruktur investieren. Die dafiir bendtigten Mittel
veranschlagen wir fiir den Zeitraum von 2015 bis 2017
auf rund 2,5 Mrd. €. Damit Netze effektiver und flexibler
genutzt werden kénnen, entwickeln wir neue Steuer-

und Regeltechniken und testen sie in Feldversuchen.

Ein Beispiel dafiir ist unser Engagement bei dem von der
EU gefdrderten Grofprojekt ,Grid4EU”, Giber das wir auf
Seite 72 f. berichten.

Starkung der Vertriebsposition durch innovative
Produkte und Dienstleistungen. Ende 2014 versorgten
wir in Europa 16,0 Mio. Haushalte und Unternehmen mit
Strom und 7,2 Mio. mit Gas. Sie alle erwarten von uns faire
Preise und bedarfsgerechte Angebote. Dabei hat sich die
Rolle unserer Kunden, gerade der Privathaushalte, nach
und nach verdndert - weg vom reinen Konsumenten hin
zum ,Prosumer”, der seinen Strom auch selbst produzieren
und mitunter sogar speichern kann. Um in diesem Markt-
umfeld unsere Position behaupten zu kdnnen, erweitern
wir unser Tatigkeitsgebiet weit iber den klassischen
Vertrieb von Strom und Gas hinaus: Wir entwickeln neue
Geschéaftsmodelle fiir alle Endkundensegmente, indem wir
unser Know-how auf dem Gebiet der Energieversorgung
und der Informationstechnologie zusammenfiihren. Das
Ergebnis sind innovative Produkte und auf individuelle
Bedirfnisse zugeschnittene Lésungen, mit denen wir uns
von anderen Versorgern abheben.

Angesichts steigender Energiekosten wollen immer mehr
Haushalte ihren Verbrauch senken, allerdings ohne Ab-
striche bei der Lebensqualitdt machen zu missen. Wir
haben dafiir die passenden Produkte, z.B. intelligente
Stromzdhler und ein System fiir die automatische
Steuerung des Verbrauchs zuhause (,RWE SmartHome").
Seit April 2014 vertreiben wir in GrofAbritannien die intelli-
genten Heizungsregler unseres Kooperationspartners
Nest. Seit September tun wir dies auch - exklusiv - in den
Niederlanden und seit Dezember in Belgien. Auferdem
vermarkten wir unser Know-how rund um die Energie-
effizienz an Gewerbetreibende und mittelstandische
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Industrieunternehmen. Mit modernster Messtechnik und
dem Energie-Controlling-System von RWE analysieren
unsere Experten den Energieverbrauch und entwickeln
betriebsspezifische Optimierungsmafinahmen.

Nachhaltiges Wirtschaften - Anspruch an uns selbst.
Unser Beitrag zu einem nachhaltigen Energiesystem besteht
auch darin, dass wir selbst nachhaltig wirtschaften. Energie-
versorgung ist ein langfristig angelegtes Geschaft. Umso
wichtiger ist, dass unser Handeln auf lange Sicht in Einklang
mit den Erwartungen und Zielen der Gesellschaft steht.
Unsere Entscheidungen miissen 6konomisch, dkologisch und
sozial tragfahig zugleich sein. Wir haben deshalb zehn Hand-

Auch auf dem Gebiet der dezentralen Energieversorgung
sind wir gut aufgestellt. Derzeit betreiben wir in
Deutschland rund 1.300 Anlagen zur Erzeugung von

Warme oder Strom plus Warme mit einer thermischen
Gesamtleistung von etwa 3.000 MW. In einer Vielzahl von
Fallen tun wir das gemeinsam mit kommunalen Partnern
oder Industrieunternehmen. Auflerdem bedienen wir den
wachsenden Markt der dezentralen Energieerzeugung
durch Haushalte und Gewerbebetriebe. In Deutschland,
den Niederlanden und Belgien bieten wir Kunden mit
Kraft-Warme-Kopplungsanlagen die Moglichkeit, tiber un-
sere IT-Plattformen ,RWE WebMarket” oder ,,Powerhouse”
aktiv am Energiehandel teilzunehmen und auf diese Weise
ihr Produktions- und Verbrauchsverhalten zu optimieren.
Zur Angebotspalette von RWE gehoéren auch Photovoltaik-
anlagen. Unsere Kunden kénnen sie mit anderen RWE-
Produkten wie ,RWE SmartHome"” oder Batteriespeichern
zur optimalen Nutzung des selbst erzeugten Solarstroms
zu einem System kombinieren. Das passende Produkt
dazu haben wir bereits 2013 auf den Markt gebracht:
.RWE HomePower Storage” - ein innovatives System zur
dezentralen Speicherung von Solarstrom. Dieser ldsst sich
damit in viel gr6ferem Umfang zur Deckung des Eigen-
verbrauchs nutzen. Das hat gleich zwei Vorteile: Unsere
Kunden sparen Geld, und das Netz wird stabiler, wenn die
schwankenden Solarstromeinspeisungen abnehmen.

Anfang 2014 haben wir die Management-Einheit ,Inno-
vation Hub” (Innovationszentrum) geschaffen, um ganz
neue Geschaftsmodelle auf dem Gebiet der Energiever-
sorgung zu erschlieffen und deren Entwicklung voranzu-
treiben (siehe Seite 73 f.). Im Innovation Hub antizipieren
wir, wie sich die Erwartungen der Kunden an ihre Energie-
versorger bis zum Ende des Jahrzehnts verandern. Unter
anderem gehen wir davon aus, dass sich im Geschaft mit
Haushalten und kleinen Gewerbebetrieben vollig neue
Arten von Kundenbeziehungen entwickeln, bei denen die
ganzheitliche Betreuung rund um das Thema Energie im
Vordergrund steht - angefangen bei der Beratung lber die
Finanzierung, Installation und Wartung von dezentralen
Erzeugungsanlagen oder Stromspeichern bis hin zum Zu-
sammenschluss vieler kleiner Erzeuger zu einem virtuellen
Kraftwerk. RWE wird damit zum Manager eines dezentra-
len Energiesystems.

lungsfelder definiert, in denen wir die flir uns wichtigsten
Herausforderungen auf dem Gebiet der unternehmerischen
Verantwortung (Corporate Responsibility - CR) sehen:
Klimaschutz, Energieeffizienz, Biodiversitat/Umweltschutz,
gesellschaftliches Engagement, Markt/Kunde, Mitarbeiter,
Lieferkette, Arbeitssicherheit/Gesundheitsmanagement,
Versorgungssicherheit und Innovation. Fir jedes dieser
Handlungsfelder haben wir uns Ziele gesetzt und dariber
hinaus Kennzahlen festgelegt, mit denen wir die Zielerrei-
chung messen und fiir die Offentlichkeit dokumentieren.

Eine besondere Bedeutung innerhalb der zehn Handlungs-
felder kommt dem Klimaschutz zu. Als Europas grofiter
Einzelemittent von Kohlendioxid (CO,) sind wir hier beson-
ders gefordert, zumal mit hohen Emissionen auch hohe
wirtschaftliche Risiken verbunden sind. Wir wollen unseren
CO,-Ausstof} je erzeugte Megawattstunde (MWh) Strom,

der 2014 bei 0,745 Tonnen lag, bis 2020 auf 0,62 Tonnen
senken. Dabei setzen wir auf den Ausbau der erneuerbaren
Energien. Auflerdem haben wir mit unserem nahezu abge-
schlossenen Kraftwerksneubauprogramm die Voraussetzung
dafiir geschaffen, dass hochmoderne Erzeugungskapazitaten
an die Stelle dlterer, emissionsintensiver Anlagen treten
kdnnen.
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1.2 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Der Preisverfall im deutschen Stromgrofhandelsmarkt hat sich fortgesetzt. Wer sich 2014 fiir das folgende Kalender-
jahr mit Grundlaststrom eindeckte, musste nur noch durchschnittlich 35 € je Megawattstunde zahlen - so wenig wie

seit zehn Jahren nicht. Eine der wesentlichen Ursachen dafiir ist die anhaltende Baisse an den internationalen

Steinkohlemarkten. Auch zunehmende Einspeisungen von subventioniertem Wind- und Solarstrom setzen die Preise

unter Druck. Neben riicklaufigen Strom- und Brennstoffnotierungen bestimmte eine ungew6hnlich milde Witterung

die energiewirtschaftlichen Rahmenbedingungen des vergangenen Jahres. Sie machte sich insbesondere beim
Gasverbrauch bemerkbar, der sich in fast allen RWE-Markten um zweistellige Prozentsdtze verringerte.

Weiterhin schwache Konjunktur im Euroraum. Nach Exper-
tenschatzungen hat sich die weltweite Wirtschaftsleistung
im zurlickliegenden Jahr um 2,5% erh6ht. In der Europai-
schen Wahrungsunion entwickelte sich die Wirtschaft verhal-
tener: Das kumulierte Bruttoinlandsprodukt (BIP) der Euro-
staaten diirfte um knapp 1% gestiegen sein. In Deutschland,
der groften Volkswirtschaft des Wahrungsraums, lag das BIP
nach vorlaufigen Zahlen des Statistischen Bundesamtes um
1,6% Uber Vorjahr - u. a. dank eines robusten privaten Kon-
sums. Verglichen mit dem Euroraum ist die niederlandische
Wirtschaft dagegen wohl nur durchschnittlich gewachsen.
Grofbritannien, unser grofter Markt auferhalb der Wah-
rungsunion, blickt dagegen auf ein starkes Wirtschaftsjahr
zurlick: Der florierende Dienstleistungssektor war einer der
Schlisselfaktoren dafiir, dass das BIP des Landes um ge-
schatzte 2,6 % zulegte. Auch unsere zentralosteuropdischen
Markte konnten sich konjunkturell vom Euroraum absetzen:
Fir Polen und Ungarn wird ein Wachstum von jeweils 3,5%
veranschlagt, gefolgt von Tschechien und der Slowakei mit
jeweils 2,5%.

Extrem milde Witterung in Europa. Wahrend sich die wirt-
schaftliche Entwicklung vor allem in der Energienachfrage
von Industrieunternehmen niederschlagt, wird der Energie-
verbrauch der Haushalte in starkem Mafle von den Witte-
rungsverhaltnissen beeinflusst: Je héher die Auflentempera-
turen, desto weniger Energie wird zum Heizen benétigt.
2014 war es in ganz Europa deutlich warmer als im zehnjdh-
rigen Mittel und auch wesentlich milder als 2013. Vor allem
im ersten und vierten Quartal wurden ungewdhnlich hohe
Temperaturen gemessen, wahrend es im ersten Quartal
2013 besonders kalt gewesen war.

Neben dem Energieverbrauch unterliegt auch die Strom-
erzeugung Wettereinfliissen. Eine grofie Rolle spielt das
Windaufkommen. In fast allen Ldndern, in denen wir Strom
aus Windkraft erzeugen, war es etwas niedriger als 2013;
nur in Polen ist es leicht angestiegen. Auch die Nieder-
schlags- und Schmelzwassermengen haben Einfluss auf die
Stromproduktion: In Deutschland, wo sich die meisten unse-
rer Laufwasserkraftwerke befinden, lagen diese Mengen
etwas Uiber dem langjdhrigen Mittel, aber unter dem sehr
hohen Vorjahresniveau. Wegen des massiven Ausbaus

der Photovoltaikkapazitaten im Rahmen des Erneuerbare-
Energien-Gesetzes (EEG) hat auch die Sonneneinstrahlung
mittlerweile starke Auswirkungen auf das Stromangebot.
Nach Zahlen des Deutschen Wetterdienstes gab es in
Deutschland 2014 landesdurchschnittlich 1.621 Sonnen-
stunden, 113 mehr als im Vorjahr.

Witterungsbedingter Einbruch der Gasnachfrage. Wah-
rend das Wirtschaftswachstum in unseren Kernmarkten den
Energieverbrauch anregte, wirkte die milde Witterung damp-
fend. Auferdem ist seit Langerem der Trend zu einer spar-
sameren Nutzung von Energie zu beobachten. Vorlaufige
Berechnungen des Bundesverbands der Energie- und Was-
serwirtschaft (BDEW) lassen darauf schliefen, dass der deut-
sche Stromverbrauch 2014 um etwa 4% niedriger war als im
Vorjahr. Nach Schatzungen wurde auch in GroRbritannien
und den Niederlanden weniger Strom nachgefragt als 2013,
wahrend fiir Ungarn und Polen ein leichter Mengenanstieg
ermittelt wurde. Beim Gasverbrauch machte sich die milde
Witterung besonders bemerkbar. Erste Daten des BDEW
deuten darauf hin, dass die Gasnachfrage in Deutschland um
13% gesunken ist; fir die Niederlande und Grofbritannien
haben die dortigen Netzbetreiber Riickgénge von 15 bzw.
8% ermittelt. In Tschechien hat sich der Gasverbrauch ge-
genlber dem Vorjahr um schatzungsweise 12% verringert.
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Ein-Jahres-Terminpreise am Gas-Grofihandelsmarkt TTF
in €/MWh (Wochendurchschnittswerte)

Terminkontrakt fiir 2013
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Milde Witterung und Einbruch der Olpreise prigen Ent-
wicklung im Gashandel. Die Preise im Gashandel tendierten
2014 nach unten. Eine wichtige Rolle spielte dabei der witte-
rungsbedingte Nachfrageriickgang. Hinzu kam, dass die
Olpreise im Jahresverlauf stark nachgaben. Auch dies iibte
Druck auf die Gasnotierungen aus, denn Gaseinfuhren nach
Kontinentaleuropa basieren teilweise auf dlpreisindexierten
Langfristvertragen, die Energieversorger mit Férdergesell-
schaften abgeschlossen haben. Am niederlandischen Gas-
handelspunkt TTF (Title Transfer Facility), dem kontinental-
europdischen Leitmarkt, lagen die Spotnotierungen 2014
bei durchschnittlich 21 € je Megawattstunde (MWh) und
damit 6 € unter dem Vorjahreswert. Im TTF-Terminhandel
wurden Lieferkontrakte fiir das folgende Kalenderjahr
(Forward 2015) mit 24 € je MWh abgerechnet. Das sind

3 € weniger, als 2013 fir den Forward 2014 bezahlt

werden musste.

Im Endkundengeschéft zeigte sich folgendes Bild: In
Deutschland hat sich Gas flir Haushalte nach vorliegenden
Daten geringfligig verteuert, flr Industriekunden dagegen
um 4% verbilligt. Hintergrund ist, dass die Privatkunden-
tarife typischerweise mit leichtem Zeitverzug auf die Ent-
wicklung im Gasgrof3handel reagieren. Auch in Grofibritan-
nien entwickelte sich das Preisniveau unterschiedlich: Fir
Privatkunden ist es um 4% gestiegen, fir Industrieunter-
nehmen dagegen um 10% gefallen. In den Niederlanden
haben sich die Preise fiir Haushalte geringfligig und fir die
Industrie um 2% verringert. Erhebungen fiir Tschechien
lassen fiir beide Kundengruppen auf Preisriickgdnge von 3%
schliefen.
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Ein-Jahres-Terminpreise fiir Steinkohlelieferungen nach Amsterdam/Rotterdam/Antwerpen

in US$/Tonne (Wochendurchschnittswerte)
Terminkontrakt fiir 2013

Terminkontrakt fiir 2014
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Baisse am Steinkohlemarkt setzt sich fort. Der seit 2011
zu beobachtende Abwartstrend bei den Steinkohlepreisen
hat sich im vergangenen Jahr fortgesetzt. Kohlelieferungen
zu den sogenannten ARA-Hafen (Amsterdam/Rotterdam/
Antwerpen) wurden am Spotmarkt inklusive Fracht und Ver-
sicherung mit durchschnittlich 75 US$ (57 €) je Tonne abge-
rechnet, gegeniiber 82 USS$ im Vorjahr. Der Forward 2015
(Index API 2) notierte mit 78 USS (59 €) je Tonne und damit
11 USS unter dem Preisniveau, das der Forward 2014 im Jahr
2013 hatte. Der weltweite Kohlemarkt ist tendenziell Gber-
versorgt, u.a. weil zahlreiche Lander in der Vergangenheit

Forderkapazitaten aufgebaut haben. China, der weltgrofite
Kohleimporteur, brachte die Weltmarktpreise durch Ein-
fihrung einer Kohleeinfuhrsteuer zusatzlich unter Druck.
Darliber hinaus spiegelte sich die Verlangsamung des chine-
sischen Wachstums im Energiebedarf des Landes wider. Ein
wichtiger Bestimmungsfaktor fiir die Preise im internationa-
len Steinkohlehandel sind die Frachtraten, also die Kosten
fiir den Uberseetransport. Diese bewegten sich ebenfalls
auf niedrigem Niveau: Fir die Standardroute von Siidafrika
nach Rotterdam wurden 2014 wie im Vorjahr durchschnitt-
lich 9 USS je Tonne in Rechnung gestellt.

Terminpreise fiir CO,-Emissionsrechte (EU Allowances)
in €/Tonne CO, (Wochendurchschnittswerte)

Lieferkontrakt Dezember 2013
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Lieferkontrakt Dezember 2014

Lieferkontrakt Dezember 2015
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Leichte Preiserholung bei Emissionsrechten. Auch im euro-
paischen Handel mit CO,-Emissionsrechten sind die Preise
niedrig, denn bei unverdandertem regulatorischen Rahmen
werden fir die dritte Handelsperiode bis 2020 wesentlich
mehr solcher Rechte erhadltlich sein, als die Unternehmen zur
Abdeckung ihrer Emissionen tatséchlich benétigen. Dies ist
u.a. Folge der Euro-Krise und ihres ddmpfenden Einflusses
auf die Industriekonjunktur. Im vergangenen Jahr zeigten
die Notierungen allerdings wieder eine leichte Aufwarts-
tendenz. Ein Standardzertifikat (sog. EU Allowance - EUA)
fir 2015, das zum Ausstof einer Tonne CO, berechtigt,
kostete 2014 durchschnittlich 6,20 €. Der Vergleichswert
fir 2013 hatte bei 4,70 € gelegen. Preisstitzend wirkte,
dass die EU im Marz 2014 damit begonnen hat, den Zertifi-
katliberschuss durch das voriibergehende Zuriickbehalten
von Emissionsrechten zu verringern (,,Backloading”). Fir
positive Impulse sorgte auch die Initiative der EU-Kommis-
sion zur Einfihrung einer sogenannten Marktstabilitats-
reserve, die es ermdglichen soll, die Zahl der am Markt
verfligbaren Emissionsrechte flexibler zu steuern. Nahere
Informationen zu diesem Thema finden Sie auf Seite 30.

Riicklaufige Notierungen im Stromgroffhandel. Die Preis-
entwicklung im deutschen Stromgroffhandel wird schon seit
einigen Jahren von den zunehmenden Stromeinspeisungen
nach dem EEG beeinflusst. Dadurch werden konventionelle
Erzeugungsanlagen aus dem Markt gedrdngt, und zwar in
erster Linie Gaskraftwerke, die vergleichsweise hohe Brenn-
stoffkosten aufweisen. Ihr Einfluss auf die Strompreisbildung
ist dementsprechend gesunken, wahrend der von Steinkoh-
lekraftwerken, die wegen des Preisverfalls an den Steinkohle-
markten relativ glinstig produzieren, gestiegen ist. Diese
beiden Faktoren - Verdrangung von Gaskraftwerken und Ver-
billigung von Steinkohle - haben entscheidend dazu beige-
tragen, dass die Notierungen am deutschen Stromgrofhan-

delsmarkt seit Mitte 2011 riickldufig sind. 2014 haben sie
sich nochmals deutlich verringert: Der Spotpreis fiir das
Grundlastprodukt lag im Jahresdurchschnitt bei 33 € je MWh
und damit 5 € unter dem Niveau von 2013. Am Terminmarkt
notierte der Forward 2015 mit 35 € je MWh. Zum Vergleich:
Im Jahr 2013 war der Forward 2014 noch mit 39 € gehandelt
worden.

In Grofbritannien, unserem zweitgrofiten Erzeugungsmarkt,
haben Gaskraftwerke einen wesentlich gréfieren Anteil an
der Stromproduktion als in Deutschland und damit einen
starkeren Einfluss auf den Strompreis. Deshalb und wegen
der seit April 2013 erhobenen CO,-Steuer sind die Notierun-
gen im britischen Stromgroffhandel vergleichsweise hoch.
Allerdings schlug sich der Riickgang der Gasnotierungen
auch entsprechend starker nieder, insbesondere am
Strom-Spotmarkt: Dort kostete das Grundlastprodukt im
vergangenen Jahr durchschnittlich 42 £ (52 €) je MWh,

8 £ weniger als 2013. Der Grundlast-Forward 2015 notierte
dagegen mit 51 £ (63 €) je MWh nur leicht unter dem ver-
gleichbaren Vorjahreswert. Weil das britische Pfund auf-
wertete, hat sich der Forward auf Euro-Basis sogar etwas
verteuert.

In den Niederlanden, wo wir unsere drittgrofite Erzeugungs-
position haben, spielen Gaskraftwerke bei der Strompreis-
bildung ebenfalls eine wichtige Rolle. Zugleich driicken
deutsche EEG-Strom-Exporte das Preisniveau. Grundlaststrom
notierte am niederldndischen Spotmarkt im vergangenen
Jahr mit durchschnittlich 41 € je MWh und damit 11 € unter
dem Niveau von 2013. Im Terminhandel zeigte die Preiskurve
ebenfalls nach unten: Grundlastkontrakte fiir das folgende
Kalenderjahr wurden 2014 mit durchschnittlich 43 € je MWh
abgerechnet, gegeniiber 47 € im Vorjahr.
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Ein-Jahres-Terminpreise fiir Grundlaststrom am Grofhandelsmarkt
in €/MWh (Wochendurchschnittswerte)

Terminkontrakt fiir 2013

Terminkontrakt fiir 2014

Terminkontrakt fiir 2015
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Anhaltender Margendruck in der Stromerzeugung. Maf-
geblich fiir die Ertragslage unserer Kraftwerke ist nicht nur,
wie hoch die Stromgrofihandelspreise sind, sondern auch,
was die Brennstoffe und Emissionsrechte kosten, die fir

die Stromproduktion benétigt werden. Den Brennstoff fiir
unsere Steinkohle- und Gaskraftwerke beschaffen wir i.d.R.
an liquiden Méarkten zu den jeweils aktuellen Konditionen.
Die Erzeugungskosten dieser Anlagen kdnnen daher von
Jahr zu Jahr grofle Unterschiede aufweisen. Steinkohle- und
Gaskraftwerke betreiben wir vor allem in Deutschland, Gro[3-
britannien und den Niederlanden. Ihre Margen werden als
Clean Dark Spreads (Steinkohle) und Clean Spark Spreads
(Gas) bezeichnet. Sie ergeben sich, wenn man vom Preis je
produzierte Einheit Strom die Kosten (inkl. Steuern) der dafir
bendtigten Menge an Brennstoff und CO,-Emissionsrechten
abzieht.

Die beiden Abbildungen auf der folgenden Seite zeigen,

wie sich die Clean Dark Spreads und die Clean Spark Spreads
seit 2012 entwickelt haben. Abgestellt wird auf Termintrans-
aktionen fiir das jeweilige Folgejahr. In Deutschland war der
durchschnittliche Clean Dark Spread, der 2014 fiir 2015
erzielt werden konnte, etwas niedriger als der vergleichbare

Vorjahreswert. In Grofbritannien fiel er sogar deutlich gerin-
ger aus; Hauptgrund dafiir ist, dass die Stromerzeuger dort
ab 1. April 2015 eine wesentlich héhere CO,-Steuer entrich-
ten missen. In den Niederlanden lagen die Clean Dark
Spreads dagegen liber denen von 2013.

Bei den Erzeugungsmargen in der Gasverstromung war im
Laufe des vergangenen Jahres eine leichte Erholungsten-
denz zu beobachten. Legt man Jahresdurchschnittswerte
zugrunde, haben sich die Clean Spark Spreads allerdings

nur in Grofbritannien gegeniiber 2013 erh6ht, wahrend in
Deutschland und den Niederlanden keine nennenswerte
Verdnderung eingetreten ist. Der Vergleich mit den Clean
Dark Spreads zeigt, dass die Marktbedingungen fiir Gaskraft-
werke weiterhin wesentlich unglinstiger sind als fir Stein-
kohlekraftwerke.
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Clean Dark Spreads’ im Terminhandel
in €/MWh (Wochendurchschnittswerte)
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1 Grundlast-Strompreis abziiglich Kosten fiir Steinkohle und CO,-Emissionsrechte bei einer angenommenen Kraftwerkseffizienz von 35 bis 37 %,

inklusive CO,-Steuer in Grofbritannien und Kohlesteuer in den Niederlanden

Clean Spark Spreads' im Terminhandel
in €/MWh (Wochendurchschnittswerte)
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1 Grundlast-Strompreis abziiglich Kosten fiir Gas und CO,-Emissionsrechte bei einer angenommenen Kraftwerkseffizienz von 49 bis 50 %,

inklusive CO,-Steuer in Grofbritannien

Den Uranbedarf fiir unsere Kernkraftwerke decken wir mit-
tels langfristiger Vertrage zu stabilen Konditionen. Auch bei
unseren Braunkohlekraftwerken schwanken die Brennstoff-
kosten kaum. Der Grund dafiir ist, dass wir Braunkohle selbst
férdern und es fiir sie wegen begrenzter Handelbarkeit
keine aussagefahigen Marktpreise gibt. Aufgrund der relativ
stabilen Brennstoffkosten bewegen sich die Margen unserer
Kernkraft- und Braunkohlekraftwerke i. d.R. in die gleiche
Richtung wie die GroRhandelsstrompreise. Da letztere
gesunken sind, haben sich auch die Ergebnisbeitrdge dieser
Anlagen verringert.

RWE: Realisierter Strompreis fiir 2014 unter Vorjahres-
niveau. Um kurzfristige Absatz- und Preisrisiken zu begren-
zen, verkaufen wir die Erzeugung unserer Kraftwerke grop-
tenteils auf Termin und sichern die benétigten Brennstoffe
und Emissionsrechte preislich ab. Von solchen Terminkon-
trakten fir 2014, die wir bis zu drei Jahre im Voraus abge-
schlossen hatten, hing daher ab, welche Ertrage wir im
Berichtsjahr mit unseren Kraftwerken erzielen konnten. Der
Durchschnittspreis, den wir fiir unseren 2014 erzeugten
Strom realisierten, war insgesamt niedriger als der Ver-
gleichswert fuir 2013. Mit unseren deutschen Braunkohle-
und Kernkraftwerken, deren Produktion wir fiir durchschnitt-
lich 48 € je MWh absetzten (Vorjahr: 51 €), erwirtschafteten
wir deshalb geringere Margen. Verschlechtert hat sich auch
die Ertragslage unserer deutschen und niederldndischen
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Gaskraftwerke. Einige dieser Anlagen haben wir deshalb
voriibergehend oder unbefristet vom Markt genommen. Die
Ergebnisbeitrage unserer britischen Gaskraftwerke waren
ebenfalls rlicklaufig. In der Steinkohleverstromung kamen
uns preisbedingte Entlastungen beim Brennstoffeinkauf zu-
gute, die in Grofibritannien und den Niederlanden zu leich-
ten Margenverbesserungen fiihrten; in Deutschland reichten
sie dagegen nicht aus, um den negativen Strompreiseffekt
auszugleichen.

Endkundengeschift: Hohere Stromrechnung in Deutsch-
land und Groflbritannien. Im deutschen Endkunden-
geschéft sind die Strompreise - anders als am Grof3-
handelsmarkt - gestiegen, wenn auch nur leicht. Der
durchschnittliche Privathaushalt musste ca. 1% und der
durchschnittliche Industriekunde ca. 2% mehr bezahlen.
Mafgeblich dafiir sind die in der Stromrechnung enthal-
tenen staatlichen Aufschlage, die bei Privathaushalten
mittlerweile die Halfte des Gesamtpreises ausmachen.
Besondere Bedeutung kommt dabei der EEG-Umlage zu,
die in den vergangenen Jahren stark angehoben wurde.
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In Grofbritannien lag der durchschnittliche Strompreis fir
Privathaushalte um ca. 5% und fiir Industrieunternehmen
um ca. 4% liber Vorjahr. Eine Ursache dafiir ist die Weiter-
gabe der zuletzt stark gestiegenen Kosten der Netznutzung.

Im niederlandischen Endkundengeschift zeigte sich eine
gegenldufige Entwicklung: Hier sind die Preise fiir Privat-
kunden um etwa 1% und die fir Industrieunternehmen um
rund 6% zuriickgegangen. Eine wichtige Rolle spielten
dabei die gesunkenen Notierungen am Groffhandelsmarkt.

Riicklaufige Grofhandelspreise beeinflussten auch die Ent-
wicklung auf unseren zentralosteuropdischen Absatzmark-
ten. In Ungarn wirkten sich zudem regulatorische Eingriffe
aus: Dort hat sich Strom fiir Privathaushalte um etwa 15%
und fir Industrieunternehmen um etwa 8 % verbilligt. In
der Slowakei lag der Strompreis fiir beide Kundengruppen
im Durchschnitt um ca. 5% unter Vorjahr. In Polen ist er fir
Industrieunternehmen um rund 6 % gefallen, fiir Haushalte
dagegen um knapp 2% gestiegen.
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1.3 POLITISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Auch 2014 standen die Themen Energie und Klimaschutz ganz oben auf der politischen Agenda. Im vergangenen
Oktober haben sich die Staats- und Regierungschefs der EU darauf verstindigt, den Ausstof} von Treibhausgasen bis
2030 um mindestens 40% gegeniiber 1990 zu reduzieren. Dazu sollen die erneuerbaren Energien ausgebaut, die

Energieeffizienz verbessert und das Emissionshandelssystem reformiert werden. In unseren wichtigsten Erzeugungs-
markten Deutschland und Grof3britannien widmete sich die Politik der Frage, wie sichergestellt werden kann, dass
auch in Zukunft genug konventionelle Kraftwerksleistung zur Verfiigung steht. Wahrend Groflbritannien mit der
Einfiihrung eines technologieoffenen Kapazitatsmarktes bereits eine Antwort gefunden hat, ist noch offen, welchen

Weg Deutschland einschlagen wird.

EU-Gipfel beschliept neue Ziele fiir Klimaschutz, erneuer-
bare Energien und Energieeinsparungen. Die EU-Staaten
wollen 2030 mindestens 40% weniger klimaschadliche Treib-
hausgase ausstofSen als 1990. Auf dieses Ziel haben sich die
Staats- und Regierungschefs bei ihrem Gipfeltreffen im
Oktober 2014 in Briissel geeinigt. Um es zu erreichen, sollen
die vom CO,-Emissionshandel erfassten Wirtschaftssektoren,
wie die Stromerzeugung, den CO,-Aussto[} gegeniiber

2005 um insgesamt 43 % senken. Die anderen Bereiche, wie
Verkehr, private Haushalte oder Landwirtschaft, sollen mit
einer CO,-Minderung von insgesamt 30% zum Erreichen des
Klimaschutzziels beitragen. Hier wird die EU den einzelnen
Staaten - abhangig von deren Bruttoinlandsprodukt - indivi-
duelle Werte fiir eine Verringerung vorgeben, die von 0 bis
40% reichen. Flankiert wird das Klimaschutzziel von der
Mafgabe, dass 2030 mindestens 27 % der bendtigten Ener-
gie aus regenerativen Quellen stammen soll. Dariiber hinaus
haben die Landervertreter eine unverbindliche Absichtser-
klarung abgegeben, wonach der Energieverbrauch in der

EU dann mindestens 27 % niedriger sein soll, als unter den
aktuellen Rahmenbedingungen zu erwarten ware. Diese bei-
den Ziele werden jedoch nicht in einzelstaatliche Vorgaben
heruntergebrochen.

EU will Emissionshandelssystem durch Einfiihrung einer
Marktstabilitatsreserve starken. Um ihr ambitioniertes
Klimaschutzziel zu erreichen, will die EU das Europdische
Emissionshandelssystem durch eine Flexibilisierung des
Angebots von CO,-Zertifikaten starken. Erreichen will man
dies mit einer sogenannten Marktstabilitatsreserve, in der
Emissionsrechte ,,geparkt” werden kénnen, wenn es im
Markt - wie derzeit - einen hohen Zertifikatliberschuss gibt.
Dieser soll jahrlich gemessen werden. Er entspricht der Diffe-
renz zwischen den seit 2008 ausgegebenen und genutzten
Zertifikaten. Das Konzept sieht vor, dass bei Uberschreitung
einer Obergrenze die Anzahl der in den Folgejahren verstei-

gerten Zertifikate entsprechend gesenkt und die einbehalte-
nen Emissionsrechte der Reserve zugefiihrt werden. Umge-
kehrt sollen bei Unterschreiten einer Untergrenze Zertifikate
aus der Reserve an den Markt gegeben werden. Bislang war
vorgesehen, dass die Marktstabilitatsreserve mit Beginn der
vierten Emissionshandelsperiode im Jahr 2021 eingefiihrt
wird. Einige Lander wie Deutschland und GrofSbritannien
treten aber dafiir ein, dass dies schon 2017 geschieht. Das
Gesetzgebungsverfahren im Europdischen Parlament und im
Rat der Europdischen Union lauft derzeit; aller Voraussicht
nach wird es noch 2015 abgeschlossen.

EU-Kommission legt europarechtlichen Rahmen fiir
Okostromférderung fest. Im April 2014 hat die Européische
Kommission neue Vorschriften fiir staatliche Beihilfen auf
den Gebieten Umweltschutz und Energie verabschiedet.
Damit legt sie fiir die Mitgliedstaaten verbindlich den Rah-
men fest, innerhalb dessen nationale Beihilfen mit dem
EU-Wettbewerbsrecht vereinbar sind und dementsprechend
genehmigt werden kénnen. Die neuen Vorschriften treten
an die Stelle von Leitlinien, die 2014 ausgelaufen sind.

Nach dem Willen der EU-Kommission muss die Férderung
erneuerbarer Energien marktndher gestaltet werden. Feste
Einspeiseverglitungen sollen auf langere Sicht durch wettbe-
werbliche Mechanismen wie Ausschreibungsverfahren fiir
die Zuweisung der staatlichen Férderungen ersetzt werden.
Vorgesehen ist auch eine verstarkte Direktvermarktung von
regenerativ erzeugtem Strom durch die Produzenten. Erleich-
terungen fiir Unternehmen bei der Umlage zur Férderung
der erneuerbaren Energien, wie Deutschland sie gewahrt,
dirfen nach Auffassung der Kommission den innereuropa-
ischen Wettbewerb nicht verzerren. Die Leitlinien sehen
daher nur fir eine begrenzte Zahl energieintensiver Wirt-
schaftszweige, die EU-weit festgelegt sind, die Moglichkeit
solcher Entlastungen vor.
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In ihren Leitlinien greift die EU-Kommission auch die Plane
einiger Lander auf, einen Kapazitatsmechanismus zu schaf-
fen. Ein solcher Mechanismus tragt wesentlich zur Versor-
gungssicherheit bei, weil Stromerzeuger neben den Erldsen
aus dem Stromverkauf auch eine Vergiitung dafiir erhalten,
dass sie dem Markt gesicherte Kraftwerksleistung zur Verfi-
gung stellen. Wegen des zunehmenden Anteils schwanken-
der Wind- und Solarstromeinspeisungen wird dies immer
wichtiger. Die EU-Kommission ist bislang der Auffassung,
dass Kapazitatsmechanismen nur dann geschaffen werden
sollten, wenn Bedenken im Hinblick auf eine ausreichende
Verfligbarkeit von Erzeugungskapazitaten nicht durch andere
Mafnahmen ausgerdumt werden kénnen, etwa durch den
Netzausbau oder eine Flexibilisierung der Stromnachfrage.
Sofern einzelne Lander Kapazitatsmechanismen einfiihren,
sollen diese auch fiir Energieversorger aus anderen
EU-Staaten zugénglich sein.

Die seit November 2014 neu besetzte EU-Kommission unter
der Leitung von Jean-Claude Juncker legt besonderes
Augenmerk auf die Energiepolitik und will die Perspektiven
einer europaweiten Harmonisierung des Strommarktdesigns
ausloten. Es besteht die Chance, dass daraus ein echter
europdischer Rahmen fiir Kapazitatsmechanismen hervor-
geht.

Deutschland reformiert Forderung der erneuerbaren
Energien. Ende Juni 2014 hat der Deutsche Bundestag

das ,Gesetz zur grundlegenden Reform des Erneuerbare-
Energien-Gesetzes und zur Anderung weiterer Bestimmun-
gen des Energiewirtschaftsrechts” verabschiedet. Der Oko-
strom-Ausbau soll damit besser gesteuert und seine Kosten
begrenzt werden. Das Gesetz trat am 1. August in Kraft,
nachdem Mitte Juli auch der Bundesrat griines Licht gege-
ben hatte. Es sieht vor, dass die Kapazitat von Solaranlagen
und von Windkraft an Land (onshore) kiinftig um jeweils
2,5 Gigawatt (GW) pro Jahr ausgebaut werden soll. Bei Uber-
oder Unterschreiten dieser Marke wird die Verglitung fiir
neue Anlagen im Rahmen eines festgelegten Ausbaukorri-
dors gekiirzt oder erhéht. Der Ersatz bestehender durch
leistungsstarkere Windkraftanlagen ist in die Obergrenze
nicht eingerechnet. Die Windkraft auf hoher See (offshore)
soll bis Ende 2020 auf 6,5 GW ausgebaut werden. Fiir alle
Neuanlagen ab 500 Kilowatt gilt, dass die Betreiber ihren
Okostrom kiinftig direkt vermarkten miissen. Die Vorgabe
wird schrittweise auf kleinere Erzeugungseinheiten ausge-
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dehnt. Das Gesetz sieht darliber hinaus vor, dass Neuan-
lagen spatestens ab 2017 wettbewerblich Gber Auktionen
gefordert werden. Damit folgt die EEG-Novelle den neuen
EU-Leitlinien fir staatliche Energie- und Umweltbeihilfen.
Zu einigen Punkten hatte es allerdings Meinungsverschie-
denheiten zwischen der Bundesregierung und der EU-Kom-
mission gegeben. Unter anderem war strittig, welchen Bran-
chen Rabatte auf die EEG-Umlage gewdhrt werden kdnnen.
Die Kommission ist hier der Bundesregierung entgegenge-
kommen: Nach dem neuen Gesetz werden fiir 68 energie-
intensive Branchen kiinftig maximal 15% der Umlage fallig.
Bei besonders grofien Stromverbrauchern wie Aluminium-
oder Stahlhitten kann der Anteil bis auf 0,5% sinken. Ein
weiterer Streitpunkt zwischen Briissel und Berlin war die
Frage, in welchem Mafe fiir den Eigenverbrauch produzier-
ter Strom, der frither grundsatzlich von der EEG-Umlage be-
freit war, fortan ebenfalls zur Finanzierung der erneuerbaren
Energien beitragen soll. Das Gesetz sieht dies nur fiir
Neuanlagen vor, wahrend Unternehmen, die bereits jetzt
Eigenstrom nutzen, und kleine Selbstverbraucher weiterhin
keine Belastung tragen missen. Auf Drangen der EU-Kom-
mission wird diese Regelung bis zum Jahr 2017 Gberpriift.
Hier besteht die Gefahr, dass neue Belastungen auf RWE
zukommen, die den Eigenverbrauch von Strom in unseren
rheinischen Braunkohletagebauen betreffen.

Bundesregierung legt Griinbuch zur kiinftigen Ausgestal-
tung des Strommarktes vor. Ende Oktober hat die Bundes-
regierung ein Diskussionspapier (,,Griinbuch®”) zur kiinftigen
Gestaltung des deutschen Strommarktes veroffentlicht.
Dabei geht es in erster Linie um die Frage, wie die Zuver-
lassigkeit der Stromversorgung langfristig gesichert werden
kann. Wie auf Seite 26 ff. dargelegt, haben sich die Kraft-
werksmargen in Deutschland zuletzt stark verschlechtert.
Bei unveranderten Rahmenbedingungen wiirden immer
mehr Kraftwerke aus wirtschaftlichen Griinden den Betrieb
einstellen. Die Kapazitdten werden aber groflenteils weiter
benotigt, um die schwankende Verfligbarkeit von Solar- und
Windstrom auszugleichen. Das Problem wird dadurch ver-
scharft, dass der Kernenergieausstieg und das fortgeschrit-
tene Alter von Anlagen zu weiteren Kraftwerksstilllegungen
fihren werden. Das Griinbuch stellt Moglichkeiten vor, wie
gewahrleistet werden kann, dass auch kiinftig jederzeit
genug Erzeugungskapazitat zur Verfligung steht. Zunachst
will die Bundesregierung fiir einen Ubergangszeitraum ein
Sicherheitsnetz in Form einer Kapazitatsreserve einziehen.
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Diese soll von den Ubertragungsnetzbetreibern wettbewerb-
lich beschafft und ausschlieflich von ihnen eingesetzt wer-
den. Nach den Planen der Regierung diirfen die Anlagen aus
der Kapazitatsreserve nur dann produzieren, wenn es am
Strommarkt nicht zum Ausgleich von Angebot und Nach-
frage kommt. Im Griinbuch vorgesehen sind auch Mafinah-
men, die die Funktionsfahigkeit des Strommarktes verbes-
sern sollen. Offen ist, ob auferdem ein Kapazitatsmarkt
eingefiihrt wird oder ob es lediglich eine Weiterentwicklung
des bestehenden Strommarktmodells gibt, bei dem die Erl6-
se der am Markt agierenden Kraftwerke ausschliefilich aus
dem Stromverkauf stammen. Dem zweiten Ansatz liegt die
Erwartung zugrunde, dass in Phasen der Stromknappheit
enorme Preisspitzen auftreten werden, die einen profitablen
Betrieb der erforderlichen Kraftwerke ermdéglichen. Viele
Experten halten das fiir zu unsicher. Trotzdem signalisiert
die Bundesregierung im Griinbuch, dass sie dazu tendiert,
auf solche Preisspitzen zu vertrauen. Das Griinbuch ist
Grundlage fiir eine 6ffentliche Konsultation. Nach deren
Abschluss will die Bundesregierung 2015 ein , WeifRbuch”
mit einem konkreten Vorschlag fiir das kiinftige Strom-
marktmodell vorlegen.

Bundesregierung beschlieft ,,Aktionsprogramm Klima-
schutz 2020”. Im Dezember hat die Bundesregierung das
+Aktionsprogramm Klimaschutz 2020" verabschiedet, mit
dem sie sicherstellen will, dass Deutschland sein Emissions-
minderungsziel fiir 2020 erreicht: Gegeniiber 1990 soll der
Ausstof} von Treibhausgasen um mindestens 40% sinken.
Nach Schatzungen wiirde Deutschland unter den aktuellen
Rahmenbedingungen maximal 35% schaffen. Um diese
Liicke zu schliefen, will die Bundesregierung mit dem Akti-
onsprogramm 62 bis 78 Mio. Tonnen CO, im Jahr zusatzlich
einsparen. Ein Kernpunkt des Pakets ist eine milliarden-
schwere steuerliche Férderung der Dammung von Hausern
und des Kaufs moderner Heizungen. Auflerdem ist vorgese-
hen, dass der jahrliche CO,-Ausstof} bei der Stromerzeugung
bis 2020 um zusatzlich 22 Mio. Tonnen gegeniiber der
ohnehin erwarteten Emissionsminderung verringert werden
muss. Das Aktionsprogramm soll 2015 gesetzlich verankert
werden.

Griines Licht fiir Braunkohleférderung im dritten Umsied-
lungsabschnitt von Garzweiler Il. Ende April hat die nord-
rhein-westfélische Landesregierung offiziell festgestellt, dass
sie die Nutzung von Braunkohle bis 2030 energiewirtschaft-
lich und energiepolitisch fir notwendig halt. Damit ist der
Weg frei fiir eine Fortfiihrung des Planverfahrens zum dritten

Umsiedlungsabschnitt des Tagebaus Garzweiler Il. Die Lan-
desregierung hat sich dariiber hinaus zu den langerfristigen
Perspektiven von Garzweiler Il gedufSert. Auf einer Presse-
konferenz Ende Marz 2014 bekundete sie den politischen
Willen, dass die im vierten Umsiedlungsabschnitt gelegenen
Siedlungen (vor allem Holzweiler mit 1.400 Einwohnern) -
entgegen bisherigen Planungen - an Ort und Stelle verblei-
ben sollen. Zugleich kiindigte die Landesregierung an, dass
sie bis Mitte 2015 eine neue Leitentscheidung zur Braun-
kohlepolitik erarbeiten wird. Hierzu will sie Gesprache mit
RWE, Vertretern der Region und anderen Beteiligten fuhren.

Grofbritannien reformiert Forderung klimaschonender
Stromerzeugung. GrofAbritannien ist bei der Umsetzung

der Ende 2013 vom Parlament verabschiedeten Strommarkt-
reform zligig vorangekommen, nachdem Ende Juli auch

die EU-Kommission griines Licht gegeben hatte. Zu den
Eckpunkten der Reform zahlt die Einfiihrung eines neuen
Fordersystems fiir klimaschonend erzeugten Strom aus
regenerativen Quellen, aus Kernkraft und aus fossilen Brenn-
stoffen in Kombination mit der Abtrennung und Speicherung
von CO,. Derzeit erhalten Okostromproduzenten sogenannte
Renewables Obligation Certificates (ROCs). In Zukunft wird
es einen als , Contract for Difference” (CfD) bezeichneten
Mechanismus geben. Der Grundgedanke dabei ist, dass den
Stromerzeugern eine Vergltung fiir ihre Einspeisung ins Netz
vertraglich garantiert wird. Liegt der Preis, den sie am Grof3-
handelsmarkt erzielen, unter dieser Vergiitung, wird ihnen
die Differenz erstattet. Liegt er darliber, miissen sie Zahlun-
gen leisten. Finanziert wird die Férderung von den Stromver-
triebsgesellschaften, und zwar entsprechend den Mengen,
die sie am Markt einkaufen. Im September und Oktober ver-
gangenen Jahres hat die zustandige Regierungsbehorde,
das Department of Energy & Climate Change (DECC), die
Fordertopfe und die maximalen Verglitungssatze fiir die
jeweiligen Erzeugungstechnologien festgelegt. Die CfD-
Vertrdge haben eine Laufzeit von 15 Jahren und treten ab
2017 in Kraft. Bei der Auswahl der geférderten Projekte wird
folgendermaflen vorgegangen: Ist der flr eine bestimmte
Technologie vorgesehene Fordertopf gro genug, erhalten
alle Bewerber einen CfD-Vertrag zum maximalen Verglitungs-
satz. Reicht der jeweilige Topf nicht aus, wird per Auktion
entschieden, wer zum Zuge kommt. Der Vergiitungssatz fallt
dann niedriger aus. Die Ergebnisse der ersten Versteigerung
waren bei Fertigstellung dieses Berichts noch nicht verof-
fentlicht. Die nachste Runde zur Vergabe von CfD-Kontrakten
ist flir das kommende Jahr vorgesehen.
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Britischer Kapazitatsmarkt geht an den Start. Zu den Kern-
elementen der britischen Strommarktreform gehort die Ein-
fihrung eines technologieoffenen Kapazitatsmarktes. Auch
dieses Vorhaben konnte bereits weitgehend umgesetzt wer-
den. Das britische Modell sieht jahrliche Kapazitatsauktionen
vor, bei denen eine vorab festgelegte Menge gesicherter
Leistung ersteigert wird. Dabei erhalten alle Anbieter, die
zum Zuge kommen, den gleichen Preis, ndmlich denjenigen,
bei dem Angebot und Nachfrage (ibereinstimmen. Die Teil-
nahme an der Auktion ist freiwillig und technologieoffen.
Nicht zugelassen sind Anlagen, die kiinftig bereits auf ande-
rem Wege gefdrdert werden (z. B. mit CfD-Vertrdgen). Die
erste Kapazitatsauktion hat Ende 2014 stattgefunden. Sie
betraf die Bereitstellung von Erzeugungsleistung zwischen
dem 1. Oktober 2018 und dem 30. September 2019. Bei
Neuanlagen wird die Kapazitatspramie allerdings nicht nur
fur den genannten Zeitraum, sondern fiir 15 Jahre gewdhrt.
Wer seine Altanlage umfassend modernisiert, erhalt die Zah-
lung fir drei Jahre. Fir die erste Auktion hatten sich Kraft-
werke mit einer als ,,gesichert” eingestuften Leistung von
insgesamt 65,0 GW qualifiziert. Davon kamen 49,3 GW zum
Zuge, darunter RWE-Kraftwerke mit 8,0 GW (siehe Seite 37).
Die Auktionen sollen jedes Jahr aufs Neue stattfinden und
sich auf den jeweils ndchsten Zwolfmonatszeitraum bezie-
hen. Zur Abdeckung eines mdglichen Zusatzbedarfs ist eine
zweite Auktion mit einem Jahr Vorlauf vorgesehen.

Wahlkampf in Grofbritannien sorgt fiir Verunsicherung
im Energiesektor. Trotz der dargestellten Reformmaf-
nahmen herrschte zuletzt grofle Ungewissheit {iber den
kiinftigen energiepolitischen Kurs Grof3britanniens. Vor dem
Hintergrund der Parlamentswahlen im Mai 2015 haben sich
die Parteien hitzige Debatten zu diesem Thema geliefert.
Wahrend die konservativ-liberale Regierung am neuen regu-
latorischen Rahmen in der Stromerzeugung festhalten will,
hat die oppositionelle Labour Party angekiindigt, dass sie
weitere grundlegende Reformen anstrebt, die u.a. auf eine
noch starkere Emissionsminderung in der Kohleverstromung
abzielen. Besonders im Fokus stehen die steigenden Energie-
kosten und der 6ffentliche Unmut dariiber. Mit seiner
Ankiindigung vom September 2013, die Strom- und Gas-
tarife fiir Haushalte im Falle eines Wahlsieges fiir 20 Monate
einzufrieren, hat der Labour-Vorsitzende Ed Miliband die
Regierung unter Druck gesetzt. Diese hat mit einem Maf-
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nahmenkatalog zur Senkung der Energiekosten reagiert, der
sich mit einer Ersparnis von insgesamt 50 £ (ca. 60 €) in der
durchschnittlichen Strom- und Gasrechnung von Privathaus-
halten niederschlagen sollte. Dazu hat die Regierung u.a.
das laufende staatliche Programm ,.Energy Companies
Obligation” (ECO) entscharft: ECO verpflichtet die grofien
Stromanbieter zur Finanzierung von Mafinahmen, die darauf
abzielen, dass Haushalte Energie effizienter nutzen. Da der
Aufwand dafiir in die Strompreise eingeflossen ist, hat ECO
in der Vergangenheit wesentlich zu deren Anstieg beigetra-
gen. Weitere Entlastungen fiir Privatkunden wurden dadurch
erreicht, dass der Regulierer Verzogerungen bei der Anpas-
sung von Netzentgelten erwirken konnte. Auflerdem leistete
die Regierung eine Einmalzahlung an die Versorger, die
diese an ihre Kunden weitergeben mussten. RWE npower hat
zum 28. Februar 2014 eine Tarifsenkung vorgenommen, die
all diese Faktoren beriicksichtigte. Aufgrund der genannten
Mafinahmen hat sich die durchschnittliche Energierechnung
von Kunden, die sowohl Strom als auch Gas von uns bezie-
hen, um die angestrebten 50 £ verringert.

In der Debatte Gber die Energiekosten sind wiederholt
Zweifel an der Funktionsfahigkeit des Wettbewerbs im Ener-
giesektor geduflert worden. Obwohl Anbieterwechsel im
britischen Vertriebsgeschaft ohnehin bereits tUblicher sind
als in den meisten anderen europaischen Markten, will die
Regierung die Wechselbereitschaft der Kunden weiter
férdern. Dabei setzt sie u.a. auf eine gréfere Ubersichtlich-
keit bei Preisvergleichen. Energieversorger diirfen seit dem
1. Januar 2014 nur noch maximal vier Haushaltstarife anbie-
ten und missen seit dem 1. April 2014 auf ihren Rechnun-
gen Uber ihren jeweils gilinstigsten Tarif informieren. Dariiber
hinaus hat die britische Regulierungsbehérde Ofgem (Office
of Gas and Electricity Markets) Mitte 2014 das Kartellamt
CMA (Competition and Markets Authority) mit einer Unter-
suchung der Wettbewerbssituation im Energiesektor beauf-
tragt. Die CMA nimmt dabei nicht nur das Vertriebsgeschaft
mit Privat- und Gewerbekunden unter die Lupe; Gegenstand
der Nachforschungen ist auch, ob die Preisbildung am
Stromgrofhandelsmarkt funktioniert, ob Stromerzeuger
Marktmacht ausiiben kénnen und ob Versorger durch verti-
kale Integration Wettbewerbsvorteile erlangen. Endgiiltige
Ergebnisse der Untersuchungen werden zum Jahresende
erwartet.
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Drastische Forderkiirzung bei erneuerbaren Energien

in Spanien - RWE Innogy ruft Schiedsgericht an. Die
spanische Regierung hat die Fordermittel flir Produzenten
von Okostrom drastisch gekiirzt. Ein entsprechendes Gesetz
ist Ende Dezember 2013 in Kraft getreten und Mitte 2014
durch eine Verordnung (Konigliches Dekret 413/2014) und
einen Ministererlass konkretisiert worden. Die bislang
gewahrten festen Einspeisetarife wurden riickwirkend zum
Juli 2013 durch ein neues Vergiitungssystem ersetzt. Es ist
so austariert, dass die Erzeugungsanlagen auf eine Vor-
steuerrendite kommen, die dem Zehnjahresdurchschnitt
spanischer Staatsanleihen zuziiglich 300 Basispunkten
entspricht. Gegenwartig sind das 7,4%. Nach friherer
Rechtslage erhielten Okostromproduzenten einen festen
Tarif, der sich im Falle von &lteren Anlagen auf bis zu 460 €

je Megawattstunde belief und fiir 25 Jahre bzw. die Lebens-
dauer der Anlage festgeschrieben war. Die nachtragliche
Forderkilrzung fiihrt bei RWE Innogy zu erheblichen
Ertragseinbuffen. Wir sehen darin einen Verstofd gegen

den internationalen, von Spanien mitunterzeichneten
Energiecharta-Vertrag, der u.a. dazu dient, Rechts-
sicherheit bei Auslandsinvestitionen zu gewahrleisten.
Daher hat RWE Innogy im Dezember 2014 eine Klage beim
Internationalen Zentrum zur Beilegung von Investitions-
streitigkeiten (International Centre for Settlement of
Investment Disputes - ICSID) eingereicht. Das ICSID ist eine
internationale Schiedsinstitution mit Sitz in Washington D.C.,
die der Weltbankgruppe angehort. Schiedsspriiche des
ICSID sind rechtsverbindlich und miissen vom betroffenen
Staat befolgt werden.
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Im Geschéftsjahr 2014 sind wir bei wichtigen Vorhaben grofie Schritte vorangekommen. Im Vordergrund stand die
Verdauferung von RWE Dea: Den Verkaufsprozess konnten wir bereits nahezu abschliefen. Dariiber hinaus tatigten
wir Desinvestitionen, die mit 1 Mrd. € zur Starkung unserer Finanzkraft beitrugen. Fiir unseren Gasbezugsvertrag
mit Gazprom haben wir eine Losung gefunden, die sicherstellt, dass uns der Kontrakt vorerst keine Verluste

mehr einbringt. Fortschritte machte auch unser 2006 gestartetes Kraftwerksneubauprogramm, das sich nun auf
der Zielgeraden befindet. Zu den wesentlichen Ereignissen des vergangenen Jahres zdhlt auch unser Beschluss,
die Ausschiittungspolitik auf eine breitere Basis zu stellen. Dies erméglicht uns, den Dividendenvorschlag an der
wirtschaftlichen Gesamtsituation von RWE auszurichten und damit Aspekte wie Nachhaltigkeit und Kontinuitat

starker zu beriicksichtigen.

Ereignisse im Berichtsjahr

RWE stellt Dividendenpolitik auf breitere Basis. Der
Vorstand der RWE AG hat Mitte Dezember eine Neuausrich-
tung der Dividendenpolitik beschlossen, die vom Aufsichts-
rat unterstiitzt wird. Die bisherige Bindung an eine Ziel-
ausschittungsquote von 40 bis 50% des nachhaltigen
Nettoergebnisses wird zum Geschaftsjahr 2015 aufgegeben.
Der Dividendenvorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat soll
dann einen starkeren Bezug zur wirtschaftlichen Gesamtlage
von RWE haben und sich insbesondere an der Ertragslage,
dem operativen Cash Flow und der Verschuldungssituation
orientieren. Falls sich Chancen fiir Wachstumsinvestitionen
bieten, sollen auch sie einflieffen. Vorstand und Aufsichtsrat
messen der Dividende weiterhin grofie Bedeutung bei. Nach-
haltigkeit, Kontinuitat und Augenmaf sind dabei wichtige
Kriterien. Dem soll u.a. dadurch Rechnung getragen werden,
dass beim Dividendenvorschlag die Ausschiittung des Vor-
jahres beriicksichtigt wird. Damit ist jedoch keine Festlegung
auf eine Mindestdividende verbunden.

Erfolgreiche Gaspreisrevision mit Gazprom. Ende Februar
haben wir bei der jlingsten Preisrevision zu unserem defizi-
taren Gasbezugsvertrag mit Gazprom eine Einigung erzielt.
Wir konnten erreichen, dass der Kontrakt bis zum ndchsten
Revisionstermin Anfang Juni 2016 keine negativen Auswir-
kungen auf unser Ergebnis hat. Die Details der Vereinbarung
unterliegen der Vertraulichkeit. Bereits Mitte 2015 werden
wir mit Gazprom erneut in Verhandlungen treten. Unser Ziel
ist eine langfristige Losung, die gewahrleistet, dass der
Vertrag auch nach Auslaufen der jetzt getroffenen Regelung
nicht mehr unser Ergebnis belastet.

RWE stellt Weichen fiir den Verkauf von RWE Dea. Ende
Marz 2014 haben wir mit der in Luxemburg ansassigen
Investmentgesellschaft LetterOne vereinbart, dass sie mit
wirtschaftlicher Riickwirkung zum 1. Januar 2014 unsere
Tochtergesellschaft RWE Dea libernimmt. Die Transaktion
war bei Fertigstellung des Lageberichts noch nicht
vollzogen. Uber ihre Details informieren wir auf Seite 39.
RWE Dea ist auf die Exploration und Férderung von Ol und
Gas spezialisiert. Wir haben uns zum Verkauf dieser Aktivi-
taten entschlossen, weil der Zugang zu eigenen Gasquellen
durch das Entstehen liquider Gashandelsmarkte seine strate-
gische Bedeutung fiir uns verloren hat. Auferdem kénnen
wir erhebliche Mittel fir Investitionen einsparen, die erfor-
derlich sind, um das Wachstumspotenzial von RWE Dea
auszuschopfen.

Desinvestitionen von 1 Mrd. € getatigt. Im vergangenen
Jahr haben wir eine Reihe von Aktivitaten verdufert. Meist
haben uns strategische Griinde dazu bewogen. Aus den
Transaktionen, die wir 2014 abschlieffen konnten, sind uns
1,0 Mrd. € zugeflossen. Verkauft wurden u. a. folgende
Aktivitaten und Vermdgenswerte (in Klammern: Monat des
Verkaufsabschlusses):

= Gaskraftwerk Duisburg-Huckingen (Februar): Erworben
wurde es von der Hiittenwerke Krupp Mannesmann GmbH
(HKM), die uns 99 Mio. € dafiir zahlte. Das Kraftwerk mit
rund 600 Megawatt (MW) Nettoleistung ist seit Mitte der
1970er-Jahre in Betrieb und dient der Strom- und Dampf-
erzeugung fiir das Hiittenwerk der HKM am gleichen
Standort. RWE bleibt bis mindestens 2024 Betriebsfiihrer.
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= Unser niederldndisches Fernwarmegeschaft (Marz): Kaufer
sind der Pensionsfonds PGGM und der Energiedienstleister
Dalkia. Sie haben auferdem drei Gaskraftwerke mit Kraft-
Warme-Kopplung von uns Glbernommen. Die Anlagen in
Helmond, Eindhoven und Enschede waren zuvor von
RWE Generation betrieben worden.

= Unser 49,8 %-Anteil am Budapester Gasversorger FOGAZ
(April): Wir haben ihn fir 41 Mrd. Forint (133 Mio. €) an
den staatlichen ungarischen Energiekonzern MVM verdu-
Rert. FOGAZ betreibt ein Gasnetz mit einer Gesamtlidnge
von 5.800 Kilometern und beliefert tiber 800 Tsd. End-
kunden. Die restlichen 50,2% an dem Unternehmen
werden von der Stadt Budapest gehalten. Grund fir den
Verkauf ist der stark erhéhte regulatorische Druck im
ungarischen Gasgeschaft.

= Anteile von insgesamt 51% an dem in Halle (Saale) an-
sassigen IT-Dienstleister GISA (Mai): Erworben wurden
sie von der itelligence AG. GISA hat damit einen Mehr-
heitsgesellschafter bekommen, dessen Kernkompetenz
ebenfalls auf dem Gebiet der IT liegt. Verkaufer der
Anteile waren unsere Tochtergesellschaften enviaM (41 %)
und MITGAS (10%). Wir bleiben {iber enviaM mit 23,9%
an GISA beteiligt.

= Unser 19,06 %-Anteil an ENERVIE Slidwestfalen Energie
und Wasser (September): Neuer Eigentiimer ist die
Remondis Wasser und Energie GmbH, die uns 60 Mio. €
fur die Beteiligung zahlte. Ein Beweggrund fiir die Ver-
auferung war, dass wir nur begrenzten Einfluss auf die
Geschaftspolitik von ENERVIE hatten.

= Unser 80%-Anteil am Biomassekraftwerk Enna in Sizilien
(September): Wir haben ihn fiir 36 Mio. € an die Partner-
gesellschaft FRI-EL Green Power mit Sitz in Bozen abge-
geben, die bereits mit 20% an der Anlage beteiligt war
und nun Alleineigentiimerin ist. Das Kraftwerk in Enna
verfligt Gber eine Leistung von 18,7 MW und kann rund
30.000 Haushalte mit Strom versorgen. Wir zahlen die
Stromerzeugung aus Biomasse nicht mehr zu unseren
Kernaktivitaten. Daher haben wir uns aus dem Projekt
zuriickgezogen.

= Einen 85%-Anteil an den Offshore-Windkraftprojekten
Nordsee One, Nordsee 2 und Nordsee 3 (September):
Kaufer ist der kanadische Stromversorger Northland
Power. Die lbrigen 15% verbleiben bei RWE Innogy. Mit
Transaktionen wie dieser verteilen wir die hohen Kosten
von Wachstumsprojekten auf dem Gebiet der erneuerba-
ren Energien durch Partnerschaften auf mehrere Schultern.
So kénnen wir auch in Zeiten knapper Mittel Grof3projekte
realisieren. Die Entwicklung des Windparks Nordsee One,
der bereits 2017 mit einer Leistung von 332 MW in Betrieb
gehen konnte, ist weit fortgeschritten, wahrend sich die
Projekte Nordsee 2 und 3 mit insgesamt 670 MW noch in
frihen Planungsstadien befinden. Standort der Windparks
ist ein Gebiet 40 Kilometer nordlich der Insel Juist.

= Essener RWE-Turm und Randbebauung (Oktober): Die
Gebaude der Konzernzentrale wurden an den US-Immo-
bilienfonds American Realty Capital Global Trust verkauft
und langfristig zuriickgemietet. Der Biirokomplex am
Essener Opernplatz bleibt Sitz der Konzernzentrale. Mit
der Sale-and-lease-back-Transaktion haben wir die zuletzt
starke Nachfrage von Kapitalanlegern nach hochwertigen
Immobilien genutzt.

= Einen Anteil von 7,1% am Dortmunder Energieversorger
DEW21 (Dezember): Wir haben ihn fiir 70 Mio. € an die
Dortmunder Stadtwerke verdufert. Unsere Beteiligung
an DEW21 hat sich dadurch auf 39,9% verringert. Sie
war urspriinglich bis Ende 2014 befristet. Im Zuge des
Teilverkaufs haben wir erreicht, dass die Befristung aufge-
hoben wurde.

Verkauf von 10% am Offshore-Windpark Gwynt y Mor
eingeleitet. Ende Mdrz 2014 haben wir mit der Green Invest-
ment Bank vereinbart, dass sie 10% am neuen Offshore-
Windpark Gwynt y Mér vor der Kiiste von Nordwales tiber-
nimmt. Die Transaktion soll bis Mitte 2015 abgeschlossen
werden, wenn der Windpark mit 576 MW Gesamtkapazitat
fertiggestellt ist. Unsere Beteiligung an Gwynt y Mér verrin-
gert sich dann von 60 auf 50%. Die weiteren Anteile werden
von den Stadtwerken Miinchen (30%) und Siemens (10 %)
gehalten. Mit dem Verkaufserlds wollen wir andere Projekte
auf dem Gebiet der erneuerbaren Energien finanzieren.
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Ausbau der erneuerbaren Energien fortgesetzt. Trotz

der erwdhnten Desinvestitionen haben wir unsere Strom-
erzeugungskapazitat auf Basis erneuerbarer Energien weiter
ausgebaut. Im Jahr 2014 starteten Anlagen mit etwa

320 MW Gesamtleistung den kommerziellen Betrieb. Davon
entfiel ein Grofteil auf den walisischen Offshore-Windpark
Gwynt y Mor: Die uns zuzurechnende Kapazitat hat sich hier
um 169 MW erhoht. In Deutschland und GrofAbritannien
gingen Onshore-Windkraftanlagen mit Glber 100 MW ans
Netz. Neu in unserem Erzeugungsportfolio ist auch das mit
Biomasse befeuerte Heizkraftwerk im schottischen Markinch:
Es verfligt Uber eine elektrische Nennleistung von 46 MW
und hat im Marz 2014 die Produktion aufgenommen.

Erster Strom aus den neuen Steinkohlekraftwerken in
Hamm und Eemshaven. Fortschritte haben wir auch bei der
Umsetzung unseres Kraftwerksneubauprogramms gemacht,
das 2006 begonnen wurde und sich nun auf der Zielgeraden
befindet. Derzeit laufen noch Arbeiten an zwei Steinkohle-
doppelblocken, einem in Hamm mit 1.528 MW und einem
nahezu baugleichen im niederldandischen Eemshaven mit
1.554 MW. Der erste Block der Anlage in Hamm hat im Juli
2014 die kommerzielle Stromproduktion aufgenommen.
Beim zweiten Block ist noch offen, wann er ans Netz geht.
Hier sind erhebliche Verspatungen eingetreten, die u. a.
auf Mangel am Dampferzeuger zuriickzufiihren sind. Neben
dem Mehrheitseigentiimer RWE sind 23 Stadtwerke an

der Anlage beteiligt. Beim Kraftwerk Eemshaven, dessen
Alleineigentiimer wir sind, befinden sich beide Blécke noch
im Probebetrieb. Im Mai 2015 sollen sie die kommerzielle
Stromproduktion aufnehmen. Zusammen kénnen die Stein-
kohlekraftwerke in Hamm und Eemshaven nach ihrer Fertig-
stellung etwa 6 Mio. Haushalte mit Strom versorgen. Da sie
Uber sehr hohe Wirkungsgrade verfligen, lassen sich durch
sie Kohlendioxid-Emissionen von ca. 5 Mio. Tonnen pro Jahr
gegeniber alten Steinkohlekraftwerken einsparen.

RWE nimmt unrentable Erzeugungskapazitdaten aus dem
Markt. Angesichts der stark verschlechterten Marktbedin-
gungen in der konventionellen Stromerzeugung haben wir
2014 einige Gaskraftwerke saisonal oder unbefristet vom
Markt genommen. Zum 1. April stellte die Dampfturbine des
Erdgasblocks G im Gersteinwerk in Werne an der Lippe mit
355 MW Nettoleistung auf unbestimmte Zeit die Produktion
ein; zum 1. Juli folgte das Kraftwerk Claus C im niederlan-
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dischen Maasbracht mit 1.304 MW. Die beiden Anlagen
bleiben allerdings erhalten, um ggf. bei verbesserten Markt-
konditionen wieder eingesetzt werden zu kénnen. Am Stand-
ort Lingen haben wir darliber hinaus die Kraftwerke Emsland
B und C (je 360 MW) fiir die Zeit vom 1. April bis 30. Septem-
ber und Emsland D (876 MW) fiir die Zeit vom 1. Mai bis

31. August abgeschaltet. Im Frithjahr und Sommer ist die
Auslastung von Gaskraftwerken wegen der Stromeinspei-
sung aus Photovoltaikanlagen besonders gering. Auch fir
2015 und Folgejahre haben wir die Auferbetriebnahme von
Erzeugungskapazitdten beschlossen. Davon betroffen ist
das niederlandische Gaskraftwerk Moerdijk mit 428 MW
(einstweiliger Betriebsstopp zum 1. Mdrz 2015). Endgiiltig
vom Netz gehen werden 110 MW Erzeugungskapazitat in
dem mit Braunkohle befeuerten Kraftwerk Goldenberg in
Hirth bei KéIn (Mitte 2015) und ein Steinkohleblock mit
285 MW Nettoleistung in Hamm (Anfang 2016). Falls sich
die Marktbedingungen nicht grundlegend verbessern, soll
2017 auch ein zum Gersteinwerk in Werne an der Lippe
gehorender Steinkohleblock mit 608 MW stillgelegt werden.
Hintergrund ist, dass dann eine technische Revision ansteht
und sich die Ausgaben dafiir nicht mehr lohnen wirden.

RWE bei Kapazitatsauktion in Grofbritannien erfolgreich.
Bei der ersten Auktion fiir den neuen britischen Kapazitats-
markt konnten sich alle teilnehmenden RWE-Kraftwerke - mit
Ausnahme einer Kleinanlage - fiir eine Férderung qualifi-
zieren. Zusammen kommen sie auf eine gesicherte Leistung
von 8,0 Gigawatt (GW). Dabei handelt es sich u.a. um

die Gaskraftwerke Pembroke, Staythorpe, Little Barford,
Didcot B und Great Yarmouth sowie das Steinkohlekraftwerk
Aberthaw. Bei der Auktion, die vom 16. bis 18. Dezember
2014 stattfand, waren insgesamt 65,0 GW Erzeugungskapa-
zitat vertreten. Davon werden 49,3 GW in der ersten Forder-
periode vom 1. Oktober 2018 bis 30. September 2019 eine
Kapazitatspramie von 19,40 £ je Kilowatt erhalten. Fiir

3,1 GW verlangert sich die Férderung auf drei Jahre und fiir
2,4 GW auf 15 Jahre, weil es sich dabei um modernisierte
bzw. neue Anlagen handelt. Bei den RWE-Kraftwerken be-
schrankt sich der Forderzeitraum auf ein Jahr. Da sich der bei
der Auktion ermittelte Pramienbetrag von 19,40 £ auf das
Preisniveau von 2012 bezieht und mit dem britischen Ver-
braucherpreisindex fortgeschrieben wird, diirfte die tatsach-
liche Férderung etwas hoher ausfallen.



38 RWE Geschéftsbericht 2014

Kernbrennstoffsteuer: Bundesfinanzhof lehnt Aussetzung
der Vollziehung ab. Ende November hat der Bundesfinanz-
hof (BFH) entschieden, dass die deutsche Kernbrennstoff-
steuer trotz der bestehenden Zweifel an ihrer Rechtmapig-
keit zunachst weiter gezahlt werden muss. Damit hob er
Beschliisse der Finanzgerichte Hamburg und Miinchen auf,
die im sogenannten vorldufigen Rechtsschutz auf Ausset-
zung der Steuervollziehung entschieden hatten. Aufgrund
des BFH-Entscheids haben wir einbehaltene Steuern fiir das
Kernkraftwerk Emsland (Lingen) Ende 2014 an den Fiskus
abgefiihrt. Fur die beiden Blécke Gundremmingen B und C
waren keine Riickzahlungen zu leisten. Der BFH begriindet
seinen Beschluss damit, dass eine Aufhebung der Steuervoll-
ziehung in ihren praktischen Auswirkungen dem zeitweiligen
Auferkraftsetzen des Kernbrennstoffsteuergesetzes gleich-
kdme. Dies konne nach der Rechtsprechung des Bundes-
verfassungsgerichts nur unter Beachtung strenger Voraus-
setzungen geschehen, die im Streitfall nicht vorlagen.
Ausdricklich offengelassen wird, ob die Steuer gegen

das Grundgesetz oder gegen Europarecht verstofit. Dies zu
klaren ist Sache des Bundesverfassungsgerichts bzw. des
Europaischen Gerichtshofs (EuGH). Der Generalanwalt am
EuGH hat in seinem Schlussantrag Anfang Februar 2015

die Kernbrennstoffsteuer fiir europarechtskonform erklart.
Ob der EuGH dieser Sicht folgt, wird sich im laufenden Jahr
zeigen. Wann das Bundesverfassungsgericht entscheidet,

ist noch offen.

Startschuss fiir landesweiten Stromvertrieb in Rumanien.
RWE hat in Ruméanien den landesweiten Vertrieb von Strom
gestartet. Gesteuert werden die Aktivitaten von der neuen
RWE Energie S.R.L. mit Sitz in Bukarest. Ende Juni haben
wir unsere Vertretung in der Landeshauptstadt mit einem
Festakt eroffnet. Wir sind bereits seit 2011 in Rumanien
aktiv, allerdings nur im kleinen Maf3stab im Grenzgebiet zu
unserem etablierten Markt Ungarn. Unser Fokus liegt aktuell
auf Industrie- und Geschaftskunden. In den kommenden
zehn Jahren wollen wir mit fortschreitender Marktliberali-
sierung zu einem der fiihrenden Stromanbieter des Landes
aufsteigen.

Schadensersatzklage zum Kernenergiemoratorium ein-
gereicht. Ende August haben wir beim zustandigen Land-
gericht in Essen Schadensersatzklage gegen das Land
Hessen und die Bundesrepublik Deutschland eingereicht,
um unseren Schaden durch das sogenannte Kernenergie-
moratorium geltend zu machen. Nach dem Reaktorungliick
von Fukushima im Marz 2011 hatte die Bundesregierung
einen dreimonatigen Betriebsstopp fiir insgesamt sieben
deutsche Kernkraftwerke beschlossen. Daraufhin hatten die
Bundeslander, in denen diese Anlagen stehen, ihre Abschal-
tung angeordnet. Von dem Moratorium waren unsere Bldcke
Biblis A und B in Stidhessen betroffen. Inzwischen haben die
zustandigen Verwaltungsgerichte rechtskréftig entschieden,
dass die Moratoriumsverfligungen gegen Biblis gesetzes-
widrig waren.

RWE lasst Mehraufwand fiir Zwischenlagerung radioak-
tiver Abfalle gerichtlich tiberpriifen. Im Oktober hat RWE
gegen eine neue gesetzliche Regelung Klage erhoben, die
die Zwischenlagerung aus dem Ausland riickgefiihrter
radioaktiver Abfalle betrifft. Das 2013 erlassene Standort-
auswahlgesetz, das die Suche nach einem Endlager fiir hoch-
radioaktive Abfélle regelt, sieht vor, dass die Wiederauf-
bereitungsabfalle aus La Hague (Frankreich) und Sellafield
(Grofbritannien) nicht mehr zentral in Gorleben, sondern
zundchst in der Nahe der Kraftwerksstandorte zwischen-
gelagert werden. Den Betreibern der Anlagen, die bereits
das Zwischenlager in Gorleben finanziert haben, entsteht
dadurch zusatzlicher Aufwand. Die Bundesregierung hat es
abgelehnt, diese Mehrkosten zu iibernehmen. Ein von ihr
angekiindigtes Gesamtkonzept zur Riickfiihrung von Abfallen
aus dem Ausland und zur Auswahl von Lagerstandorten
steht weiterhin aus.
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Ereignisse nach Ablauf des Berichtsjahres

RWE und LetterOne legen endgiiltige Konditionen fiir
den Verkauf von RWE Dea fest. Im Januar 2015 haben

wir uns mit der Investmentgesellschaft LetterOne darauf
verstandigt, den Verkauf von RWE Dea an LetterOne spates-
tens Anfang Méarz 2015 zu vollziehen. Gegenliber der im
Méarz 2014 getroffenen Verkaufsvereinbarung sind Anpas-
sungen vorgenommen worden, mit denen die Vertragspart-
ner zwischenzeitlich eingetretenen politischen Unsicherhei-
ten und operativen Entwicklungen Rechnung tragen. Bei
den im Januar 2015 glltigen Wechselkursen ergab sich ein
Unternehmenswert von rund 5 Mrd. €. Der Verkaufsvertrag
sieht vor, dass LetterOne das britische Dea-Geschéft fiir
mehrere Jahre rechtlich unabhangig und getrennt von den
Ubrigen Aktivitdten halten wird. Sollte der unwahrscheinliche
Fall eintreten, dass die EU oder die USA Sanktionen gegen
LetterOne oder deren russische Haupteigentiimer verhan-
gen, ist RWE in den ersten zwdlf Monaten nach Vollzug der
Transaktion dazu verpflichtet, das britische Geschéft von
RWE Dea auf der Grundlage einer festgelegten Preisformel
fuir einen Weiterverkauf an einen unabhdngigen Dritten
zurlickzuerwerben. Bei Fertigstellung dieses Lageberichts
stand die Transaktion nur noch unter dem Vorbehalt, dass
bis zu ihrem Vollzug keine gravierende negative Veran-
derung (Material Adverse Change) bei RWE Dea eintritt.
Solche Klauseln sind bei Unternehmensverkdufen dieser
Gréfenordnung tblich.

RWE Innogy trennt sich von Installationsschiff fiir Wind-
kraftanlagen. Anfang Januar haben wir eines unserer bei-
den Spezialschiffe fiir die Installation von Offshore-
Windkraftanlagen an das niederlandische Unternehmen MPI
Offshore verkauft. Der Preis fiir die ,Victoria Mathias” belief
sich auf 69 Mio. €. Hintergrund der Verduferung ist, dass
sich unser Projektvolumen auf dem Gebiet der Offshore-
Windkraft stark verringert hat. Die Victoria Mathias war bis
vor Kurzem beim Bau unseres Offshore-Windparks Nordsee
Ost im Einsatz. Unser zweites Installationsschiff , Friedrich
Ernestine” werden wir vorerst behalten. Wir vermieten es
ab Mitte Marz 2015 fiir fiinf Jahre an das chinesische Unter-
nehmen ZPMC Profundo Wind Energy.
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Neuer Eigentiimer fiir Netzinfrastruktur des Offshore-
Windparks Gwynt y Mor. Mitte Februar hat ein Konsor-
tium aus Balfour Beatty Investments und Equitix die Netz-
infrastruktur unseres walisischen Offshore-Windparks
Gwynt y Mor erworben. Der Preis betrug 352 Mio. £

(475 Mio. €). Die Transaktion war aus regulatorischen Griin-
den erforderlich: In Grofbritannien ist eine eigentumsrecht-
liche Trennung von Stromerzeugungsaktivitaten und Netz-
geschaft vorgeschrieben. Das Erwerberkonsortium ist von
der britischen Regulierungsbehdrde Ofgem ausgewahlt
worden. Ihm obliegt es, den vom Windpark erzeugten Strom
an Land zu Ubertragen und ins 6ffentliche Stromnetz einzu-
speisen. Durch den Verkauf reduziert sich die Investitions-
summe fir den 576-MW-Windpark auf rund 2,4 Mrd. €.
Entsprechend unserem derzeitigen Anteil an Gwynt y Mor
entfallen davon 60% auf uns.

RWE und Statkraft vereinbaren Partnerschaft fiir den
Offshore-Windpark Triton Knoll. RWE Innogy und der
norwegische Energieversorger Statkraft haben Mitte Februar
einen Vertrag iber die gemeinsame Entwicklung des
Offshore-Windparks Triton Knoll vor der Ostkiiste Englands
unterzeichnet. Die Vereinbarung sieht vor, dass Statkraft
50% der Anteile an dem Projekt Gbernimmt. Triton Knoll
kdonnte nach seiner Fertigstellung lber eine Erzeugungs-
leistung von bis zu 900 MW verfiigen und den Energiebedarf
von rund 800 Tsd. britischen Haushalten decken. Das
Investitionsvolumen wird auf 3 bis 4 Mrd. £ veranschlagt.
Die finale Bauentscheidung soll 2017 getroffen werden.

RWE reduziert Anteil an tschechischem Gasverteilnetz-
geschaft. Mit einer Gruppe von Fonds, die von Macquarie
verwaltet werden, haben wir im Februar vereinbart, dass sie
ihren Anteil an unserer Tochtergesellschaft RWE Grid Holding
(RGH) um 15% auf 49,96 % aufstocken. In der RGH sind
unsere tschechischen Gasverteilnetzaktivitaten gebiindelt.
Die Transaktion soll im Marz abgeschlossen werden. Wir
starken damit nicht nur unsere Finanzkraft, sondern auch die
Partnerschaft mit Macquarie in Tschechien.
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1.5 ANMERKUNGEN ZUR BERICHTSWEISE

RWE-Konzern

Konventionelle Vertrieb/ Vertrieb Vertrieb Zentralost-/ Erneuerbare Trading/
Stromerzeugung Verteilnetze Niederlande/ Grofbritannien Siidosteuropa Energien Gas Midstream
Deutschland Belgien
RWE Generation RWE Deutschland Essent RWE npower RWE East RWE Innogy RWE Supply
& Trading

RWE Dea (nicht fortgefiihrte Aktivitat)

Interne Dienstleister
RWE Consulting
RWE Group Business Services
RWE IT
RWE Service

Stand: 31. Dezember 2014

Konzernstruktur mit sieben Unternehmensbereichen. Wie
auf den Seiten 35 und 39 dargestellt, haben wir mit der In-
vestmentgesellschaft LetterOne vertraglich vereinbart, dass
sie riickwirkend zum 1. Januar 2014 unsere Tochtergesell-
schaft RWE Dea (ibernimmt (Segment Upstream Gas & Ol).

In der Berichterstattung tber das abgelaufene Geschaftsjahr

untergliedern wir den RWE-Konzern daher nicht mehr in acht,

sondern in sieben Segmente (Unternehmensbereiche). Diese
sind nach nationalen und funktionalen Kriterien voneinander
abgegrenzt und stellen sich wie folgt dar:

= Konventionelle Stromerzeugung: In diesem Unterneh-
mensbereich ist unser deutsches, britisches, nieder-
landisches und tiirkisches Stromerzeugungsgeschaft mit
konventionellen Kraftwerken zusammengefasst. Darin
enthalten sind auch der rheinische Braunkohletagebau
der RWE Power und die auf Projektmanagement und
Engineering spezialisierte RWE Technology. Gesteuert
werden all diese Aktivitdten von RWE Generation.

= Vertrieb/Verteilnetze Deutschland: Dieser Unternehmens-
bereich umfasst den Vertrieb von Strom, Gas, Warme und
Energiedienstleistungen in unserem Hauptmarkt Deutsch-
land sowie den Betrieb unseres deutschen Strom- und
Gasverteilnetzes. Geflihrt wird er von RWE Deutschland,
zu der u. a. die Gesellschaften Westnetz, RWE Vertrieb,
RWE Effizienz, RWE Gasspeicher und unsere deutschen
Regionalgesellschaften gehdren. Dem Unternehmens-
bereich zugeordnet sind auch unsere Minderheitsbeteili-
gungen an den Energieversorgern KELAG in Osterreich
und Enovos in Luxemburg.

= Vertrieb Niederlande/Belgien: Hier berichten wir Gber
unser niederlandisches und belgisches Endkunden-
geschaft mit Strom und Gas. Geflihrt wird es von Essent,
einem der grofiten Energieversorger im Benelux-Raum.

= Vertrieb Grofbritannien: In diesem Bereich ist unser briti-
sches Vertriebsgeschaft mit Strom und Gas angesiedelt,
das von RWE npower verantwortet wird. Das Unternehmen
gehort zu den sechs fiihrenden Energieversorgern in Grof3-
britannien.

= Zentralost-/Studosteuropa: Der Unternehmensbereich um-
fasst Aktivitaten in Tschechien, Ungarn, Polen, der Slowa-
kei, Kroatien, Ruméanien und der Turkei, die von RWE East
mit Sitz in Prag gesteuert werden. Unser tschechisches
Geschéft beinhaltet die Speicherung, die Verteilung und
den Vertrieb von Gas. Hier sind wir nationaler Marktfiihrer.
Seit 2010 verkaufen wir in Tschechien auch Strom. In
Ungarn decken wir die gesamte Wertschépfungskette im
Stromgeschaft ab - von der Produktion tiber den Verteil-
netzbetrieb bis hin zum Vertrieb. Schwerpunkt unserer
polnischen Aktivitaten ist die Verteilung und der Verkauf
von Strom in der Region Warschau. In der Slowakei sind
wir Uiber eine Minderheitsbeteiligung im Stromnetz- und
im Strom-Endkundengeschaft vertreten und tiber eine
Tochtergesellschaft im Gasvertrieb. In Kroatien haben
wir etablierte Positionen als Abwasserentsorger in der
Landeshauptstadt Zagreb und als Miteigentiimer des
Steinkohlekraftwerks Plomin. Auferdem sind wir dort in
den Energievertrieb eingestiegen. Letzteres gilt auch fir
Rumaénien und die Turkei.
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= Erneuerbare Energien: Hier weisen wir die Zahlen von
RWE Innogy aus. Die Gesellschaft produziert Strom aus
Wind- und Wasserkraft sowie in geringem Umfang aus
Biomasse. Ihre wichtigsten Erzeugungsstandorte liegen in
Deutschland, Grofbritannien, den Niederlanden, Spanien
und Polen.

= Trading/Gas Midstream: Dieser Bereich deckt das Tatig-
keitsfeld von RWE Supply & Trading ab. Die Gesellschaft
verantwortet den Energie- und Rohstoffhandel, die
Vermarktung und Absicherung der Stromposition des
RWE-Konzerns sowie dessen gesamtes Gas-Midstream-
Geschéft. Auferdem beliefert sie einige grofie deutsche
und niederlandische Industrie- und Geschaftskunden mit
Strom und Gas.

Position ,,Sonstige, Konsolidierung”. Einzelne konzern-
Ubergreifende Aktivitdten stellen wir auferhalb der Unter-
nehmensbereiche unter ,Sonstige, Konsolidierung” dar.
Dies gilt flir die Konzernholding RWE AG sowie unsere inter-
nen Dienstleister RWE IT, RWE Group Business Services,
RWE Service und RWE Consulting. In der Position enthalten
ist auch unsere Minderheitsbeteiligung am deutschen
Stromiibertragungsnetzbetreiber Amprion.

Gednderter Ausweis von RWE Dea. Gemaf International
Financial Reporting Standards (IFRS) weisen wir RWE Dea
als ,nicht fortgefiihrte Aktivitat” aus. Im Einzelnen gehen
wir dabei folgendermaflen vor:

= In der Gewinn- und Verlustrechnung zeigen wir RWE Dea
nur noch verdichtet im ,,Ergebnis nicht fortgefiihrter Akti-
vitaten”. Die Vorjahreszahlen sind entsprechend ange-
passt worden. Fir die Darstellung im Lagebericht hat das
folgende Konsequenz: Die Konzernzahlen zu Absatz, Um-

satz, EBITDA, betrieblichem Ergebnis, neutralem Ergebnis,

Finanzergebnis und Ertragsteuern beziehen sich fiir 2014
und 2013 nur noch auf unsere fortgefiihrten Aktivitaten.
Lieferungen von RWE-Gesellschaften an RWE Dea zeigen
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wir nun im Aufenabsatz und Auflenumsatz. Auch bei den
Mitarbeiterzahlen beschranken wir uns - entsprechend
dem Vorgehen beim Personalaufwand - auf die fortgefiihr-
ten Aktivitaten. Im Nettoergebnis des RWE-Konzerns ist
RWE Dea dagegen weiterhin enthalten. Ins nachhaltige
Nettoergebnis beziehen wir ausschlieflich die anteiligen
Zinsen auf den Verkaufspreis ein, die uns LetterOne fiir die
Zeit ab 1. Januar 2014 vertraglich zugesagt hat. Das fiir
2013 ausgewiesene nachhaltige Nettoergebnis bleibt
unverandert und umfasst damit weiterhin das operative
Geschaft von RWE Dea.

= In der Konzernbilanz wird das Upstream-Geschaft fir
2014 unter den Posten ,Zur Verauferung bestimmte
Vermogenswerte” und , Zur Verduferung bestimmte
Schulden” zusammengefasst. Bei den Bilanzwerten
des Vorjahres halten wir gemap IFRS an der bisherigen
Darstellungsweise fest.

= In der Kapitalflussrechnung des Jahresabschlusses
(Seite 121) weisen wir die Cash Flows der nicht fort-
geflihrten Aktivitaten fir 2014 und 2013 gesondert aus.
Die Kapitalflussrechnung im Lagebericht (Seite 62)
bezieht sich dagegen fiir beide Jahre ausschliefilich auf
die fortgefiihrten Aktivitaten. Letzteres gilt auch fir die
Darstellung der Investitionen.

Auswirkungen des neuen Rechnungslegungsstandards
IFRS 11 ,,Gemeinsame Vereinbarungen” (2011). Weitere
Abweichungen von friiher veréffentlichten Zahlen ergeben
sich daraus, dass wir im Geschaftsjahr 2014 erstmals den
neuen Rechnungslegungsstandard IFRS 11 ,Gemeinsame
Vereinbarungen” (2011) anwenden. Danach sind bestimmte
Unternehmensbeteiligungen, die bislang mittels der Equity-
Methode bilanziert wurden, nunmehr als gemeinschaftliche
Tatigkeiten abzubilden (siehe Erlduterung im Anhang auf
Seite 136). Die neue Vorgehensweise gilt riickwirkend auch
flr die Vorjahreszahlen, die entsprechend angepasst worden
sind.
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1.6 GESCHAFTSENTWICKLUNG

Der RWE-Konzern hat seine Ertragsziele fiir 2014 erreicht. Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
(EBITDA) fiel mit 7,1 Mrd. € sogar deutlich besser aus als geplant. Wichtigster Erfolgsfaktor war unser Effizienz-
steigerungsprogramm, bei dessen Umsetzung wir unerwartet schnell vorangekommen sind. Trotzdem lag das
betriebliche Ergebnis mit 4,0 Mrd. € ,nur” im prognostizierten Bereich. Dafiir gaben auferplanmapige Abschrei-
bungen auf Kraftwerke den Ausschlag. Die Erosion der Kraftwerksmargen hat sich 2014 fortgesetzt. Sie trug dazu
bei, dass wir nicht an das operative Ergebnis des Vorjahres ankniipfen konnten.

Geschaftsentwicklung 2014: Was wir prognostiziert und was wir erreicht haben

Ist versus Prognose 2014' Ist 2013 Prognose fiir 20142 Ist 2014 Prognose
in Mio. € in Mio. € eingetreten?
Aufenumsatz 52.425 in der Grofenordnung von 51 Mrd. € 48.468 Ist < Prognose
EBITDA 7.904 6,4 bis 6,8 Mrd. € 7.131 Ist > Prognose
Betriebliches Ergebnis 5.369 3,9 bis 4,3 Mrd. € 4.017 ja
Konventionelle Stromerzeugung 1.384 deutlich unter Vorjahr 979 ja
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 1.626 moderat iiber Vorjahr 1.871 Ist > Prognose
Vertrieb Niederlande/Belgien 278 deutlich unter Vorjahr 146 ja
Vertrieb Grofbritannien 290 moderat unter Vorjahr 227 Ist < Prognose
Zentralost-/Siidosteuropa 1.032 deutlich unter Vorjahr 690 ja
Erneuerbare Energien 203 moderat iiber Vorjahr 186 Ist < Prognose
Trading/Gas Midstream 831 deutlich unter Vorjahr 274 ja
Nachhaltiges Nettoergebnis 2.314 1,2 bis 1,4 Mrd. € 1.282 ja
Investitionen in Sachanlagen und
immaterielle Vermdgenswerte 3.848 in der GroRenordnung von 3,5 Mrd. € 3.245 Ist < Prognose

1 Die Ubersicht gibt die Prognose wieder, die im Bericht iiber das erste Quartal 2014 auf Seite 25 ff. verdffentlicht wurde. Abweichend vom Ausblick, den wir im Geschftsbericht 2013
auf Seite 100 ff. gegeben hatten, wird RWE Dea 2014 und 2013 als ,.nicht fortgefiihrte Aktivitat” erfasst. Dariiber hinaus fiihrt die Erstanwendung von IFRS 11 zu Anpassungen von

Zahlen fiir 2013. Nahere Erlduterungen dazu finden sich auf Seite 41.

2 Klassifizierungen wie ,,moderat” oder , deutlich” beziehen sich auf prozentuale Abweichungen vom jeweiligen Vorjahreswert.

Stromerzeugung um 5% gesunken. Der RWE-Konzern hat
im abgelaufenen Geschaftsjahr 208,3 Mrd. Kilowattstunden
(kWh) Strom produziert. Davon entfielen 37 % auf den Ener-
gietrager Braunkohle, 23 % auf Steinkohle, 18% auf Gas und
15% auf Kernenergie; der Anteil der erneuerbaren Energien
lag bei 5%. Gegeniliber 2013 hat sich unsere Erzeugung um
5% verringert.

Den groften Rickgang verzeichneten wir beim Energietrdger
Braunkohle. Hintergrund ist, dass einige unserer Anlagen
wegen ungeplanter Revisionen voriibergehend aufSer Betrieb
waren.

Gesunken ist auch die Stromerzeugung aus Steinkohle. Hier
kam zum Tragen, dass wir das britische Kraftwerk Didcot A
mit einer Nettoleistung von 1.958 Megawatt (MW) Ende
Marz 2013 stilllegen mussten. Die Anlage unterlag einer
Laufzeitbegrenzung infolge von EU-Vorgaben zu den Schad-
stoffemissionen von Groftfeuerungsanlagen. In Deutschland
waren Margenverschlechterungen ausschlaggebend dafiir,
dass wir weniger Steinkohle verstromt haben. Auflerdem
liefen Vertrage zur Nutzung in Fremdeigentum stehender
Anlagen aus. Positiven Einfluss hatte, dass der erste Block
unseres neuen Steinkohlekraftwerks in Hamm den Betrieb
aufnahm. In den Niederlanden kam uns zugute, dass die
beiden Blocke des Kraftwerks Amer nach revisionsbedingten
Stillstanden im Vorjahr wieder stdrker im Einsatz waren

und unser neues Kraftwerk in Eemshaven erste Testldufe
absolvierte.
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Stromerzeugung der Braunkohle Steinkohle Gas Kernenergie Erneuerbare Pumpwasser, Ol Gesamt
Unternehmensbereiche’ Energien Sonstige
in Mrd. kWh 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Konventionelle
Stromerzeugung 71,8 75,8 44,6 48,3 37,4 36,1 31,7 31,3 1,2 4,8 2,7 2,9 189,4 199,2
Davon:
Deutschland? 71,8 75,8 26,3 29,4 3.1 6,4 30,5 30,5 0,7 0,9 2,7 2,9 13571 1459
Niederlande/Belgien - - 11,5 7.2 4,0 5,8 1,2 0.8 0,5 1,0 - - 17,2 14,8
Grofbritannien - - 6,8 1,7 26,7 22,3 - - - 2,9 - - 335 36,9
Tiirkei - - - - 3,6 1,6 - - - - - - 3,6 1,6
Zentralost-/Siidosteuropa 5.4 5,4 - 0,1 0,1 0,1 - - - - - - 5,5 5,6
Erneuerbare Energien? - - - - - 0,2 - - 8,1 8,0 - - 8,1 8,2
RWE-Konzern? 77,2 81,2 48,3 52,0 38,3 37,0 31,7 31,3 10,1 13,8 2,7 2,9 2083 218,22

1 Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

2 Inklusive Strombeziige aus Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, iiber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kénnen;
2014 waren dies 15,9 Mrd. kWh (Vorjahr: 21,8 Mrd. kWh) im Unternehmensbereich Konventionelle Stromerzeugung, davon 12,9 Mrd. kWh aus Steinkohlekraftwerken
(Vorjahr: 18,5 Mrd. kwh), und 0,7 Mrd. kWh (Vorjahr: 0,9 Mrd. kWh) im Unternehmensbereich Erneuerbare Energien.

3 Inklusive geringer Erzeugungsmengen anderer Unternehmensbereiche

Die aus erneuerbaren Energien produzierten Strommengen
lagen ebenfalls unter denen des Vorjahres. Hintergrund ist,
dass wir im Sommer 2013 das britische Kraftwerk Tilbury
stilllegen mussten. Die Anlage mit einer Kapazitat von

742 MW war urspriinglich mit Steinkohle befeuert und 2011
fur die Verbrennung von Biomasse umgerlstet worden. Trotz
der Umriistung unterlag auch sie einer emissionsrechtlichen
Laufzeitbegrenzung.

Leicht gestiegen ist dagegen die Erzeugung unserer Gas-
kraftwerke. In Grofbritannien machten sich verbesserte
Marktbedingungen bemerkbar. Auferdem erhohte sich die
Verfligbarkeit unserer Anlagen in Staythorpe und Pembroke,
die im Vorjahr wegen Nachriistmafinahmen zeitweise vom
Netz waren. In der Tlrkei trug das neue Gaskraftwerk in
Denizli, das Mitte 2013 den kommerziellen Betrieb aufge-
nommen hatte, erstmals ganzjdhrig zur Stromproduktion
bei. Unsere deutschen und niederldndischen Gaskraftwerke
kamen dagegen margenbedingt immer weniger zum Einsatz.
Um Verluste zu begrenzen, haben wir einige Anlagen vor-
Ubergehend oder auf unbestimmte Zeit vom Markt genom-
men (siehe Seite 37).

Strom produzieren wir nicht nur selbst, sondern beziehen
ihn auch von konzernexternen Anbietern. Diese Beziige
lagen 2014 bei 64,8 Mrd. kWh (Vorjahr: 69,1 Mrd. kWh).
Eigenerzeugung und Fremdstrombezug summierten sich zu
einem Stromaufkommen von 273,1 Mrd. kWh (Vorjahr:
287,3 Mrd. kWh).

Erzeugungskapazitat mit 49,1 Gigawatt knapp unter Vor-
jahr. Ende 2014 verfliigte RWE (iber eine Kraftwerksleistung
von 49,1 Gigawatt (GW). In der Kapazitatszahl beriicksichtigt
sind auch Anlagen im Konservierungszustand, die derzeit
aus wirtschaftlichen Griinden nicht betrieben werden.
Gegeniiber 2013 (49,3 GW) hat sich unsere Kraftwerksleis-
tung leicht verringert. Dazu beigetragen hat, dass wir im
Februar 2014 unser Gaskraftwerk Duisburg-Huckingen mit
rund 600 MW Nettoleistung verkauft haben. Auferdem sank
die Erzeugungsleistung, tUber die wir aufgrund langfristiger
Nutzungsvertrage verfligen kénnen. Dies betraf Steinkohle-
kraftwerke mit 2,17 GW Gesamtleistung. Hintergrund war,
dass die entsprechenden Kontrakte ausliefen. Allerdings
haben wir unser Erzeugungsportfolio auch um drei neue
Steinkohlebldcke erweitert, einen am Standort ,Westfalen”
in Hamm (764 MW) und zwei im niederlandischen Eems-
haven (je 777 MW). AufBerdem nahmen wir neue Windkraft-
anlagen und ein Biomassekraftwerk in Betrieb. Nahere Erlau-
terungen dazu finden Sie auf Seite 37.

Mit 32% (Vorjahr: 34%) hatte Gas Ende 2014 den grofiten
Anteil an der Stromerzeugungskapazitdt im RWE-Konzern,
gefolgt von Braunkohle mit stabilen 23 % und Steinkohle
mit 21% (Vorjahr: 20%). Kernenergie und erneuerbare
Energien kamen wie im Vorjahr auf 8 bzw. 7%. Regionaler
Schwerpunkt unserer Stromproduktion ist Deutschland: Hier
befinden sich 58 % unserer installierten Leistung. Grofbri-
tannien mit 23 % und die Niederlande mit 13% nehmen die
folgenden Platze ein.
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Kraftwerkskapazitat der Gas Braunkohle Steinkohle  Kernenergie  Erneuerbare  Pumpwasser, Gesamt Gesamt
Unternehmensbereiche' Energien  Ol, Sonstige 31.12.2013
Stand: 31.12.2014, in MW
Konventionelle
Stromerzeugung 15.217 10.291 9.661 4.054 238 4.050 43.511 43.990
Davon:
Deutschland? 4.411 10.291 5.318 3.908 55 2.537 26.520 28.257
Niederlande/Belgien 3.256 - 2.789 146 183 - 6.374 4.970
Grofbritannien 6.763 - 1.554 - - 1.513 9.830 9.976
Tiirkei 787 - - - - - 787 787
Zentralost-/Siidosteuropa 151 780 - - 3 - 934 934
Erneuerbare Energien - - - - 3.107 - 3.107 2.908
RWE-Konzern® 15.610 11.071 10.455 4.054 3.677 4.197 49.064 49.310

1 Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

2 Inklusive Kapazitaten von Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, iiber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kénnen;
zum 31. Dezember 2014 waren dies 4.351 MW (Vorjahr: 6.424 MW), davon 2.151 MW Stromerzeugungskapazitat auf Basis von Steinkohle (Vorjahr: 4.259 MW).

3 Inklusive Kapazitaten anderer Unternehmensbereiche

5% weniger CO,-Emissionen. Im Geschéftsjahr 2014 emit-
tierten unsere Kraftwerke 155,2 Mio. Tonnen Kohlendioxid
(CO,). Davon entfielen 140,4 Mio. Tonnen CO, auf unsere
eigenen Anlagen und die restlichen 14,8 Mio. Tonnen auf
vertraglich gesicherte Kapazitaten. Weil wir weniger Strom
aus Braun- und Steinkohle produziert haben, lagen unsere
Emissionen um 8,7 Mio. Tonnen bzw. 5% unter dem Vorjah-
resniveau. Der Emissionsfaktor unseres Kraftwerksparks -
das ist der CO,-Ausstop} je erzeugte Megawattstunde (MWh)

Strom - hat sich erwartungsgemaf nur leicht verandert.

Er ging von 0,751 auf 0,745 Tonnen zurlick. Ursache dafiir
ist, dass die Kohleverstromung nicht nur absolut gesunken
ist, sondern auch ihr Anteil an der Stromerzeugung von
RWE. Unsere hocheffizienten Gaskraftwerke aus dem Kraft-
werksneubauprogramm konnten wegen der fiir sie ungiins-
tigen Marktbedingungen bislang nicht im gewiinschten Maf}
zur Verbesserung unserer CO,-Bilanz beitragen.

Emissionsbilanz der Unternehmensbereiche' C0,-Ausstofy Kostenlos zugeteilte Unterausstattung
CO,-Zertifikate mit CO,-Zertifikaten
in Mio. Tonnen CO, 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Konventionelle Stromerzeugung 145,2 153,5 5,4 6,7 138,7 146,8
Davon:
Deutschland? 116,1 125,7 5.3 6,3 110,8 119,4
Niederlande/Belgien 12,3 8,9 - 0,3 12,3 8,6
Grofbritannien 15,7 18,9 0,1 0,1 15,6 18,8
Tiirkei® 1,1 - - - - -
Zentralost-/Siidosteuropa 6,5 6,5 0,1 0,2 6,4 6,3
RWE-Konzern* 155,2 163,9 5,8 7.4 148,3 156,5

1 Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

2 Inklusive Kraftwerke, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, tiber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen konnen.
Diese Anlagen emittierten im Berichtsjahr 14,8 Mio. Tonnen CO, (Vorjahr: 19,5 Mio. Tonnen).
3 Da die Tiirkei nicht am Europdischen Emissionshandelssystem teilnimmt, benétigen wir fiir unseren dortigen CO,-Ausstof keine Emissionsrechte.

4 Inklusive geringer Mengen anderer Unternehmensbereiche
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Kostenfreie Emissionsrechte decken 4% des CO,-Aus-
stofles ab. Seit Beginn der dritten Emissionshandelsperiode
zum 1. Januar 2013 teilen die Staaten Westeuropas den
Energieversorgern nur noch in Ausnahmefallen Emissions-
rechte kostenfrei zu. Von den 154,1 Mio. Tonnen CO,,

die wir 2014 in EU-Landern emittiert haben, konnten wir
nur 5,8 Mio. Tonnen durch solche staatlichen Zuteilungen
abdecken. Daraus ergibt sich eine Unterdeckung von

148,3 Mio. Tonnen. Die fehlenden Emissionsrechte haben
wir zugekauft, einen Grofteil davon Anfang 2015.

Unseren CO,-Aussto[} decken wir in geringem Umfang auch
mit Zertifikaten ab, die durch Emissionsminderungen im Rah-
men der Kyoto-Mechanismen Clean Development Mechanism
(CDM) und Joint Implementation (JI) geschaffen wurden.
RWE hat sich in der vergangenen Dekade an einer Vielzahl
von Projekten zum Erwerb solcher Zertifikate beteiligt. Deren
Marktpreis ist allerdings inzwischen so niedrig, dass sich
CDM/JI-MaRnahmen kaum noch lohnen. Hinzu kommt, dass
regulatorische Vorgaben nur noch geringen Spielraum fiir
Projekte lassen. Seit Aufnahme unserer CDM/JI-Aktivitaten
haben wir damit Emissionsrechte flir insgesamt 47,0 Mio.
Tonnen CO, erworben. Die Zertifikate sind bereits komplett
bei den zustdandigen nationalen Emissionshandelsstellen
eingereicht oder Uber die Borse verkauft worden.

Brennstoffeinkauf: Mehr Steinkohle - weniger Gas. Roh-
stoffe beziehen unsere Erzeugungsgesellschaften entweder
direkt am Markt oder Giber RWE Supply & Trading. Bei Kraft-
werkssteinkohle belief sich das Beschaffungsvolumen 2014
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auf 16,2 Mio. Tonnen Steinkohleeinheiten (SKE) gegeniber
15,1 Mio. Tonnen im Vorjahr. In den Zahlen mit erfasst sind
die Bezilige fiir Anlagen, bei denen wir nur ein Nutzungsrecht
haben. Dass sich die Bezugsmengen trotz riicklaufiger Stein-
kohleverstromung erhdhten, beruht u.a. darauf, dass wir
mit der Beschaffung fiir die neuen Kraftwerke in Hamm und
Eemshaven begonnen haben. Auferdem ist der Lagerbe-
stand am britischen Standort Aberthaw aufgestockt worden.
Steinkohle beziehen wir hauptsachlich aus Kolumbien,

den USA und Russland. In Deutschland und Grofibritannien
decken wir unseren Bedarf in begrenztem Umfang auch aus
heimischer Forderung. Die im niederldandischen Steinkohle-
kraftwerk Amer mitverfeuerte Biomasse stammt grofitenteils
aus Nordamerika.

Braunkohle erhalten wir aus eigenem Tagebau. In unserem
Hauptabbaugebiet im Rheinland haben wir im Berichtsjahr
93,6 Mio. Tonnen gefordert (Vorjahr: 98,3 Mio. Tonnen).
Davon wurden 80,4 Mio. Tonnen in unseren Kraftwerken
verstromt und 13,2 Mio. Tonnen zur Herstellung von Ver-
edelungsprodukten (z.B. Braunkohlebriketts) verwendet.

Unsere Gasbeziige fiir 2014 lagen bei 35 Mrd. m3 und damit
unter dem Vorjahreswert (37 Mrd. m3). Hier kommt zum Tra-
gen, dass sich der Gasabsatz unserer Vertriebsgesellschaften
wegen ungewdhnlich milder Witterung stark verringert hat
(siehe Seite 47). Unser Gas beschaffen wir zum grof{en Teil
an europaischen Groffhandelsmarkten. Auflerdem unterhal-
ten wir langfristige Take-or-pay-Vertrdge mit Produzenten in
Norwegen, Russland, den Niederlanden und Deutschland.
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Aufenabsatz Strom Privat- und Industrie- und Weiterverteiler Gesamt
Gewerbekunden Geschaftskunden

in Mrd. kWh 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Konventionelle Stromerzeugung 0,3 0,3 2,2 0,8 11,3 11,1 13,8 12,2
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 20,7 23,1 30,2 30,0 74,4 78,0 125,3 131,1
Vertrieb Niederlande/Belgien 11,1 11,3 9,0 10,2 - 1,6 20,1 23,1
Vertrieb Grofibritannien 14,0 17,1 29,7 30,6 2,0 0,2 45,7 47,9
Zentralost-/Siidosteuropa 8,8 8,3 9,2 9,2 7,0 6,0 25,0 23,5
Erneuerbare Energien - 0,1 - - 1,9 2,0 1,9 2,1
Trading/Gas Midstream - - 25,0 20,7 - - 26,5 30,9
RWE-Konzern? 54,9 60,3 105,3 101,5 96,6 98,9 258,3 270,9

1 Inklusive Mengeneffekte aus dem Verkauf selbst erzeugten Stroms am Grofhandelsmarkt. Wenn diese Verkaufsmengen gréRer sind als die zu Vertriebszwecken getatigten
Fremdbeziige, wird der positive Saldo im Absatz erfasst; 2014 betrug der Saldo +1,5 Mrd. kWh, gegeniiber +10,2 Mrd. kWh im Vorjahr.

2 Inklusive geringer Mengen, die unter ,Sonstige, Konsolidierung” erfasst sind

Stromabsatz 5% unter Vorjahr. RWE hat im Berichtsjahr
258,3 Mrd. kWh Strom an externe Kunden geliefert, 5%
weniger als 2013. Hier spiegelt sich der Rlickgang unserer
Erzeugungsmengen wider. Er hatte zur Folge, dass

RWE Supply & Trading weniger Strom aus RWE-Kraftwerken
am Gro[Shandelsmarkt verkaufte (siehe Fulnote 1 der Tabelle
oben). Im Segment der Privat- und Gewerbekunden machte
sich bemerkbar, dass der Winter 2013/2014 extrem mild,
der vorangegangene dagegen ungewdhnlich kalt war. Haus-
halte mit Elektroheizungen bendétigten daher weniger Strom
als 2013. Darlber hinaus mussten wir leichte Kundenverluste
hinnehmen. Zudem beobachten wir seit Langerem den
Trend, dass Energie sparsamer eingesetzt wird. Der Absatz-
riickgang im Privatkundengeschaft ist ferner darauf zurilick-
zufiihren, dass wir Ende 2013 unsere britische Vertriebs-
tochter Electricity Plus Supply verkauft haben (siehe

Geschéftsbericht 2013, Seite 51). Die Kunden des Unterneh-
mens erhalten ihren Strom seither nicht mehr direkt von uns,
sondern indirekt Gber einen Liefervertrag mit der Erwerber-
gesellschaft Telecom Plus. Dies fiihrte zu einer Absatzver-
schiebung ins Segment der Weiterverteiler. Hier weisen wir
allerdings trotz des beschriebenen Effekts einen Mengen-
riickgang aus. Hauptgrund dafr ist, dass sich einige unserer
deutschen Bestandskunden verstarkt bei anderen Strom-
lieferanten eingedeckt oder den Anbieter gewechselt haben.
Auferdem haben wir in den Niederlanden einen groflen
Abnehmer verloren. Gestiegen sind dagegen die Mengen,
die wir an Industrie- und Geschéaftskunden abgesetzt haben.
Zuzuordnen ist das vor allem dem Unternehmensbereich
Trading/Gas Midstream, der neue Kunden gewonnen und
die gestiegene Nachfrage einiger gro[Ser Bestandskunden
bedient hat.

Stromkunden nach Regionen Gesamt Davon: Privat- und Gewerbekunden

in Tsd. 2014 2013 2014 2013
Deutschland 6.693 6.696 6.636 6.644
Niederlande 2.176 2.171 2.172 2.167
Belgien 328 332 328 330
GroRbritannien 3.387 3.583 3.183 3.396
Ungarn 2.116 2.123 2.114 2.121
Polen 895 908 893 907
Tschechien 265 238 264 236
Kroatien 98 28 97 28
RWE-Konzern 15.958 16.079 15.687 15.829
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Zum 31. Dezember 2014 versorgten die vollkonsolidierten
Gesellschaften des RWE-Konzerns 15.958 Tsd. Kunden mit
Strom, davon 6.693 Tsd. in Deutschland. Gegeniiber 2013
hat sich die Zahl unserer Kunden um 121 Tsd. bzw. 1% ver-
ringert. Im Segment der Privathaushalte und kleinen Gewer-
bebetriebe ist sie um 142 Tsd. auf 15.687 Tsd. gesunken.
Der Riickgang ist hauptsachlich unserem Vertriebsgeschéft
in Grofbritannien zuzuordnen; dort ist die Wettbewerbs-
intensitat besonders hoch. Auferdem werden die groflen
britischen Stromversorger wie RWE npower im Rahmen des
staatlichen Programms ,ECO” zur Finanzierung von Maf3nah-
men zur Steigerung der Energieeffizienz von Haushalten her-
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angezogen und haben deshalb einen Kostennachteil gegen-
Uber kleineren Anbietern, die keinen Verpflichtungen aus
ECO unterliegen. In den Strommarkten Deutschland, Nieder-
lande, Belgien, Ungarn und Polen blieb unsere Kundenbasis
vergleichsweise stabil. In Tschechien, wo wir zu einem
fuhrenden Stromanbieter aufsteigen wollen, hat sie sich da-
gegen deutlich vergréfert. Besonders dynamisch entwickelt
sich unser Endkundengeschaft in Kroatien, das wir erst 2013
gestartet haben: Ende 2014 belieferten wir dort bereits

97 Tsd. Haushalte und Gewerbebetriebe, 69 Tsd. mehr als
ein Jahr zuvor.

Aufenabsatz Gas' Privat- und Industrie- und Weiterverteiler Gesamt
Gewerbekunden Geschéftskunden

in Mrd. kWh 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 22,0 29,2 18,8 22,3 49,4 38,4 90,2 89,9
Vertrieb Niederlande/Belgien 31,8 41,7 28,8 41,5 - - 60,6 83,2
Vertrieb Grofbritannien 30,8 43,1 2,5 2,1 57 0,8 39,0 46,0
Zentralost-/Siidosteuropa 14,2 18,3 26,5 31,2 1,8 1,7 42,5 51,2
Trading/Gas Midstream - - 23,3 20,4 25,7 29,9 49,0 50,3
RWE-Konzern 98,8 132,3 99,9 117,62 82,6 70,8 281,3 320,72

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitdten (RWE Dea), siehe Seite 41
2 Inklusive geringer Mengen im Unternehmensbereich Konventionelle Stromerzeugung

Milde Witterung lasst Gasabsatz einbrechen. Unser Gas-
absatz ist um 12% auf 281,3 Mrd. kWh gesunken. Die extrem
milde Witterung hinterlie} vor allem im Geschaft mit Privat-
und Gewerbekunden deutliche Spuren. In diesem Vertriebs-
segment mussten wir einen massiven Absatzriickgang
hinnehmen. In geringem Umfang wirkten sich dabei auch
Kundenverluste und der Trend zum Energiesparen aus.
Dariiber hinaus fiihrte der Ende 2013 abgeschlossene
Verkauf der britischen Vertriebstochter Gas Plus Supply an
Telecom Plus - ebenso wie die bereits erwdhnte Verduferung
von Electricity Plus Supply - zu einer Verschiebung von Ab-
satz aus dem Segment der Privat- und Gewerbekunden ins

Segment der Weiterverteiler. Das ist auch einer der Griinde
dafiir, dass wir einen stark erhdhten Absatz an Weiterver-
teiler ausweisen. Den gro[iten Beitrag dazu leisteten die
Vertriebsgesellschaften der RWE Deutschland, die neue Ab-
nehmer gewinnen und ihre Lieferbeziehungen mit Bestands-
kunden intensivieren konnten. Allerdings machte sich auch
im Geschaft mit Weiterverteilern der Witterungseinfluss
bemerkbar. Auferdem lief der Vertrag mit einem GrofAkun-
den der RWE Supply & Trading aus. Im Segment der Indus-
trie- und Geschaftskunden bekamen wir zunehmenden Wett-
bewerbsdruck zu spiren, vor allem in den Niederlanden.
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Gaskunden nach Regionen Gesamt Davon: Privat- und Gewerbekunden

in Tsd. 2014 2013 2014 2013
Deutschland 1.290 1.305 1.279 1.291
Niederlande 1.969 1.967 1.964 1.962
Belgien 211 209 211 208
Grofbritannien 2.169 2.322 2.159 2.315
Tschechien 1.397 1.451 1.391 1.445
Slowakei 119 97 119 96
RWE-Konzern 7.155 7.351 7.123 7.317

Unsere vollkonsolidierten Gesellschaften belieferten zum
Bilanzstichtag insgesamt 7.155 Tsd. Kunden mit Gas, davon
die meisten in GroRbritannien, gefolgt von den Nieder-
landen, Tschechien und Deutschland. Seit Ende 2013 hat
sich die Zahl unserer Gaskunden um 196 Tsd. bzw. 3% ver-
ringert. Im Segment der Haushalte und kleinen Gewerbe-
betriebe ging sie um 194 Tsd. auf 7.123 Tsd. zurlick. Wie
beim Strom verzeichneten wir den deutlichsten Riickgang
im britischen Privatkundengeschaft. Den Ausschlag dafiir
gab der extreme Wettbewerbsdruck. Auch unsere Position in
Tschechien verschlechterte sich. Allerdings hat sich der Riick-

gang unseres Kundenstammes, den wir dort seit der Markt-
liberalisierung im Jahr 2007 hinnehmen mussten, inzwischen
stark abgeschwacht. Dies haben wir u. a. durch das Angebot
von attraktiven Langfristvertragen und durch Erfolge bei der
Riickgewinnung von Kunden erreicht. In Deutschland hat
sich die Zahl der von uns belieferten Haushalte und Gewer-
betreibenden nur leicht verringert, in den Niederlanden und
in Belgien blieb sie nahezu unverandert. Unsere slowakische
Vertriebstochter RWE Gas Slovensko ist weiter auf Expan-
sionskurs: Ende 2014 bezogen 119 Tsd. Privat- und Gewerbe-
kunden Gas bei ihr, 23 Tsd. mehr als im Vorjahr.

Aufenumsatz nach Produkten’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in %
Stromerlose 33.663 34.896 -35
Davon:
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 20.204 20.643 -2.1
Vertrieb Niederlande/Belgien 1.710 2.278 -24,9
Vertrieb Grofbritannien 6.364 6.168 3,2
Zentralost-/Slidosteuropa 2.199 2.310 -4,8
Trading/Gas Midstream 2.157 2.701 -20,1
Gaserldse 11.905 14.274 -16,6
Davon:
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 4.122 4.128 -0,1
Vertrieb Niederlande/Belgien 2.664 3.850 -30,8
Vertrieb Grofbritannien 2.144 2.312 -7.3
Zentralost-/Siidosteuropa 1.746 2.421 -27,9
Trading/Gas Midstream 1.228 1.561 -21,3
Sonstige Erlose 2.900 3.255 -10,9
RWE-Konzern (inkl. Erdgas-/Stromsteuer) 48.468 52.425 -7,5

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitdten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41
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Aufenumsatz’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in %
Konventionelle Stromerzeugung 1.888 1.570 20,3
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 25.310 25.718 -1,6
Vertrieb Niederlande/Belgien 4.443 6.308 -29,6
Vertrieb Grofbritannien 8.992 8.982 0,1
Zentralost-/Siidosteuropa 4.059 4.852 -16,3
Erneuerbare Energien 277 402 -31,1
Trading/Gas Midstream 3.409 4.499 -24,2
Sonstige, Konsolidierung 90 94 -4,3
RWE-Konzern (inkl. Erdgas-/Stromsteuer) 48.468 52.425 -7,5
Erdgas-/Stromsteuer 2.319 2.676 -13.3
RWE-Konzern (ohne Erdgas-/Stromsteuer) 46.149 49.749 -7,2

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitaten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

Auflenumsatz 8% unter Vorjahr. RWE erwirtschaftete
einen Auflenumsatz von 48.468 Mio. € (inkl. Erdgas- und
Stromsteuer). Damit lagen wir 8% unter dem Vorjahreswert.
Prognostiziert hatten wir eine Gréofenordnung von 51 Mrd. €
(ohne RWE Dea). Dass sie nicht erreicht wurde, beruht u.a.
auf witterungsbedingten Absatzeinbuffen. Das milde Wetter
schlug sich insbesondere in den Gaserldsen nieder, die sich
gegeniiber 2013 um 17 % auf 11.905 Mio. € verringerten.
Der Stromumsatz sank um 4% auf 33.663 Mio. €. Auch hier

machte sich der riicklaufige Absatz bemerkbar. Verkdufe
und Kaufe von Geschéftsteilen wirkten sich per saldo nur

in geringem Mafle auf den Umsatz aus. Gleiches gilt fiir
Verdnderungen bei den Wechselkursen: Wahrend sich der
Jahresdurchschnittskurs des britischen Pfunds von 1,18
auf 1,25 € erhdhte, haben andere fiir uns wichtige Wahrun-
gen wie die tschechische Krone und der ungarische Forint
gegeniiber dem Euro leicht abgewertet.

EBITDA' 2014 2013 +/-
in Mio. € in %
Konventionelle Stromerzeugung 2.522 2.455 2,7

Davon:

Kontinentalwesteuropa 2.412 2.274 6,1

Grofbritannien 90 165 -45,5
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 2.650 2.316 14,4
Vertrieb Niederlande/Belgien 203 368 -44.8
Vertrieb Grofbritannien 294 366 -19,7
Zentralost-/Siidosteuropa 913 1.281 -28,7
Erneuerbare Energien 547 454 20,5
Trading/Gas Midstream 286 841 -66,0
Sonstige, Konsolidierung -284 =177 -60,5
RWE-Konzern 7.131 7.904 -9,8

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitdten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41
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Betriebliches Ergebnis’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in %
Konventionelle Stromerzeugung 979 1.384 -29,3

Davon:

Kontinentalwesteuropa 1.362 1.451 -6,1

Grofbritannien -384 -76 -
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 1.871 1.626 15,1
Vertrieb Niederlande/Belgien 146 278 -47,5
Vertrieb Grofibritannien 227 290 -21,7
Zentralost-/Siidosteuropa 690 1.032 -33,1
Erneuerbare Energien 186 203 -8,4
Trading/Gas Midstream 274 831 -67,0
Sonstige, Konsolidierung -356 =275 -29,5
RWE-Konzern 4.017 5.369 -25,2

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitaten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

Betriebliches Ergebnis mit 4.017 Mio. € im Rahmen der
Erwartungen. Im zuriickliegenden Geschaftsjahr haben

wir ein Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
(EBITDA) von 7.131 Mio. € erwirtschaftet. Damit Gbertra-
fen wir unsere Prognose, die eine Bandbreite von 6,4 bis

6,8 Mrd. € vorgesehen hatte. Dies ist u.a. auf unerwartet
grofle Fortschritte bei der Umsetzung unseres Effizienz-
steigerungsprogramms zurlickzufiihren, insbesondere im
Unternehmensbereich Konventionelle Stromerzeugung. Auch
hohe Ertrage aus dem Verkauf von Stromnetzen und eine
sehr gute Performance im Energiehandel haben dazu beige-
tragen. Trotz dieser Zusatzertrage lag das betriebliche Ergeb-
nis mit 4.017 Mio. € nur im prognostizierten Korridor von

3,9 bis 4,3 Mrd. €. Hauptursache dafiir waren auferplan-
mafige Abschreibungen auf Kraftwerke in Deutschland und
Grofbritannien. Solche Wertberichtigungen erfassen wir seit
2014 nicht mehr im neutralen, sondern im betrieblichen
Ergebnis.

Gegeniiber dem Vorjahr hat sich unsere operative Ertrags-
lage deutlich verschlechtert. Das EBITDA ist um 10% und
das betriebliche Ergebnis um 25% niedriger als 2013. Dabei
kommt zum Tragen, dass die Vorjahreszahlen noch einen
hohen Einmalertrag aus Kompensationsleistungen enthiel-
ten, die uns ein Schiedsgericht im Preisrevisionsverfahren
mit unserem Gaslieferanten Gazprom zugesprochen hatte.
Auch gesunkene Kraftwerksmargen und witterungsbedingte
Erl6seinbuffen im Gasvertrieb wirkten sich aus. Des Weiteren

entfiel der Ergebnisbeitrag des im August 2013 verkauften
tschechischen Ferngasnetzbetreibers NET4GAS. Lasst man
grofere Effekte aus Entkonsolidierungen und Wechselkurs-
anderungen aufer Betracht, ergibt sich beim EBITDA und
beim betrieblichen Ergebnis ein Minus von 7 bzw. 22 %.

In den Unternehmensbereichen zeigte sich folgende
Entwicklung beim betrieblichen Ergebnis:

= Konventionelle Stromerzeugung: Das Ergebnis des
Bereichs hat sich entsprechend unserer Prognose deut-
lich verringert: Es sank um 29% auf 979 Mio. €. Wie auf
Seite 28 erldutert, haben wir unsere Stromerzeugung zu
niedrigeren Grofhandelsnotierungen abgesetzt als 2013.
Preisbedingte Entlastungen beim Brennstoffeinkauf konn-
ten das nur in geringem Umfang ausgleichen. Zudem
mussten wir auferplanmafige Abschreibungen von
ca. 0,6 Mrd. € auf Kraftwerke in Deutschland und Grof3-
britannien vornehmen (siehe Seite 139). Im Vorjahr hatte
es ebenfalls Wertberichtigungen gegeben, die allerdings
im neutralen Ergebnis erfasst waren. Weitere Ertragsein-
bufSen resultierten aus der Stilllegung der britischen
Kraftwerke Didcot A und Tilbury. Dagegen profitierten
wir in starkem Mafe von unserem Effizienzsteigerungs-
programm. Auferdem sanken die planméfligen Abschrei-
bungen; das ergab sich zum einen aus gednderten
Annahmen zur Nutzungsdauer unseres Kraftwerksparks
(siehe Seite 129) und zum anderen aus verringerten
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Buchwerten infolge der Wertberichtigungen von 2013.
Ferner entfiel eine Sonderbelastung aus dem Vorjahr, die
durch die Aufstockung einer Drohverlustriickstellung fir
einen defizitaren Strombezugsvertrag entstanden war.

= Vertrieb/Verteilnetze Deutschland: Das betriebliche Ergeb-
nis des Unternehmensbereichs hat sich trotz witterungs-
bedingter Ertragseinbuflen im Gasgeschaft um 15% auf
1.871 Mio. € verbessert. Damit lagen wir Gber der Prog-
nose, die einen moderaten Anstieg vorgesehen hatte.
Hintergrund ist, dass wir vergleichsweise hohe Ertrdge aus
der VerdufSerung von Netzen erzielt haben. Den meisten
dieser Verkdufe war ein Verlust der Netzkonzession voraus-
gegangen. Auch Fortschritte bei der Umsetzung unseres
Effizienzsteigerungsprogramms trugen zum guten Ergeb-
nis unserer Verteilnetzaktivitaten bei. Wir konnten damit
kompensieren, dass die Rahmenbedingungen im deut-
schen Stromnetzgeschaft mit Beginn der neuen Regulie-
rungsperiode von 2014 bis 2018 noch anspruchsvoller
geworden sind. Im Vertrieb haben wir ebenfalls von
Effizienzverbesserungen profitiert.

= Vertrieb Niederlande/Belgien: Das betriebliche Ergebnis
blieb hier mit 146 Mio. € erwartungsgemaf deutlich hinter
dem Vorjahreswert (278 Mio. €) zurlick, der noch durch
positive Effekte aus der Auflésung von Riickstellungen
gepragt war. Im Gasvertrieb litten wir unter der extrem
milden Witterung und wettbewerbsbedingten Margen-
verlusten. Zusatzliche Ertrdge erzielten wir mit der erfolg-
reichen Vermarktung neuer Vertriebsangebote.

= Vertrieb Grofbritannien: Das betriebliche Ergebnis des
Bereichs lag mit 227 Mio. € um 22 % unter Vorjahr, auf
wechselkursbereinigter Basis sogar um 26 %. Unsere Prog-
nose eines moderaten Ergebnisriickgangs hat sich somit
nicht bewahrheitet. Ein Grund dafir ist, dass wir Restruk-
turierungsmafinahmen im Kundenservice vornehmen
mussten, die mit unerwartet hohen Kosten verbunden
waren. Auch die milde Witterung hinterlie} Spuren.
RWE npower hatte eine Reihe weiterer Belastungen zu
verkraften, die aber grofitenteils bereits in der Prognose
berlicksichtigt waren. So fiihrte der erwahnte Verkauf
der Vertriebstochter Electricity Plus Supply und Gas Plus
Supply zu Ergebniseinbuflen, weil wir deren insgesamt
770 Tsd. Kunden nur noch indirekt iber den neuen Eigen-
tlimer der beiden Gesellschaften, Telecom Plus, versorgen
und deshalb niedrigere Margen erzielen. Ferner erhdhte
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sich der Aufwand fir die Netznutzung. Auch Kundenver-
luste und der Trend zu einem sparsameren Energieeinsatz
minderten das Ergebnis. Zwar hat RWE npower Anfang
Dezember 2013 die Haushaltstarife angehoben und
darliber hinaus umfangreiche Maflnahmen zur Effizienz-
verbesserung ergriffen; die genannten Belastungen konn-
ten dadurch aber nur zu einem Teil aufgefangen werden.

Zentralost-/Stidosteuropa: Das betriebliche Ergebnis hat
sich hier wie erwartet deutlich verringert; es sank um 33%
auf 690 Mio. €, insbesondere wegen des Verkaufs von
NET4GAS zum 2. August 2013. Der tschechische Ferngas-
netzbetreiber hatte 2013 bis zu seiner Entkonsolidierung
171 Mio. € zum betrieblichen Ergebnis beigesteuert. Ohne
Effekte aus dem Verkauf von NET4GAS und aus der Wah-
rungsumrechnung schloss der Unternehmensbereich um
17 % unter Vorjahr ab. Im tschechischen Gasgeschaft ver-
zeichneten wir Ertragseinbufien, weil die milde Witterung
den Absatz minderte und die Speichermargen sanken.
Hinzu kam, dass wir bestimmte Geschafte zur Absicherung
von Wahrungsrisiken, die 2013 einen positiven Einfluss auf
das betriebliche Ergebnis hatten, inzwischen im neutralen
Ergebnis erfassen.

Erneuerbare Energien: Bei RWE Innogy ist das betriebliche
Ergebnis um 8% auf 186 Mio. € zurlickgegangen. Unsere
Prognose eines moderaten Anstiegs hat sich damit nicht
bestatigt. Hauptursache dafir ist, dass wir infolge von
Kostensteigerungen eine auflerplanmdfige Abschreibung
auf unser neues Biomassekraftwerk im schottischen
Markinch vornehmen mussten. Eine weitere Wertberich-
tigung betraf unser Anfang 2015 verdufertes Installa-
tionsschiff ,Victoria Mathias”. Allerdings gab es auch
ungeplante Sonderertrage aus Schadensersatzleistungen,
die uns fur fremdverschuldete Verzégerungen bei der
Fertigstellung des Windparks Nordsee Ost gewdhrt wur-
den. Der Ausbau unserer Windkraftkapazitaten hatte den
erwartet positiven Einfluss auf die Ergebnisentwicklung.
Dariiber hinaus entfielen Belastungen aus dem Vorjahr,
die durch hohe auflerplanmafige Abschreibungen ent-
standen waren. Gegenldufig wirkte, dass die spanische
Regierung die Fordersatze fir bestehende Erneuerbare-
Energien-Anlagen drastisch gekiirzt hat und dass wir

die deutschen Biomasseaktivitdten von RWE Innogy zum
1. Januar 2014 nahezu komplett auf den Unternehmens-
bereich Vertrieb/Verteilnetze Deutschland Gibertragen
haben.
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= Trading/Gas Midstream: Hier kamen wir auf ein betrieb-
liches Ergebnis von 274 Mio. €. Im Energiehandels-
geschaft erzielten wir eine sehr gute und gegeniiber 2013
deutlich verbesserte Performance. Auch die Ende Februar
2014 erzielte Einigung in der jlingsten Preisrevision mit
Gazprom wirkte sich positiv aus: Wir haben dadurch
erreicht, dass unser Gasbezugsvertrag mit dem russi-
schen Gaskonzern bis zur ndchsten turnusgemafen Preis-
revision im Juni 2016 keine weiteren Ergebnisbelastungen
verursacht (siehe Seite 35). Negativ wirkte, dass wir einen

Teil unserer langfristig kontrahierten Gasspeicher- und
Gastransportkapazitaten nicht kostendeckend bewirtschaf-
ten oder vermarkten konnten. Insgesamt blieb der Unter-
nehmensbereich erwartungsgemaf deutlich hinter dem
Vorjahresergebnis zurlick: Dieses war auffergewdhnlich
hoch ausgefallen, weil uns ein Schiedsgericht Mitte 2013
eine Teilentschadigung fiir die bis dahin aufgelaufenen
Verluste aus unserem Gasbezugsvertrag mit Gazprom
zugesprochen hatte.

Kennzahlen des Betriebliches Betriebliches ROCE Kapitalkosten Absoluter Absoluter
Wertmanagements' Ergebnis Vermdgen vor Steuern Wertbeitrag Wertbeitrag
2014 20142 2014 2014 2014 2013

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

Konventionelle Stromerzeugung 979 18.988 5,2 9,5 -825 -566
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 1.871 16.601 11,3 8,25 502 278
Vertrieb Niederlande/Belgien 146 2.299 6,4 8,5 -49 85
Vertrieb Grofbritannien 227 2.394 9,5 8,5 24 89
Zentralost-/Siidosteuropa 690 4.453 15,5 8,0 333 532
Erneuerbare Energien 186 4.861 3,8 8,75 -240 -228
Trading/Gas Midstream 274 628 43,6 10,0 211 639
Sonstige, Konsolidierung -356 -2.513 - 9,0 -233 -18
RWE-Konzern 4.017 47.711 8,4 9,0 =277 811

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitdten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

2 Durchschnitt der Jahresendbesténde von 2013 und 2014

RWE erzielt Kapitalrendite von 8,4 %. Der Return on
Capital Employed (ROCE), den wir im Rahmen unseres Wert-
managementkonzepts ermitteln, belief sich 2014 auf 8,4 %.
Er lag damit nicht nur unter dem Vorjahreswert (10,6 %),
sondern auch unter dem Kapitalkostensatz vor Steuern
(9,0%). Der ROCE abziiglich Kapitalkosten, multipliziert mit
dem betrieblich gebundenen Vermdgen, ergibt den abso-
luten Wertbeitrag. Dieser betrug -277 Mio. €, nachdem er

im Vorjahr noch positiv gewesen war (811 Mio. €). Den Aus-
schlag dafiir gab die verschlechterte operative Ertragslage.
Einen leicht positiven Einfluss hatten Mafinahmen zur
Optimierung des Nettoumlaufvermégens: Gemeinsam mit
Desinvestitionen und Wertberichtigungen trugen sie dazu
bei, dass sich das betriebliche Vermdgen deutlich verringer-
te. Ausfihrliche Informationen zu unserem Wertmanage-
mentkonzept finden Sie auf den beiden folgenden Seiten.



An unsere Investoren  Lagebericht  Unsere Verantwortung

16 Strategie

23 Wirtschaftliche Rahmenbedingungen
30 Politische Rahmenbedingungen

35 Wesentliche Ereignisse

40 Anmerkungen zur Berichtsweise

42 Geschaftsentwicklung

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 53

Wertmanagementkonzept des RWE-Konzerns

Renditeorientierte Unternehmenssteuerung. Unseren
operativen Erfolg lesen wir nicht nur an Ergebnisbeitragen
ab, sondern auch daran, ob wir mit unseren Aktivitaten Wert
geschaffen haben. Dies messen wir mithilfe unseres Wert-
managementkonzepts. Voraussetzung fiir einen positiven
Wertbeitrag ist, dass die Rendite auf das eingesetzte Vermo-
gen, d.h. der Return on Capital Employed (ROCE), héher ist
als die Kapitalkosten. Der ROCE entspricht dem Verhaltnis
des betrieblichen Ergebnisses zum betrieblichen Vermdgen.

Die Tabelle auf der folgenden Seite oben stellt dar, wie die
Kapitalkosten hergeleitet werden. Wir ermitteln sie als ge-
wichteten Durchschnitt der Eigen- und der Fremdkapitalkos-
ten. Die Eigenkapitalkosten spiegeln die Renditeerwartung
am Kapitalmarkt bei einer Investition in die RWE-Aktie wider.
Die Fremdkapitalkosten orientieren sich an den langfristigen
Finanzierungskonditionen des RWE-Konzerns. Bei der Ermitt-
lung der Kapitalkosten fiir 2014 haben wir die gleichen Wert-
ansatze verwendet wie flr das Vorjahr. Fiir 2015 werden wir
dagegen neue Werte zugrunde legen, die ebenfalls in der
Tabelle gezeigt werden und u. a. das gesunkene Marktzins-
niveau widerspiegeln.

Die Eigenkapitalkosten ermitteln wir folgendermafen:
Zunachst legen wir den Zinssatz fir eine risikolose langfris-
tige Anlage fest. Fiir 2014 haben wir 3,8% angesetzt. Im
nachsten Schritt bestimmen wir die konzern- bzw. bereichs-
spezifischen Risikoaufschlage, auch als ,,Marktpramien™
bezeichnet, und multiplizieren sie mit dem sogenannten
.Betafaktor”. Letzterer geht auf das in den 1960er-Jahren
entwickelte Capital Asset Pricing Model zuriick und misst das
mit einer Investitions- oder Finanzierungsmainahme iiber-
nommene systematische Risiko (auch Marktrisiko genannt).
Unter Berlicksichtigung der Kapitalstruktur haben wir einen
Betafaktor von 1,03 angesetzt. Als Marktpramie sind 5,0 %
zugrunde gelegt worden. Um die Eigenkapitalkosten zu
errechnen, nehmen wir den risikolosen Zins und addieren
das Produkt aus Marktpramie und Betafaktor. Auf Basis der
zugrunde gelegten Wertansatze ergibt sich fiir 2014 ein
Kostensatz von 8,9%. Da Eigenkapitalkosten nicht steuerlich
abzugsfahig sind, handelt es sich hierbei um einen Wert vor
und nach Steuern.

Firr das Fremdkapital haben wir einen Kapitalkostensatz von
5,0% vor Steuern veranschlagt. Der kalkulatorische Steuer-
satz betragt 27,4%. Durch Multiplikation beider Werte erhalt
man den sogenannten Tax Shield, also den Betrag, um den
sich die Fremdkapitalkosten durch ihre steuerliche Abzugs-
fahigkeit verringern. Beim ermittelten Tax Shield von

1,4 Prozentpunkten ergibt sich fiir das Fremdkapital ein
Kostensatz von 3,6% nach Steuern.

Das Verhaltnis von Eigen- zu Fremdkapital setzen wir mit
50:50 an. Dabei orientieren wir uns nicht an den bilanziellen
Buchwerten, sondern u.a. an einer Marktbewertung des
Eigenkapitals und an Annahmen zur langfristigen Entwick-
lung der Nettofinanzposition und der Riickstellungen.

Insgesamt kommen wir damit fiir 2014 auf Kapitalkosten von
6,3 % nach Steuern und 9,0% vor Steuern.

Bei der Ermittlung des betrieblichen Vermdgens gehen wir
so vor, dass abnutzbare Gegenstande 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 Abschreibung beeinflusst wird. Damit verringern
sich die durch den Investitionszyklus verursachten Schwan-
kungen der Wertbeitrdge. Geschafts- oder Firmenwerte aus
Akquisitionen gehen dagegen mit ihrem vollen Betrag ins
Vermogen ein; Abschreibungen werden hier im Folgejahr
wertmindernd berlicksichtigt.

Der ROCE abziiglich Kapitalkosten ergibt den relativen
Wertbeitrag. Durch Multiplikation mit dem eingesetzten
betrieblichen Vermdégen erhalt man den absoluten Wert-
beitrag. Je hoher er ausfallt, desto attraktiver ist die jewei-
lige Aktivitat fiir unser Portfolio. Der absolute Wertbeitrag
ist fr uns ein wichtiges Kriterium bei der Beurteilung von
Investitionen und zugleich ein Bestimmungsfaktor fiir die
erfolgsabhdngige Vergiitung unserer Fiihrungskrafte.
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RWE-Konzern - Kapitalkosten 2015 2014 2013
Risikoloser Zinssatz % 2,50 3,78 3,78
Marktpramie % 6,5 5,0 5,0
Betafaktor 1,07 1,03 1,03
Eigenkapitalkosten nach Steuern % 9,46 8,94 8,94
Fremdkapitalkosten vor Steuern % 3,75 5,00 5,00
Steuersatz fiir Fremdkapital % 30,00 27,38 27,38
Tax Shield % -1,12 -1,37 -1,37
Fremdkapitalkosten nach Steuern % 2,63 3,63 3,63
Anteil Eigenkapital % 50,0 50,0 50,0
Anteil Fremdkapital % 50,0 50,0 50,0
Kapitalkosten nach Steuern % 6,00 6,25 6,25
Steuersatz fiir pauschale Umrechnung % 30,00 31,23 31,23
Kapitalkosten vor Steuern % 8,75 9,00 9,00
RWE-Konzern - Ermittlung des betrieblichen Vermégens 31.12.2014 31.12.2013
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen' Mio. € 54.408 57.078
+ Beteiligungen inkl. Ausleihungen? Mio. € 4.114 5.018
+ Vorrdte Mio. € 2.232 2.360
+ Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Mio. € 6.510 7.950
+ Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte? Mio. € 8.855 6.875
- Unverzinsliche Riickstellungen® Mio. € 10.831 12.650
- Unverzinsliche Verbindlichkeiten® Mio. € 17.307 13.768
- Korrekturen® Mio. € 721 847
Betriebliches Vermdgen Mio. € 47.260 52.016
RWE-Konzern - Ermittlung des Wertbeitrags 2014

Betriebliches Vermdgen vor Korrekturen (im Jahresdurchschnitt) Mio. € 49.638

+ Korrekturen’ Mio. € -1.927

Betriebliches Vermdgen nach Korrekturen (im Jahresdurchschnitt) Mio. € 47.711

Betriebliches Ergebnis Mio. € 4.017

ROCE % 8,4

Relativer Wertbeitrag % -0,6

Absoluter Wertbeitrag Mio. € =277

1

Immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen werden mit hélftigen Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt (siehe Anlagespiegel auf Seite 144 ff.);
Geschafts- oder Firmenwerte und Kundenbeziehungen werden mit ihren Buchwerten erfasst. Fiir 2013 und 2014 ist nicht mehr produktives Anlagevermégen

in Hohe von 808 Mio. € herausgerechnet worden.

At-Equity-bilanzierte Beteiligungen und ibrige Finanzanlagen; nicht enthalten sind langfristige Wertpapiere.

Inklusive Ertragsteueranspriiche; nicht beriicksichtigt sind Finanzderivate in Hohe von 1.230 Mio. € (Vorjahr: 740 Mio. €) und das Nettovermdgen bei
fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen.

Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen; nicht enthalten sind Riickstellungen mit Langfristcharakter in Hohe von 1.574 Mio. € (Vorjahr: 1.429 Mio. €).
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Ertragsteuerverbindlichkeiten sowie {ibrige Verbindlichkeiten; nicht enthalten sind Finanzderivate in Héhe von
926 Mio. € (Vorjahr: 620 Mio. €) und Kaufpreisverbindlichkeiten in Hohe von 1.200 Mio. € (Vorjahr: 1.187 Mio. €) aus Andienungsrechten.

Herausgerechnet werden im Wesentlichen nach IAS 16.15 gebildete Aktiva in Hohe von 370 Mio. € (Vorjahr: 498 Mio. €), da durch sie kein Kapital gebunden wird.
Zeitliche Korrekturen, die im Wesentlichen dazu dienen, verzerrende Effekte aus dem Ausweis von RWE Dea als ,nicht fortgefiihrte Aktivitat” zu korrigieren
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Neutrales Ergebnis’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in Mio. €
VeraufRerungsgewinne/-verluste 154 471 =317
Ergebniseffekte aus Derivaten -29 72 -101
Firmenwert-Abschreibungen - -1.404 1.404
Restrukturierungen, Sonstige -48 -4.619 4.571
Neutrales Ergebnis 77 -5.480 5.557

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitaten (RWE Dea), siehe Seite 41

Uberleitung zum Nettoergebnis durch Wegfall von
Sonderbelastungen beeinflusst. Die Uberleitung vom
betrieblichen Ergebnis zum Nettoergebnis war in starkem
Mafe durch den Wegfall von Einmalbelastungen aus dem
Vorjahr gepragt. Dies betraf in erster Linie das neutrale
Ergebnis, das sich von -5.480 Mio. € auf 77 Mio. € verbes-
serte. Dessen Einzelpositionen entwickelten sich wie folgt:

= Durch Verauferungen von Beteiligungen und Vermdgens-

werten realisierten wir per saldo Buchgewinne von

154 Mio. €. Damit lagen wir um 317 Mio. € unter dem Vor-

jahreswert, der durch die VerdufRerung des tschechischen
Ferngasnetzbetreibers NET4GAS gepragt war. Die im

Berichtsjahr erzielten Buchgewinne stammen u.a. aus dem

Verkauf des Gaskraftwerks Duisburg-Huckingen und der
Minderheitsbeteiligung am ungarischen Gasversorger

FOGAZ. Einen Buchverlust realisierten wir bei der Verdufe-
rung des 85%-Anteils an den Offshore-Windkraftprojekten

Nordsee One, Nordsee 2 und Nordsee 3; allerdings wird
der Kaufer bei planmafigem Fortgang des Projekts in

spateren Jahren Zahlungen an uns leisten, die den Verlust
wieder ausgleichen. Nahere Informationen zu den genann-

ten Transaktionen finden Sie auf Seite 35 f.

= Die Bilanzierung bestimmter Derivate, mit denen wir uns
gegen Preisschwankungen absichern, fiihrte per saldo
zu einem Verlust von 29 Mio. €, wahrend sich im Vorjahr
ein Ertrag von 72 Mio. € ergab. Gema[ IFRS sind die
Derivate mit ihren Marktwerten am jeweiligen Stichtag

anzusetzen, wahrend die (gegenlaufigen) Grundgeschafte

erst spater bei ihrer Realisierung erfolgswirksam erfasst
werden dirfen. Dadurch entstehen kurzfristige Ergebnis-
effekte, die sich im Laufe der Zeit aufheben.

= Fir 2014 mussten wir keine Firmenwerte abschreiben;

der Vorjahresabschluss enthielt dagegen eine Wertberich-
tigung von 1.404 Mio. €, die das Segment Konventionelle
Stromerzeugung betraf.

Das Ergebnis unter der Position ,,Restrukturierungen,
Sonstige” hat sich von -4.619 Mio. € auf -48 Mio. €
verbessert. Hauptgrund dafiir war der Wegfall hoher
auferplanmafiger Abschreibungen aus dem Vorjahr,
die zum grofien Teil unser Stromerzeugungsgeschaft
betrafen (siehe Geschaftsbericht 2013, Seite 70). Wie
bereits erlautert, haben wir auch 2014 Wertberichtigun-
gen vorgenommen, diese aber im betrieblichen Ergebnis
erfasst. Der unter ,Restrukturierungen, Sonstige” aus-
gewiesene Verlust ist im Wesentlichen darauf zuriickzu-
fuhren, dass Riickstellungen fiir Restrukturierungsmaf-
nahmen und Altersteilzeitregelungen gebildet wurden.
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Finanzergebnis’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in Mio. €
Zinsertrage 218 316 -98
Zinsaufwendungen -1.080 -1.103 23
Zinsergebnis -862 -787 -75
Zinsanteile an Zufiihrungen zu langfristigen Riickstellungen -1.114 -953 -161
Ubriges Finanzergebnis 128 -165 293
Finanzergebnis -1.848 -1.905 57

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitdten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

Das Finanzergebnis des RWE-Konzerns hat sich um 57 Mio. €
auf -1.848 Mio. € verbessert. Im Einzelnen ergaben sich
folgende Veranderungen:

= Beim Zinsergebnis verzeichneten wir einen Riickgang um
75 Mio. € auf -862 Mio. €. Der Vorjahreswert war noch da-
durch begiinstigt gewesen, dass in den Kompensationen,
die uns 2013 fir Verluste aus unserem Gasbezugsvertrag
mit Gazprom gewahrt wurden, eine Verzinsung enthalten
war. Neben unseren Zinsertragen sank aber auch der
Fremdfinanzierungsaufwand, nicht zuletzt wegen des
niedrigen Marktzinsniveaus.

= Die Zinsanteile an Zufiihrungen zu den langfristigen Riick-
stellungen erhéhten sich um 161 Mio. € auf 1.114 Mio. €.
Hauptgrund dafiir war eine Anhebung der ,Sonstigen
langfristigen Riickstellungen” infolge gesunkener Diskon-
tierungssatze, die als Einmaleffekt in den Zinsanteilen
beriicksichtigt wurde.

= Das ,Ubrige Finanzergebnis” ist um 293 Mio. € auf
128 Mio. € gestiegen. Eine Rolle spielte dabei, dass wir
Ertrage aus der Bewertung von Finanzgeschaften erziel-
ten, wahrend im Vorjahr Aufwendungen angefallen waren.
Auferdem erhdhten sich unsere Buchgewinne aus dem
Verkauf von Wertpapieren.

Das Ergebnis fortgeflihrter Aktivitaten vor Steuern belief sich
auf 2.246 Mio. €. Gegeniiber dem negativen Vorjahreswert
(-2.016 Mio. €), der durch die erwdhnten auflerplanmapigen
Abschreibungen gepragt war, hat es sich stark verbessert.
Die Steuerquote fiel mit 25% ungewdhnlich niedrig aus.
Hauptgrund dafiir waren periodenfremde Steuerertrage aus
einer Betriebspriifung, die 2014 abgeschlossen wurde. Nach
Steuern erzielten wir mit unseren fortgefiihrten Aktivitaten
ein Ergebnis von 1.693 Mio. € (Vorjahr: —-2.755 Mio. €).

Das Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten (RWE Dea) lag
bei 364 Mio. € und damit um 52 Mio. € iber dem Vergleichs-
wert fiir 2013. Ein wesentlicher Grund dafiir war, dass bei
den nicht fortgefiihrten Aktivitdten im Berichtsjahr keine
Abschreibungen mehr berilicksichtigt wurden. Die operative
Ertragslage von RWE Dea war durch riickldufige realisierte
Gas- und Olpreise belastet, wihrend sich héhere Férder-
mengen positiv auswirkten.

Die Ergebnisanteile anderer Gesellschafter summierten sich
auf 245 Mio. € (Vorjahr: 210 Mio. €). Auf unsere Hybrid-
kapitalgeber entfielen 108 Mio. € (Vorjahr: 104 Mio. €). Der
Betrag entspricht den Finanzierungskosten nach Steuern.
Berlicksichtigt wurden hier lediglich zwei unserer insgesamt
finf Hybridanleihen, namlich jene mit theoretisch unbe-
grenzter Laufzeit, die gemaf IFRS dem Eigenkapital zuzu-
ordnen sind; dabei handelt es sich um die Emissionen liber
1.750 Mio. € vom September 2010 und liber 750 Mio. £ vom
Marz 2012.

Aus den dargestellten Entwicklungen ergibt sich ein gegen-
liber 2013 um 4.461 Mio. € erhdhtes Nettoergebnis von
1.704 Mio. €. Bei 614,7 Mio. ausstehenden RWE-Aktien
entspricht das einem Ergebnis je Aktie von 2,77 €

(Vorjahr: -4,49 €).

Nachhaltiges Nettoergebnis um 45 % unter Vorjahr. Das
nachhaltige Nettoergebnis betrug 1.282 Mio. € und lag
damit im prognostizierten Korridor (1,2 bis 1,4 Mrd. €). Bei
seiner Ermittlung werden das neutrale Ergebnis (einschlieft-
lich der darauf entfallenden Steuern) und wesentliche Ein-
maleffekte im Finanzergebnis und bei den Ertragsteuern
herausgerechnet. Gegeniiber 2013 hat sich das nachhaltige
Nettoergebnis um 1.032 Mio. € bzw. 45% verringert. Maf-
geblich dafiir war die verschlechterte operative Ertragslage.
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Uberleitung zum Nettoergebnis' 2014 2013 +/-
in %
EBITDA Mio. € 7.131 7.904 -9,8
Betriebliche Abschreibungen Mio. € -3.114 -2.535 -22.,8
Betriebliches Ergebnis Mio. € 4.017 5.369 -25,2
Neutrales Ergebnis Mio. € 7 -5.480 -
Finanzergebnis Mio. € -1.848 -1.905 3,0
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern Mio. € 2.246 -2.016 -
Ertragsteuern Mio. € -553 -739 25,2
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten Mio. € 1.693 -2.755 -
Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten Mio. € 364 312 16,7
Ergebnis Mio. € 2.057 -2.443 -
Davon:
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter Mio. € 245 210 16,7
Ergebnisanteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG Mio. € 108 104 3,8
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktionare der RWE AG Mio. € 1.704 -2.757 -
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 1.282 2.314 -44,6
Ergebnis je Aktie € 2,77 -4,49 -
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 2,09 3,76 -44.,4
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien (Jahresdurchschnitt) Mio. Stiick 614,7 614,7 -
Steuerquote % 25 - -

1 Siehe Erlduterungen auf Seite 41

Effizienzsteigerungsprogramm: Zielvorgabe fiir 2014
tibererfiillt. Mit der Umsetzung unseres laufenden Effizienz-
steigerungsprogramms sind wir gut vorangekommen.
Gestartet wurde das Programm im Jahr 2012. Es umfasst
eine Vielzahl von Mafinahmen zur Kostensenkung und Erl6s-
steigerung, mit denen wir zusatzliches Ergebnispotenzial
erschliefen - und zwar von Jahr zu Jahr mehr. Wir setzen auf
umfassende Verbesserungen der operativen Prozesse sowie
auf Einsparungen bei Verwaltung und IT. Unser urspriing-
liches Ziel war, damit bis 2014 einen dauerhaften Beitrag

zum betrieblichen Ergebnis von 1 Mrd. € zu erreichen. In
der Folgezeit wurde das Programm um zahlreiche Maf3-
nahmen ergdnzt, von denen viele erst nach 2014 wirksam
werden. Inklusive der zusatzlichen Effizienzverbesserungen
streben wir nun einen Ergebniseffekt von 2 Mrd. € an, der
ab 2017 in voller Hohe zum Tragen kommen soll. Ende 2013
hatten wir bereits 1 Mrd. € realisiert. Im zurlickliegenden
Geschéftsjahr sind rund 400 Mio. € hinzugekommen. Damit
haben wir unsere Planung fiir 2014 um 250 Mio. € iber-
erfullt.
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Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte' 2014 2013 +/-
in Mio. € in Mio. €
Konventionelle Stromerzeugung 1.086 1.374 -288
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 900 871 29
Vertrieb Niederlande/Belgien 9 28 -19
Vertrieb Grofbritannien 148 106 42
Zentralost-/Siidosteuropa 309 320 -11
Erneuerbare Energien 723 1.077 -354
Trading/Gas Midstream 1 14 -3
Sonstige, Konsolidierung 59 58 1
RWE-Konzern 3.245 3.848 -603
1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitaten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

Investitionen in Finanzanlagen’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in Mio. €
Konventionelle Stromerzeugung 4 3 1
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 146 101 45
Vertrieb Niederlande/Belgien 10 - 10
Vertrieb Grofbritannien - - -
Zentralost-/Stidosteuropa 2 12 -10
Erneuerbare Energien 15 9 6
Trading/Gas Midstream 18 1 17
Sonstige, Konsolidierung - 4 -4
RWE-Konzern 195 130 65

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitdten (RWE Dea), dariiber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

Investitionen um 14 % zuriickgefahren. Im vergangenen
Jahr haben wir Investitionen in Hohe von 3.440 Mio. €
getatigt (ohne RWE Dea), 14% weniger als 2013. Fir Sach-
anlagen und immaterielle Vermdgenswerte setzten wir
3.245 Mio. € ein. Damit lagen wir um 16% unter dem Niveau
des Vorjahres. Auch die prognostizierte Grofienordnung

von 3,5 Mrd. € wurde unterschritten. Unsere Ausgaben fir
Finanzanlagen fielen mit 195 Mio. € erneut kaum ins
Gewicht (Vorjahr: 130 Mio. €).

Der Unternehmensbereich Konventionelle Stromerzeugung
investierte schwerpunktmafig in die Steinkohledoppelblécke
in Hamm (1.528 MW) und Eemshaven (1.554 MW) - die bei-
den letzten Anlagen aus unserem 2006 gestarteten Kraft-
werksneubauprogramm (siehe Seite 37). Allerdings traten
dabei Verzogerungen auf, die dazu beitrugen, dass unsere

Investitionen niedriger ausfielen als geplant. Im Bereich
Erneuerbare Energien floss der Grofteil der Mittel in den Bau
neuer Windkraftanlagen an Land und im Meer. Gré[3te Einzel-
projekte sind die Offshore-Windparks Gwynt y Mor (576 MW)
vor der Kiiste von Nordwales und Nordsee Ost (295 MW)
nahe Helgoland, die spatestens Mitte 2015 mit allen Turbi-
nen im kommerziellen Betrieb sein sollen. In den Bereichen
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland und Zentralost-/Stdost-
europa wurden die Mittel iberwiegend fir die Strom- und
Gasnetzinfrastruktur eingesetzt. In Deutschland standen
dabei neben der Substanzerhaltung auch der Anschluss von
dezentralen Erzeugungsanlagen und der Netzausbau im Rah-
men der Energiewende im Vordergrund. Der Bereich Vertrieb
Niederlande/Belgien konzentrierte sich auf IT-Projekte. Im
britischen Endkundengeschaft lag der Fokus auf der Entwick-
lung und Einfiihrung intelligenter Stromzahler.
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Mitarbeiter’ 31.12.2014 31.12.2013 +/-
in %
Konventionelle Stromerzeugung 14.776 16.311 -9,4
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 18.412 19.127 -3,7
Vertrieb Niederlande/Belgien 2.688 3.115 -13,7
Vertrieb Grofbritannien 6.985 8.730 -20,0
Zentralost-/Stidosteuropa 9.978 10.062 -0,8
Erneuerbare Energien 989 1.482 -33.3
Trading/Gas Midstream 1.338 1.524 -12,2
Sonstige? 4618 4.545 1,6
RWE-Konzern 59.784 64.896 -7,9
Davon:
In Deutschland 36.411 38.197 -4,7
Auferhalb Deutschlands 23.373 26.699 -12,5

1 Umgerechnet in Vollzeitstellen; zum 31. Dezember 2014 beschéftigte die in der Tabelle nicht mehr beriicksichtigte RWE Dea 1.442 Mitarbeiter (Vorjahr: 1.445).

2 Ende 2014 entfielen davon 1.837 Mitarbeiter auf RWE IT (Vorjahr: 2.239), 1.681 Mitarbeiter auf RWE Group Business Services (Vorjahr: 96), 703 Mitarbeiter auf RWE Service

(Vorjahr: 1.650) und 299 Mitarbeiter auf die Holding-Gesellschaft RWE AG (Vorjahr: 456).

Personalstand 8% unter Vorjahr. Zum 31. Dezember 2014
beschéftigte RWE 59.784 Mitarbeiter, 8% weniger als ein
Jahr zuvor. Bei der Ermittlung dieser Zahl wurden Teilzeit-
stellen anteilig beriicksichtigt. RWE Dea ist in den Zahlen
fiir 2014 und 2013 nicht mehr erfasst. Im vergangenen Jahr
haben 5.112 Beschaftigte den Konzern verlassen, davon
1.786 an unseren deutschen und 3.326 an unseren ausldn-
dischen Standorten. Riickgange verzeichneten wir in allen
Unternehmensbereichen. Dabei spielten Rationalisierungs-

maflnahmen eine zentrale Rolle, vor allem im britischen

Vertriebsgeschaft und in der konventionellen Stromerzeu-
gung. Auferdem fiihrten Verkaufe und Kaufe von Gesell-
schaften dazu, dass per saldo 1.045 Mitarbeiter aus dem
Konzern ausschieden. Gro[3ter Einzeleffekt (-620) war

die Entkonsolidierung des IT-Dienstleisters GISA mit Sitz

in Halle (Saale). Wie in den Vorjahren haben wir weit Gber
unseren eigenen Bedarf hinaus ausgebildet: Ende 2014
erlernten 2.473 junge Menschen bei uns einen Beruf. In den
Mitarbeiterzahlen sind die Auszubildenden nicht enthalten.
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1.7 FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Im Geschéftsjahr 2014 konnten wir erstmals seit 2008 unsere Investitionen und Ausschiittungen wieder vollstandig
aus dem operativen Mittelzufluss finanzieren. Dazu trugen allerdings Einmaleffekte beim Cash Flow bei, die sich
2015 teilweise umkehren werden. Unsere Nettofinanzschulden haben wir um 1,8 Mrd. € gesenkt. Die Nettoschulden
blieben dagegen nahezu unverandert, weil riicklaufige Marktzinsen eine deutliche Anhebung der Pensionsriick-
stellungen erforderlich machten. Das Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA (inklusive RWE Dea) ist auf 3,8
gestiegen. Wir streben an, es zu senken. Im Vordergrund aber steht fiir uns das Ziel, dass wir uns jederzeit - selbst
im Falle von Finanzkrisen - zu akzeptablen Konditionen am Fremdkapitalmarkt refinanzieren konnen.

Zentrale Finanzierung. Die Verantwortung fir die Finan-
zierung des RWE-Konzerns liegt bei der RWE AG. Diese
beschafft Finanzmittel bei Banken oder am Geld- und Kapital-
markt. Bei der Begebung von Anleihen bedient sie sich meist
der niederlandischen Tochtergesellschaft RWE Finance B.V.,
die Emissionen unter Garantie der RWE AG tatigt. Andere
Tochtergesellschaften nehmen nur in Einzelfallen Fremd-
kapital direkt auf. Das ist insbesondere dann der Fall, wenn
die Nutzung lokaler Kredit- und Kapitalmarkte wirtschaftlich
vorteilhaft ist. Die RWE AG tGbernimmt auferdem die Koor-
dination, wenn Konzerngesellschaften Haftungsverhaltnisse
eingehen. Sie entscheidet, in welcher H6he Garantien oder
Patronatserklarungen abgegeben werden. Durch die Biinde-
lung dieser Aufgaben kénnen wir Finanzrisiken zentral
steuern und liberwachen. Auflerdem stdrken wir so unsere
Verhandlungsposition gegeniiber Kreditinstituten, Geschéafts-
partnern, Lieferanten und Kunden.

Flexible Instrumente zur Aufnahme von Fremdkapital. Un-
seren Finanzbedarf decken wir Gberwiegend mit den Mittel-
zuflissen aus unserer laufenden Geschaftstatigkeit. Dartiber
hinaus verfligen wir iiber eine Reihe flexibler Finanzierungs-
instrumente. Langfristiges Fremdkapital nehmen wir haupt-
sachlich im Rahmen unseres Debt-Issuance-Programms auf.
Das Programm erlaubt uns, Anleihen im Gesamtwert von

30 Mrd. € zu begeben. Daneben bietet uns ein Commercial-
Paper-Programm einen Spielraum von 5 Mrd. US$ fir die
kurzfristige Finanzierung am Geldmarkt. Im abgelaufenen
Geschéftsjahr haben wir davon allerdings keinen Gebrauch
gemacht. Gleiches gilt fiir unsere syndizierte Kreditlinie tiber
4 Mrd. €, die uns ein internationales Bankenkonsortium als
zusatzliche Liquiditatsreserve gewahrt hat. Ende Mdrz 2014
haben wir die bestehende Kreditlinie durch eine Vereinba-
rung Uber den gleichen Betrag mit fiir uns glinstigeren Kon-
ditionen ersetzt. Die neue Kreditlinie steht uns bis Ende Méarz

2019 zur Verfiigung, kann aber zweimal um jeweils ein Jahr
verlangert werden. Weder die genannten Finanzierungs-
instrumente noch die laufenden Kreditlinien verpflichten
uns, bestimmte Zinszahlungs-, Verschuldungs- oder Mindest-
kapitalgrenzen zu beachten, bei deren Verletzung wir zur
vorzeitigen Tilgung, zum Stellen von Sicherheiten oder zu
erhohten Zinszahlungen verpflichtet waren. Ebenso wenig
sind wir an ein bestimmtes Rating gebunden.

RWE stockt zwei Anleihen um insgesamt 361 Mio. € auf
und tilgt Anleihe liber 530 Mio. €. Angesichts der weiter-
hin aufergewohnlich guten Refinanzierungskonditionen am
Kapitalmarkt haben wir im Februar 2014 zwei bestehende
RWE-Anleihen aufgestockt: Zum einen erhéhten wir eine

im Oktober 2013 begebene Anleihe um 300 Mio. € auf ein
Gesamtvolumen von 800 Mio. €; die Papiere haben einen
Kupon von 3,0% und werden im Januar 2024 féllig. Zum
anderen erhéhten wir eine Privatplatzierung vom Oktober
2012, die wir 2013 bereits zweimal aufgestockt hatten,

um weitere 61 Mio. € auf 500 Mio. €; hier reicht die Laufzeit
bis Oktober 2037. Den beiden Emissionen stand 2014

eine Falligkeit gegeniiber: eine zehnjdhrige Anleihe liber
530 Mio. € mit einem Kupon von 4,625 %, die wir im Juli ab-
gel6st haben. Dariiber hinaus wurde im Februar 2015 eine
sechsjdhrige Anleihe liber 2 Mrd. € mit einem Kupon von 5%
fallig; davon hatten wir Papiere mit einem Nominalwert von
fast 200 Mio. € bereits 2014 am Markt zuriickgekauft.
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Félligkeitsstruktur der Anleihen von RWE (Stand: 31.12.2014)

Falligkeiten in Mrd. €

|H|LLL

Jahr 2015
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Bl RWE AG/RWE Finance B.V.

22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
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Hybridanleihen der RWE AG (beriicksichtigt mit den erstmdglichen Kiindigungsterminen)

Anleihevolumen wechselkursbedingt leicht liber Vorjahr.
Das Volumen aller ausstehenden RWE-Anleihen (inkl. Hybrid-
anleihen) ist im Laufe des vergangenen Jahres um 0,3 Mrd. €
auf 17,9 Mrd. € gestiegen, obwohl unsere Tilgung vom

Juli (530 Mio. €) héher war als die beiden Emissionen vom
Februar (insgesamt: 361 Mio. €). Ausschlaggebend fiir diese
Entwicklung war, dass sich unsere Pfund-Anleihen auf Euro-
Basis verteuert haben, weil die britische Wahrung aufgewer-
tet hat. Unsere Anleihen lauten auf Euro, britisches Pfund,
Schweizer Franken, US-Dollar und Yen. Zur Steuerung des
Wahrungsrisikos haben wir Sicherungsgeschafte abgeschlos-
sen. Bezieht man solche Transaktionen mit ein, waren wir
zum Jahresende zu 66 % in Euro und zu 34% in britischen
Pfund verschuldet. Das heift, ein Fremdwahrungsrisiko aus
Kapitalmarktschulden in US-Dollar, Schweizer Franken oder
Yen bestand nicht.

Die Ursprungslaufzeiten unserer Anleihen reichen derzeit
von sieben bis zu 30 Jahren (Stand: Ende Februar 2015).
Die gewichtete durchschnittliche Restlaufzeit lag zum

31. Dezember 2014 bei 9,4 Jahren. Hybridanleihen sind
hier nicht beriicksichtigt. Unsere Falligkeiten im Jahr 2015
beschranken sich auf die im Februar getilgte Anleihe mit
2 Mrd. € Nominalvolumen. Dariiber hinaus haben wir im
September 2015 erstmals die Mdglichkeit, unsere 2010
begebene Hybridanleihe Giber 1,75 Mrd. € zu kiindigen.
Der Kupon betrdgt hier 4,625 %.

Kapitalmarktschulden des RWE-Konzerns 2015-2019 2020-2023 2024-2028 Ab 2029
zum 31.12.2014 nach Falligkeit'

Nominalvolumen in Mrd. € 4,7 3,7 0,8 57
Anteil an den gesamten Kapitalmarktschulden (14,9 Mrd. €) in % 32 25 5 38

1 Die Hybridanleihen iiber 1.750 Mio. € und 750 Mio. £ mit theoretisch unbegrenzter Laufzeit sind hier nicht enthalten;

die Gibrigen Hybridanleihen sind mit ihrem Laufzeitende beriicksichtigt.
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Kapitalflussrechnung’ 2014 2013 +/-
in Mio. € in Mio. €
Funds from Operations 3.696 6.134 -2.438
Veranderung des Nettoumlaufvermégens 1.860 -1.331 3.191
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten 5.556 4,803 753
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten -4.194 -1.699 -2.495
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten -2.138 -1.857 -281
Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Wertanderungen auf die fliissigen Mittel 8 -18 26
Veranderung der fliissigen Mittel? -768 1.229 -1.997
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten 5.556 4.803 753
Abzgl. Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte? -3.245 -3.843 598
Free Cash Flow 2.311 960 1.351
Abzgl. Investitionen in Finanzanlagen? -105 -83 =22
Abzgl. Ausschiittungen -1.061 -1.611 550
Haushaltsiiberschuss/-defizit 1.145 -734 1.879

1 Ohne nicht fortgefiihrte Aktivitaten (RWE Dea), darliber hinaus Anpassungen von Vorjahreswerten wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41
2 Inklusive der nicht fortgefiihrten Aktivitaten haben sich die fliissigen Mittel 2014 um 693 Mio. € verringert, im Vorjahr dagegen um 1.226 Mio. € erhoht.

3 Die Position umfasst ausschlieflich zahlungswirksame Investitionen.

Operativer Cash Flow um 16 % gestiegen. Mit unseren
fortgeflihrten Aktivitaten haben wir 2014 einen Cash Flow
aus laufender Geschaftstatigkeit von 5.556 Mio. € erzielt.
Den Vergleichswert des Vorjahres konnten wir damit um
16% Ubertreffen - trotz der verschlechterten operativen
Ertragslage. Die unterschiedliche Entwicklung von Ergebnis
und Cash Flow ergibt sich u.a. daraus, dass wir die fir 2014
bendtigten CO,-Emissionsrechte gréfitenteils erst 2015
erhalten und bezahlt haben, wahrend wir uns 2013 noch
vor Jahresende eingedeckt hatten. Im Vertrieb kam hinzu,
dass wir wegen der milden Witterung weniger fir die
Gasbeschaffung ausgegeben haben, als wir durch Abschlags-
zahlungen unserer Kunden vereinnahmten. Diese Differen-
zen werden zwar (iber die Jahresabrechnungen ausge-
glichen, teilweise jedoch erst 2015. Beide Effekte schlugen
sich in der Verdnderung des Nettoumlaufvermdgens nieder.
Auf das Ergebnis hatten sie keinen Einfluss.

Durch unsere Investitionstatigkeit sind im Berichtszeitraum
4.194 Mio. € abgeflossen. Die Mittel wurden groftenteils fir
den Aufbau von Anlagevermdgen eingesetzt. Wegen hoher
Liquiditatsreserven haben wir auferdem kurzfristige Wertpa-
piere erworben; solche Transaktionen sind gemap IFRS eben-
falls im Cash Flow aus der Investitionstatigkeit auszuweisen.

Unsere Finanzierungsaktivitaten fihrten zu einem Mittel-
abfluss von 2.138 Mio. €. Davon entfielen 615 Mio. € auf
unsere Dividendenzahlung im April. Auflerdem leisteten
wir Ausschiittungen an Minderheitsgesellschafter, tilgten
Anleihen und erbrachten Sicherheitsleistungen im Rahmen
von Termingeschaften.

Per saldo haben die dargestellten Zahlungsstrome unseren
Bestand an fliissigen Mitteln um 768 Mio. € verringert.

Haushaltsiiberschuss von 1.145 Mio. €. Wir hatten uns
vorgenommen, Investitionen und Ausschittungen spates-
tens ab 2015 vollstandig aus dem operativen Cash Flow

zu finanzieren. Dieses Ziel haben wir bereits 2014 erreicht.
Unser Free Cash Flow - das ist der operative Mittelzufluss
verringert um die Investitionen in Sachanlagen und immate-
rielle Vermdgenswerte - lag mit 2.311 Mio. € deutlich Giber
dem Vorjahreswert (960 Mio. €). Zieht man auch die Finanz-
anlageinvestitionen und die Ausschiittungen ab, ergibt sich
ein ,Haushaltsiiberschuss” von 1.145 Mio. €. In den fiinf
vorangegangenen Jahren war stets ein Defizit aufgetreten,
das sich 2013 auf -734 Mio. € belief.
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Nettoschulden’ 31.12.2014 31.12.2013 +/-
in Mio. € in %
Fliissige Mittel 3.171 3.950 -19,7
Wertpapiere 4.777 3.262 46,4
Sonstiges Finanzvermdgen 2.099 1.156 81,6
Finanzvermdgen 10.047 8.368 20,1
Anleihen, Schuldscheindarlehen, Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, Commercial Paper 16.155 16.224 -0,4
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 2.411 2.464 -2,2
Finanzverbindlichkeiten 18.566 18.688 -0,7
Nettofinanzschulden 8.519 10.320 -17,5
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 7.871 6.227 26,4
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich 10.367 10.411 -0,4
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.401 2.952 -18,7
Korrektur Hybridkapital (Rating-relevanter Anteil) 766 817 -6,2
Zuziiglich 50% des als Eigenkapital ausgewiesenen Hybridkapitals 1.353 1.351 0,1
Abziiglich 50% des als Fremdkapital ausgewiesenen Hybridkapitals -587 -534 -9,9
Nettoschulden fortgefiihrter Aktivitaten 29.924 30.727 -2,6
Nettoschulden nicht fortgefiihrter Aktivitaten 1.086 - -
Nettoschulden des RWE-Konzerns 31.010 30.727 0,9

1 Fiir 2014 ist RWE Dea in den ,,Nettoschulden nicht fortgefiihrter Aktivitdten” gesondert erfasst, wahrend die Gesellschaft 2013 noch in den Einzelposten der Tabelle enthalten war.
Dariiber hinaus gab es Anpassungen von Vorjahreswerten wegen der Erstanwendung von IFRS 11. Siehe Seite 41

Verbesserte Nettofinanzposition - zinsbedingt hohere
Pensionsriickstellungen. Unsere Nettoschulden lagen zum
31. Dezember 2014 bei 31,0 Mrd. €. Davon entfielen

1,1 Mrd. € auf RWE Dea. In der Tabelle oben ist dieser
Betrag als ,Nettoschulden nicht fortgefiihrter Aktivitaten”
gesondert ausgewiesen. Die Vorjahreszahlen entsprechen
dagegen noch der alten Darstellungsweise, d.h., RWE Dea
ist hier noch in den Einzelposten der fortgefiihrten Aktivi-
taten enthalten. Gegeniiber 2013 (30,7 Mrd. €) hat sich un-
sere Nettoverschuldung erwartungsgemaf kaum verandert.
Bei den Nettofinanzschulden verzeichneten wir einen deutli-
chen Riickgang. Dazu haben vor allem der hohe operative
Cash Flow (5,6 Mrd. €) und Einnahmen aus dem Verkauf von
Anlagevermdégen (1,0 Mrd. €) beigetragen, wahrend unsere
Gewinnausschittungen (1,1 Mrd. €) und Wechselkurs-
anderungen (0,5 Mrd. €) schuldenerhéhend wirkten.

Der Verbesserung unserer Nettofinanzposition stand aller-
dings ein starker Anstieg der Pensionsriickstellungen
gegeniiber. Maf3geblich dafiir war, dass wir aufgrund des

riickldufigen Marktzinsniveaus die Diskontierungssatze fir
Versorgungszusagen abgesenkt haben, und zwar von 3,5
auf 2,1% in Deutschland und von 4,3 auf 3,4% in Gro[3-
britannien. Der Riickgang der Bergbauriickstellungen, den
wir flir 2014 ausweisen, hat die Schuldenentwicklung dage-
gen kaum beeinflusst, denn diese Verdnderung ergibt sich
im Wesentlichen dadurch, dass der auf RWE Dea entfallende
Rickstellungsanteil in die Position ,Nettoschulden nicht
fortgefiihrter Aktivitaten” umgegliedert wurde.

Geringere Zahlungsverpflichtungen aus langfristigen
Bezugsvertragen. Nicht in den Nettoschulden enthalten
sind unsere auferbilanziellen Verpflichtungen, die sich in
erster Linie aus Vertragen oder gesetzlichen Regelungen
ergeben. Gegeniiber 2013 sind sie stark zurlickgegangen.
Verringert haben sich vor allem unsere Zahlungsverpflich-
tungen aus langfristigen Strom- und Gasbezugskontrakten.
Ausschlaggebend dafiir war die Preisentwicklung an den
Commodity-Markten. Weitere Erlduterungen zu unseren
auferbilanziellen Verpflichtungen finden Sie auf Seite 175.
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Kreditrating Moody’s Standard & Poor’s
Langfristige Finanzschulden
Standardanleihe Baal BBB+
Nachrangige Anleihe (Hybridanleihe) Baa3 BBB-
Kurzfristige Finanzschulden P-2 A-2
Ausblick stabil stabil

Langfristiges Kreditrating von RWE bekraftigt. Bonitats-
beurteilungen durch unabhangige Ratingagenturen haben
mafgeblichen Einfluss auf die Mdglichkeiten eines Unter-
nehmens, sich Fremdkapital zu beschaffen. Im Allgemeinen
gilt: je besser die Bewertung, desto leichter der Zugang zu
den internationalen Kapitalmarkten und desto kosten-
glinstiger die Aufnahme von Fremdmitteln. Daher profitieren
wir davon, dass uns flihrende Ratingagenturen wie

Standard & Poor’s und Moody’s eine hohe Bonitat beschei-
nigen. lhr langfristiges Kreditrating fiir RWE liegt mit

BBB+ bzw. Baal im Bereich Investment Grade, der Anleihen
mit vergleichsweise geringem Risiko umfasst. Im abgelau-
fenen Geschaftsjahr haben beide Hauser ihr RWE-Rating
bekraftigt. Auch ihren Ratingausblick stuften sie unverandert
als ,stabil” ein.

Verschuldungsfaktor auf bereinigter Basis auf 3,8 gestie-
gen. Wir steuern unsere Verschuldung u.a. anhand von
Kennziffern. Eine wichtige Orientierungsgrofe ist das
Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA, das als ,, Verschul-
dungsfaktor” bezeichnet wird. Diese Kennzahl ist aussage-
kréftiger als die absolute Hohe der Verbindlichkeiten, da sie
die Ertragskraft des Unternehmens mit einbezieht - und
damit dessen Fahigkeit, die Schulden zu bedienen. Der
Verschuldungsfaktor von 2014 spiegelte die verschlechterte
operative Ertragslage wider. AuBerdem kam ein Sonder-
effekt aus dem Verkauf von RWE Dea zum Tragen: Da wir das
Unternehmen als ,nicht fortgefiihrte Aktivitat” bilanziert
haben, trug es nicht mehr zum EBITDA bei; dagegen konn-
ten wir den schuldenmindernden Effekt aus der Verdaufferung
noch nicht beriicksichtigen, weil die Transaktion bei Auf-
stellung des Jahresabschlusses noch nicht vollzogen war.
Inklusive dieses Effekts betrdgt der Verschuldungsfaktor

4,3 (Vorjahr: 3,9). Erh6ht man dagegen das EBITDA des
RWE-Konzerns (7.131 Mio. €) um den Beitrag von RWE Dea
(1.008 Mio. €), ergibt sich ein bereinigter Wert von 3,8
(Vorjahr: 3,5), der im Rahmen unserer Erwartungen liegt.

Den Verschuldungsfaktor zu senken, ist ambitionierter
geworden. Ein Grund dafiir ist das stark verringerte Markt-
zinsniveau, das entsprechende Anhebungen der Pensions-
riickstellungen erforderlich gemacht hat. Es bietet aber
zugleich den Vorteil, dass wir uns trotz des gestiegenen
Verschuldungsfaktors zu giinstigen Konditionen refinan-
zieren kénnen.

Fremdkapitalkosten auf Vorjahresniveau. Unsere Fremd-
kapitalkosten beliefen sich 2014 auf 5,0% und blieben damit
gegeniiber 2013 unverdndert. Ermittelt wurden sie fiir den
jahresdurchschnittlichen Bestand ausstehender Schulden
wie Anleihen, Commercial Paper und Bankkredite. In die
Fremdkapitalkosten eingeflossen sind Zinsswapgeschéfte
mit Banken, bei denen wir fixe in variable Zinsverpflich-
tungen umwandeln. Nicht beriicksichtigt wurden dagegen
unsere gema[d IFRS als Eigenkapital zu klassifizierenden
Hybridanleihen Gber 1,75 Mrd. € und tber 0,75 Mrd. £.

Die Entwicklung der Kapitalkosten wurde u.a. dadurch
bestimmt, dass die Anleihen, die wir in jlingster Zeit bege-
ben haben, im Durchschnitt niedrigere Kupons aufwiesen
als jene, die fallig geworden sind. Gegenldufig wirkte,

dass wir im dritten Quartal 2013 aufgrund hoher Liquiditat
samtliche kurzfristigen - und deshalb zinsglnstigen -
Refinanzierungen ber Commercial Paper ablésen konnten
und 2014 keine weiteren Papiere dieser Art begeben haben.

Bilanzstruktur: Eigenkapitalquote von 13,6 %. Zum

31. Dezember 2014 weisen wir eine Bilanzsumme von

86,3 Mrd. € aus, gegeniiber 81,4 Mrd. € im Vorjahr. Flir 2014
haben wir RWE Dea unter den Positionen ,Zur Verauferung
bestimmte Vermdgenswerte” und ,,Zur Verduferung
bestimmte Schulden” erfasst. Entsprechende Anpassungen
der Vorjahreswerte sind gemaf IFRS nicht vorgenommen
worden. Der gednderte Ausweis von RWE Dea ist zwar uner-
heblich fur die Bilanzsumme, aber nicht fir die Entwicklung
einzelner Bilanzposten. Auf der Aktivseite haben sich die
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Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte um 2,0 Mrd. € gestiegen, die Rickstellungen dagegen um 0,7 Mrd. €
und die Wertpapierbestdnde um 1,6 Mrd. € erh6ht, wahrend  gesunken. Das Eigenkapital des RWE-Konzerns verminderte

das Sachanlagevermdégen um 3,2 Mrd. € und die imma- sich um 0,4 Mrd. €. Sein Anteil an der Bilanzsumme (Eigen-
teriellen Vermdgenswerte um 0,6 Mrd. € zuriickgingen. Auf kapitalquote) hat sich um 1,3 Prozentpunkte auf 13,6 %
der Passivseite sind die Verbindlichkeiten um 3,8 Mrd. € verringert.
Konzernbilanzstruktur' 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. € in % in Mio. € in %
Aktiva
Langfristiges Vermdgen 54.224 62,8 56.905 69,9
Davon:
Immaterielle Vermégenswerte 12.797 14,8 13.409 16,5
Sachanlagen 31.059 36,0 34.217 42,0
Kurzfristiges Vermégen 32.092 37,2 24.476 30,1
Davon:
Forderungen und sonstige Vermogenswerte? 16.739 19,4 15.326 18,8
Zur Verduferung bestimmte Vermdgenswerte 5.540 6,4 - -
Gesamt 86.316 100,0 81.381 100,0
Passiva
Eigenkapital 11.772 13,6 12.137 14,9
Langfristige Schulden 46.324 53,7 47.383 58,2
Davon:
Riickstellungen 27.540 31,9 27.351 33,6
Finanzverbindlichkeiten 15.224 17,6 16.539 20,3
Kurzfristige Schulden 28.220 32,7 21.861 26,9
Davon:
Sonstige Verbindlichkeiten? 16.739 19,4 13.323 16,4
Zur Verduferung bestimmte Schulden 2.635 3,1 - -
Gesamt 86.316 100,0 81.381 100,0

1 Inklusive RWE Dea; fiir 2014 wird die Gesellschaft als ,,zur Verduferung bestimmt” ausgewiesen. Dariiber hinaus gab es Anpassungen von Vorjahreswerten
wegen der Erstanwendung von IFRS 11. Siehe Seite 41

2 Inklusive Finanzforderungen, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Ertragsteuererstattungsanspriiche

3 Inklusive Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Ertragsteuerverbindlichkeiten
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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 Geschaftstatigkeit der Tochtergesellschaften. Ihre Vermégens- und Ertragslage hangt map-
geblich vom wirtschaftlichen Erfolg der Konzernunternehmen ab. Wie im Vorjahr beeinflussten Wertberichtigungen
bei Tochtergesellschaften den Einzelabschluss der RWE AG. Das Ergebnis der gew6hnlichen Geschéaftstatigkeit war

mit 796 Mio. € etwa so hoch wie 2013.

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 KoIn

eingereicht, die ihn im Bundesanzeiger veroffentlicht.
Er kann bei uns angefordert werden und steht im Internet

unter www.rwe.com/ir zur Verfligung.

Bilanz der RWE AG (Kurzfassung) 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. €

Anlagevermégen

Finanzanlagen 39.264 39.837
Umlaufvermdgen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 5.206 4.869
Ubrige Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde 866 863
Wertpapiere und fliissige Mittel 3.933 3.014
Aktive latente Steuern 2.091 2.204
Bilanzsumme Aktiva 51.360 50.787
Eigenkapital 9.568 9.533
Riickstellungen 3.697 4.280
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 31.272 30.194
Ubrige Verbindlichkeiten 6.823 6.780
Bilanzsumme Passiva 51.360 50.787
Gewinn- und Verlustrechnung der RWE AG (Kurzfassung) 2014 2013
in Mio. €

Ergebnis aus Finanzanlagen 1.533 1.570
Zinsergebnis -852 -1.218
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 115 450
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 796 802
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -146 -98
Jahresiiberschuss 650 704
Gewinnvortrag - -
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -35 -89
Bilanzgewinn 615 615
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Vermogenslage. In ihrem Einzelabschluss zum 31. De-
zember 2014 weist die RWE AG eine Bilanzsumme von
51,4 Mrd. € aus. Gegeniiber dem Vorjahr ist das ein Plus
von 0,6 Mrd. €, das sich u.a. auf einen erhéhten Bestand
an Wertpapieren und fllssigen Mitteln zurlickfiihren lasst.
Zugleich sind auch die Verbindlichkeiten gegeniiber ver-
bundenen Unternehmen gestiegen. Die Eigenkapitalquote
war mit 18,6 % geringfiigig niedriger als 2013 (18,8 %).

Finanzlage. Die Finanzierung des Konzerns ist bei der

RWE AG zentralisiert. Diese beschafft Finanzmittel bei
Banken oder am Geld- und Kapitalmarkt. Bei der Begebung
von Anleihen bedient sie sich meist der Tochtergesellschaft
RWE Finance B.V., die Emissionen unter Garantie der RWE AG
vornimmt. Eine ausflhrliche Darstellung der Finanzlage und
der Finanzierungstatigkeit im Berichtsjahr findet sich auf
Seite 60 ff.

Ertragslage. Die RWE AG erzielte ein Ergebnis aus der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit in Hohe von 796 Mio. €.
Damit erreichte sie in etwa den Vorjahreswert (802 Mio. €).

Das Ergebnis aus Finanzanlagen sank geringfligig auf
1.533 Mio. €. Hier wirkte sich aus, dass der Ergebnisab-
fuhrungsvertrag mit RWE Dea zum 1. Januar 2014 auf-
gelost wurde. Auflerdem haben Tochtergesellschaften

der RWE AG auferplanmafige Abschreibungen vor-
genommen. Allerdings gab es auch 2013 solche Wert-
berichtigungen, die nun wegfielen. Der Vorjahresabschluss
war auch dadurch belastet, dass Tochtergesellschaften
Restrukturierungs- und Drohverlustriickstellungen bilden
mussten.
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Das Zinsergebnis der RWE AG hat sich um 366 Mio. € auf
-852 Mio. € verbessert. Ein Grund dafiir sind gestiegene
Ertrage aus Wertpapieren, die zur Finanzierung von
Pensionsverpflichtungen gehalten werden.

Der Saldo aus sonstigen Ertragen und Aufwendungen ist um
335 Mio. € auf 115 Mio. € gesunken; im Vorjahr enthielt
dieser Posten noch hohe Einmalertrage aus der Auflésung
von Rickstellungen.

Bei einem Steueraufwand von 146 Mio. € (Vorjahr: 98 Mio. €)
ergibt sich aus den beschriebenen Entwicklungen ein gegen-
iber 2013 um 54 Mio. € verringerter Jahresiiberschuss von
650 Mio. €.

Gewinnverwendung. Aufsichtsrat und Vorstand der RWE AG
werden der Hauptversammlung am 23. April 2015 fiir das
Geschéftsjahr 2014 eine Dividende von 1 € je Aktie vor-
schlagen.

Erkldrung zur Unternehmensfithrung gemap § 289a HGB.
Der Vorstand der RWE AG hat mit Datum vom

13. Februar 2015 eine Erklarung zur Unternehmensfiihrung
nach § 289a HGB abgegeben und diese auf der Internetseite
von RWE unter www.rwe.com/erklaerung-zur-
unternehmensfuehrung-par-289a-HGB verdffentlicht.


http://www.rwe.com/web/cms/de/372968/rwe/investor-relations/governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung/
http://www.rwe.com/web/cms/de/372968/rwe/investor-relations/governance/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung/
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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. Erlautert werden u.a. Regelungen, die bei RWE im Falle eines Wechsels der Unter-
nehmenskontrolle zum Tragen kommen und Befugnisse des Vorstands zur Veranderung der Kapitalstruktur
betreffen. Sie stehen im Einklang mit den Standards deutscher kapitalmarktorientierter Unternehmen.

Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals. Das
gezeichnete Kapital der RWE AG besteht aus 575.745.499
nennbetragslosen Stammaktien und 39.000.000 nennbe-
tragslosen Vorzugsaktien ohne Stimmrecht, die jeweils

auf den Inhaber lauten. Das entspricht Anteilen von 93,66 %
und 6,34% am gezeichneten Kapital. Die Inhaber der
Vorzugsaktien haben Vorrang bei der Verteilung des Bilanz-
gewinns. Dieser wird gemaf} Satzung in folgender Reihen-
folge verwendet:

1) zur Nachzahlung etwaiger Riickstande von Gewinn-
anteilen auf die Vorzugsaktien aus den Vorjahren;

2) zur Zahlung eines Vorzugsgewinnanteils von 0,13 €
je Vorzugsaktie;

3) zur Zahlung eines Gewinnanteils auf die Stammaktien
von bis zu 0,13 € je Stammaktie;

4) zur gleichmapigen Zahlung etwaiger weiterer Gewinn-
anteile auf die Stamm- und Vorzugsaktien, soweit die
Hauptversammlung keine andere Verwendung beschliefst.

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals sowie die
Ausgestaltung der Rechte und Pflichten der Aktiondre ent-
sprechen den gesetzlichen und satzungsmafigen Vorgaben.

Kapitalbeteiligungen von mehr als 10% der Stimmrechte.
Zum 31. Dezember 2014 gab es eine einzige Beteiligung an
der RWE AG von iiber 10% der Stimmrechte. Gehalten wurde
sie von der RWEB GmbH mit Sitz in Dortmund. Die Gesell-
schaft hatte am 25. September 2013 eine Meldeschwelle
nach § 21 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) lber-
schritten und uns daraufhin mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil zu diesem Zeitpunkt 16,15 % betrug.

Ernennung und Abberufung der Vorstandsmitglieder/
Satzungsanderungen. Die Ernennung und Abberufung
der Mitglieder des Vorstands richtet sich nach den §§ 84 f.
Aktiengesetz (AktG) in Verbindung mit § 31 Mitbestim-
mungsgesetz (MitbestG). Satzungsanderungen richten sich

nach den Bestimmungen der §§ 179 ff. AktG in Verbindung
mit § 16 Abs. 6 der Satzung der RWE AG. Gemaf § 16 Abs. 6
der Satzung werden die Beschliisse der Hauptversammlung
mit einfacher Stimmenmehrheit und - soweit eine Kapital-
mehrheit erforderlich ist - mit einfacher Kapitalmehrheit
gefasst, falls nicht das Gesetz oder die Satzung zwingend
etwas anderes vorschreiben. Damit wurde von der gesetzlich
eingerdumten Moglichkeit Gebrauch gemacht, eine andere
Kapitalmehrheit fiir eine Satzungsanderung zu bestimmen
als vom Gesetz vorgegeben. Nach § 10 Abs. 9 der Satzung
ist der Aufsichtsrat erméachtigt, Satzungsanderungen zu
beschlieflen, die nur die Fassung, d.h. die sprachliche Form
und nicht den Inhalt, betreffen.

Befugnisse des Vorstands zum Erwerb eigener Aktien. Mit
Beschluss der Hauptversammlung vom 16. April 2014 wurde
die Gesellschaft erméachtigt, bis zum 15. April 2019 Aktien
der Gesellschaft, gleich welcher Gattung, im Umfang von bis
zu 10% des zum Beschlusszeitpunkt oder - falls dieser Wert
geringer ist - des zum Zeitpunkt der Austiibung der Ermach-
tigung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Die Aktien
kénnen nach Wahl des Vorstands (iber die Bérse oder mittels
eines 6ffentlichen Kaufangebots erworben werden.

Die so erworbenen Aktien diirfen anschliefend eingezogen
werden. Ferner diirfen die erworbenen Aktien im Rahmen
von Unternehmenszusammenschliissen oder beim Erwerb
von Unternehmen, Unternehmensteilen, Betrieben oder
Anteilen an Unternehmen an Dritte (ibertragen oder in
anderer Weise verdufert werden. Eine Verduflerung, die
weder {ber die Borse noch durch ein Angebot an alle
Aktionare erfolgt, ist nur gegen Barzahlung erlaubt. Aufer-
dem darf in diesen Fallen der Verauflerungspreis den Borsen-
preis nicht wesentlich unterschreiten. Die Gesellschaft kann
zurtickerworbene Aktien auch an die Inhaber von Options-
oder Wandelschuldverschreibungen liefern. Schliefilich darf
die Gesellschaft die Aktien auch verwenden, um Verpflich-
tungen aus Belegschaftsaktienprogrammen zu erfiillen. In
den genannten Fallen ist das Bezugsrecht ausgeschlossen.
Die Ermachtigungen kénnen ganz oder teilweise sowie
einmalig oder mehrmals in Teilbetrdgen ausgelibt werden.
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Befugnisse des Vorstands zur Ausgabe neuer Aktien.

Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung
vom 16. April 2014 ermachtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft bis zum 15. April 2019 mit Zustimmung des Aufsichts-
rats um bis zu 314.749.693,44 € durch Ausgabe von bis zu
122.949.099 auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen
Bar- oder Sacheinlagen zu erhéhen (genehmigtes Kapital).
Die Ermachtigungen kdnnen ganz oder teilweise sowie
einmalig oder mehrmals in Teilbetrdgen ausgeiibt werden.

Den Aktiondren steht grundsatzlich ein Bezugsrecht zu. Der
Vorstand kann jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht in den folgenden Fallen ausschliefen:

Zum einen kann das Bezugsrecht ausgeschlossen werden,
um Spitzenbetrdage zu vermeiden, die sich aus dem Bezugs-
verhaltnis ergeben. Es kann zudem ausgeschlossen werden,
um Aktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke von Unterneh-
menszusammenschliissen oder zum Erwerb von Unterneh-
men, Unternehmensteilen, Betrieben oder Anteilen an Unter-
nehmen auszugeben. Bei einer Barkapitalerh6hung kann

das Bezugsrecht ausgeschlossen werden, wenn der Ausgabe-
preis den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und
der auf die neuen Aktien, fiir die das Bezugsrecht ausge-
schlossen wird, insgesamt entfallende anteilige Betrag 10%
des Grundkapitals nicht Gberschreitet. Schlieflich kann das
Bezugsrecht ausgeschlossen werden, um die Aktien eventu-
ellen Inhabern von Wandel- und Optionsanleihen in dem
Umfang anzubieten, wie sie ihnen nach Wandlung bzw.
Auslibung der Option als Aktionar zustehen wiirden.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die Bedingun-
gen der Aktienausgabe festzulegen.

Insgesamt darf das Grundkapital durch Ausgabe neuer
Aktien unter Bezugsrechtsausschluss um nicht mehr als 20%
erhéht werden.

Auswirkungen eines Wechsels der Unternehmenskon-
trolle auf die Fremdfinanzierung. Unsere Instrumente zur
Fremdfinanzierung enthalten vielfach Klauseln, die sich auf
den Fall eines Wechsels der Unternehmenskontrolle (Change
of Control) beziehen. Das trifft u.a. auf unsere Anleihen zu.
Handelt es sich um nicht nachrangige Papiere, gilt folgende
Regelung: Im Falle eines Kontrollwechsels in Verbindung mit
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einer Absenkung des Kreditratings der RWE AG unter die
Kategorie ,Investment Grade” kénnen die Glaubiger die
sofortige Riickzahlung verlangen. Bei ihren nachrangigen
Hybridanleihen hat die RWE AG das Recht, sie innerhalb des
festgelegten Kontrollwechselzeitraums zu kiindigen. Falls
die Hybridanleihen nicht abgeldst werden und zugleich das
Kreditrating von RWE innerhalb des Kontrollwechselzeit-
raums unter die Kategorie ,Investment Grade” fallt, erhéht
sich die jahrliche Vergiitung, die fir die Hybridanleihen zu
gewadhren ist, um 500 Basispunkte.

Auch die syndizierte Kreditlinie der RWE AG Uber 4 Mrd. €
enthalt eine Change-of-Control-Klausel, die im Wesentlichen
folgenden Inhalt hat: Im Fall einer Anderung der Kontroll-
oder Mehrheitsverhédltnisse bei RWE sind weitere Inanspruch-
nahmen vorerst ausgesetzt. Die Kreditgeber treten mit uns
in Verhandlung tber eine Fortfiihrung der Kreditlinie. Sie
kdnnen diese kiindigen, falls wir mit der Mehrheit von ihnen
innerhalb von 30 Tagen nach dem Kontrollwechsel keine
Einigung erzielen. Eine dhnliche Regelung gilt fir die
Darlehen tiber 645 Mio. € und 350 Mio. £, die uns die
Europadische Investitionsbank (EIB) im Oktober 2011 bzw.
September 2013 zugesagt hat. Auch hier ist vertraglich fest-
gelegt, dass innerhalb einer 30-Tage-Frist tiber die Fortfiih-
rung des jeweiligen Darlehens verhandelt wird. Verlaufen die
Gesprache ergebnislos, kann die EIB die Darlehen kiindigen.

Auswirkungen eines Wechsels der Unternehmens-
kontrolle auf die Vergiitung von Vorstand und Fiihrungs-
kraften. Die Mitglieder des Vorstands der RWE AG haben im
Falle eines Wechsels der Unternehmenskontrolle das Recht,
ihren Arbeitsvertrag vorzeitig zu kiindigen. Bei Ausiibung
dieses Rechts erhalten sie eine Einmalzahlung zur Abgeltung
der vereinbarten Vertragsdauer, die mindestens zwei und
maximal drei Jahresgesamtverglitungen entspricht. Diese
Regelung steht in Einklang mit den seit 2008 geltenden
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle werden
auferdem zurlickbehaltene Tantiemen des Vorstands vor-
zeitig bewertet und ggf. ausgezahlt. Hierzu wird der durch-
schnittliche Bonus-Malus-Faktor (siehe Seite 100) der vor-
angegangenen drei Jahre herangezogen. Von ihm hangt
ab, ob und in welcher Hohe zurlickbehaltene Tantiemen
ausgezahlt werden.
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Der RWE Performance Share Plan 2010 (Beat 2010) fiir Vor-
stand und Fiihrungskrafte der RWE AG und nachgeordneter
verbundener Unternehmen sieht im Falle eines Wechsels der
Unternehmenskontrolle die Zahlung einer Entschadigung fiir
alle Inhaber von Performance Shares vor. Der zu zahlende
Betrag ergibt sich durch Multiplizieren des Preises, der im
Zuge der Ubernahme fiir die RWE-Aktien gezahlt wurde, mit
der Anzahl der Performance Shares, die nach den jeweiligen
Planbedingungen auf den Zeitpunkt der Abgabe des Uber-
nahmeangebots ermittelt wird.

Der Mid-Term Incentive Plan (MTIP) fuir Vorstand und Fiih-
rungskrafte der RWE AG und nachgeordneter verbundener
Unternehmen, der eine Vergiitung abhangig vom Verschul-
dungsfaktor des RWE-Konzerns per 31. Dezember 2016
vorsieht (siehe Seite 101), kann im Falle eines Wechsels der
Unternehmenskontrolle vor Ablauf der Planlaufzeit ebenfalls
zu einer Entschadigungszahlung fiir die Teilnehmer fihren.
Die Hohe dieser Zahlung richtet sich nach dem zum Zeit-
punkt des Kontrollwechsels prognostizierten Verschuldungs-
faktor per 31. Dezember 2016; der so ermittelte Auszah-
lungsbetrag wird fiir den Zeitraum bis zum Kontrollwechsel
zeitanteilig ausbezahlt.

Ausfiihrliche Informationen zur Vergiitung von Vorstand
und Fihrungskréaften finden Sie in diesem Bericht auf
Seite 98 ff.
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1.10 INNOVATION
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RWE ist in vielfdltiger Weise innovativ. Unsere rund 200 Projekte auf dem Gebiet der Forschung und Entwicklung
leisten wertvolle Beitrage zum Gelingen der Energiewende. Sie helfen uns, Kraftwerke emissionsarmer, Netze
intelligenter und Energienutzungen effizienter zu machen. Innovativ sind wir auch bei der Entwicklung neuer
Geschaftsmodelle. Wir wollen damit sicherstellen, dass wir schon heute liberzeugende Angebote fiir die Kunden-
bediirfnisse von morgen haben. Dariiber hinaus profitieren wir im betrieblichen Alltag vom Einfallsreichtum und
unternehmerischen Mitdenken unserer Beschiaftigten. Im vergangenen Jahr haben sie wieder Tausende guter Ideen
prasentiert, mit denen wir viele Millionen Euro einsparen werden.

Technische Innovationen fiir eine sichere und umwelt-
schonende Energieversorgung. Forschung und Entwicklung
(F&E) betreiben wir vor allem mit dem Ziel, Lésungen fir
eine umweltschonende, zuverldssige und bezahlbare Ener-
gieversorgung zu erarbeiten und dadurch unsere Wettbe-
werbsfahigkeit dauerhaft zu sichern. Dafiir setzen wir an
allen Stufen der Wertschopfungskette im Energiesektor

an, angefangen bei der Gewinnung von Brennstoffen liber
die Stromerzeugung, den Netzbetrieb und die Speicherung
bis hin zur Energienutzung. Bei der Mehrzahl unserer Akti-
vitaten arbeiten wir mit externen Partnern aus Anlagenbau,
chemischer Industrie oder Forschungseinrichtungen zusam-
men. Deshalb Ubersteigt das finanzielle Volumen unserer
Projekte den uns selbst zuzurechnenden F&E-Aufwand
deutlich. Letzterer belief sich 2014 auf 110 Mio. € (Vorjahr:
151 Mio. €). Von unseren Mitarbeitern waren 390 (Vorjahr:
430) ausschliefilich oder teilweise mit F&E-Aufgaben be-
fasst. Rund 200 F&E-Projekte mit einer durchschnittlichen
Laufzeit von vier Jahren standen 2014 auf unserer Agenda.
Sie alle darzustellen, sprengt den Rahmen dieses Berichts.
Wir beschranken uns daher auf eine kleine Auswahl wichti-
ger Projekte und verweisen dariiber hinaus auf unsere
Ausfiihrungen unter www.rwe.com/innovation.

Flexiblerer Kraftwerkseinsatz im Zusammenspiel mit
erneuerbaren Energien. Unsere F&E-Projekte auf dem
Gebiet der konventionellen Stromerzeugung sind grofienteils
darauf ausgerichtet, Kraftwerke effizienter zu machen oder
ihre Emissionen zu verringern. Mit der Energiewende und
dem rasanten Ausbau der Solar- und Windkraftanlagen hat
sich flr uns ein weiterer F&E-Schwerpunkt ergeben: Moglich-
keiten auszuloten, wie wir unsere Anlagen noch flexibler ein-
setzen kénnen. Der Grund: Bei Windkraft- und Solaranlagen
ist die Stromerzeugung wetter- und tageszeitabhangig. Mal
deckt sie in Deutschland mehr als ein Drittel des Bedarfs

ab, mal liegt sie nahe null. Der zeitliche Abstand zwischen
solchen Extremen betrdgt mitunter nur wenige Stunden.

Um diese Schwankungen ausgleichen zu kénnen, missen
konventionelle Kraftwerke ihre Last schnell und haufig nach

oben oder unten anpassen kdnnen. Wir wollen gleich mit
mehreren Forschungsprojekten zur Verbesserung ihrer Flexi-
bilitat beitragen. Eine Schlisselrolle spielt dabei die Frage,
wie der dadurch verursachte erhdhte Materialverschleify
begrenzt werden kann. Daher haben wir im Rahmen des Pro-
jekts ,HWT II” untersucht, wie gut die verschiedenen Metalle
und Legierungen in den Rohrleitungen der Kraftwerksblocke
die Temperaturschwankungen aushalten, die mit Lastande-
rungen einhergehen. Das Kiirzel ,HWT" steht fiir Hochtem-
peraturwerkstoffteststrecke, aufgebaut und betrieben haben
wir sie im Grof3kraftwerk Mannheim. Wir konnten unter
realen Kraftwerksbedingungen zeigen, dass bestimmte Werk-
stoffe auf Nickelbasis haufige und schnelle Lastdanderungen
besonders gut tolerieren. An dem vom Bundesministerium
flr Wirtschaft und Energie geférderten Projekt sind
namhafte Partner aus der Kraftwerksindustrie beteiligt.

Bei der Aussteuerung der Kraftwerksleistung kann es von
Vorteil sein, wenn die Anlage nicht ganz abgeschaltet
werden muss. Einmal ausgekihlt, benétigen die einzelnen
Komponenten Zeit und Energie, bis sie wieder auf Betriebs-
temperatur sind und die Anlage Strom ins Netz einspeisen
kann. Auflerdem belastet permanentes Hoch- und Runter-
fahren das Material und beschleunigt den Verschleifd einzel-
ner Komponenten. Je geringer also die Mindestlast ist,

mit der ein Kraftwerk gefahren werden kann, desto flexibler
kann dessen Leistung an den Strombedarf angepasst
werden. Im Projekt TcET (Thermochemischer Energiespeicher
fur thermische Kraftwerke), das wir im Januar 2014 gestartet
haben, untersuchen wir, inwieweit Warmespeicher kiinftig
dazu beitragen kdonnen, die elektrische Leistung nach
Erreichen der Kesselmindestlast noch weiter zu senken.
Dazu wird ein Teil der Warme, die im Kessel entsteht, in
einem Granulat zwischengespeichert und zu einem spéateren
Zeitpunkt - wenn die Last erhdht werden soll - wieder frei-
gesetzt. Dass wir dabei einen thermochemischen Speicher
einsetzen, liegt daran, dass die Speicherverluste bei dieser
Technologie besonders niedrig sind.


http://www.rwe.com/web/cms/de/184336/rwe/innovation/
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RWE senkt Schwefelausstod von Braunkohlekraftwerken.
Seit den 1980er-Jahren sorgen Rauchgas-Entschwefelungs-
anlagen (REA) dafiir, dass unsere deutschen Kohlekraftwerke
kaum noch Schwefeldioxid (SO,) emittieren. Weltweiter Stan-
dard bei solchen Anlagen ist ein Reinigungsverfahren, bei
dem SO, mithilfe einer Kalksteinldsung ausgewaschen wird.
Seit August 2014 setzen wir in einem unserer Braunkohle-
blocke in Niederauflem eine neue Rauchgasentschwefe-
lungstechnik mit der Bezeichnung ,REAplus” ein. Verfahrens-
technische Verbesserungen machen es hier méglich, SO,
wesentlich effizienter als bisher aus dem Rauchgas herauszu-
filtern. Die Technik haben wir seit 2008 gemeinsam mit dem
osterreichischen Unternehmen Andritz entwickelt, und zwar
zunachst an einer Pilotanlage im Innovationszentrum Kohle
in Niederaufem; sie wird nun im kommerziellen Kraftwerks-
betrieb erprobt. Damit wollen wir sicherstellen, dass das Ver-
fahren auch im Dauerbetrieb zufriedenstellende Ergebnisse
bringt. Angenehmer ,Nebeneffekt”: REAplus ist nicht nur
wirksamer als herkdmmliche Anlagen, sondern verbraucht
auch weniger Strom.

Umweltschonenderes Verfahren fiir die Verankerung von
Windkraftanlagen im Meeresboden. Bei unserer F&E-Tatig-
keit auf dem Gebiet der erneuerbaren Energien gilt unser
besonderes Augenmerk der Errichtung von Windparks im
Meer. Seit Juli 2010 beteiligen wir uns an der Initiative
.Offshore Wind Accelerator” (OWA). Der britische Carbon
Trust biindelt darin die Kompetenzen von neun fiihrenden
Energieunternehmen. Eins der Projekte, die wir in diesem
Rahmen verfolgen, ist ,VIBRO". Es zielt darauf ab, Wind-
kraftanlagen mit geringerem Aufwand und weniger Larm-
entwicklung im Meeresboden zu verankern. Weit verbreitet
ist die Verwendung von Fundamenten, die aus Stahlrohren
bestehen. Diese werden Ublicherweise mit schweren Ramm-
gerdten in den Meeresboden getrieben. In einer Testanlage
in Cuxhaven vergleichen wir das traditionelle Vorgehen
beim Einrammen mit einem alternativen Verfahren, das den
Prozess durch Vibrationen unterstiitzt: Die Stahlrohre wer-
den dabei mit einem grofen Rittler in Schwingung versetzt,
sodass sie den Boden leicht auflockern und mit ihrem Eigen-
gewicht sehr rasch dort eindringen kénnen. Die Ergebnisse
aus dem Vergleichstest kdnnten Auswirkungen fur die
gesamte Branche haben. Die moglichen Vorteile des neuen
Verfahrens sind keinesfalls nur wirtschaftlicher Natur: Da der
Schall an der Quelle reduziert wird, verringert das Verfahren
den Unterwasserlarm, der das empfindliche Gehér von Del-
finen und Schweinswalen erheblich beeintrachtigen kann.

Ressourcenschonende Strom- und Warmeerzeugung
durch Kraft-Warme-Kopplung im kleinen Mafstab. Mit
Kraft-Warme-Kopplungsanlagen - kurz: KWK-Anlagen -
erzeugen Heizkraftwerke aus unterschiedlichen Energie-
trdgern Strom fir die Industrie oder fiir Wohnsiedlungen.
Die Abwarme, die dabei entsteht, wird fiir Produktions-
prozesse oder zum Heizen genutzt. Inzwischen kénnen sol-
che Anlagen auch in Privathdusern betrieben werden; sie
sind dann lediglich waschmaschinengrof. Diese sogenann-
ten Mini- und Mikro-KWK-Anlagen arbeiten im Haushalt
vorrangig dann, wenn Warme fiir die Heizung oder warmes
Wasser bendtigt wird. Dies geschieht somit unabhédngig von
der Stromnachfrage. RWE Effizienz hat im vergangenen Jahr
die intelligente Steuerungstechnik ,RWE easyOptimize”
entwickelt, die es erlaubt, den Betrieb der Anlagen starker
an den Stromverbrauchsspitzen im Haushalt auszurichten,
ohne dass Abstriche bei der Warmeversorgung gemacht
werden missen. Ein weiterer Vorteil von RWE easyOptimize:
Haushalte kénnen den selbst erzeugten Strom in héherem
Ma[e selbst verbrauchen. Das ist glinstiger, als ihn bei
immer niedrigeren Vergltungen ins 6ffentliche Netz einzu-
speisen. Darliber hinaus kénnen dank RWE easyOptimize
einzelne Mikro-KWK-Anlagen gebiindelt werden: Aus mehre-
ren Kleinanlagen entsteht so ein virtuelles Kraftwerk mit
einer um ein Vielfaches hoheren Leistung. Im Oktober 2014
haben RWE Effizienz und RWE Vertrieb gemeinsam einen
Pool von zundchst 22 Mikro-KWK-Anlagen mit einer elektri-
schen Gesamtleistung von 100 Kilowatt gebildet. Die
Anlagenbetreiber wurden dadurch in die Lage versetzt, den
selbst erzeugten Strom am Markt anzubieten. Tatsachlich er-
ledigt RWE das fiir sie: Wir vermarkten den Strom am Regel-
energiemarkt, lbernehmen die Steuerung des Anlagen-
betriebs und die Vergltung der Betreiber. Die intelligente
Vernetzung mehrerer kleiner KWK-Anlagen ist ein wichtiger
Schritt - nicht nur fiir uns und unsere Kunden: Miteinander
verbundene Anlagen kénnen auch einen wertvollen Beitrag
zur Versorgungssicherheit und zur Netzstabilitat leisten.

Zukunftsweisende Lésungen fiir intelligente Stromnetze
in Europa. Wahrend es friiher fast ausschlieflich Grofkraft-
werke waren, die Strom produzierten, wird diese Rolle heute
zunehmend von den Verbrauchern selbst (ibernommen.
Immer mehr Haushalte verfligen iber eine Solaranlage und
speisen Strom ins Netz ein. Insbesondere fiir die Betreiber
von Mittel- und Niederspannungsnetzen bedeutet das
zusatzlichen Koordinationsaufwand. Damit das Netz nicht
aus der Balance gerdt, miissen mithilfe neuer Technologien
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«intelligente” Ausgleichsmechanismen geschaffen werden.
Im Rahmen des von der EU geférderten Grofprojekts
.Grid4EU" arbeiten derzeit flihrende Verteilnetzbetreiber aus
sechs europdischen Landern an Konzepten und Technologien
mit dem Ziel, die lokalen Netze noch flexibler und belastba-
rer zu machen. Auch RWE nimmt an dieser Initiative teil. Ge-
meinsam mit ABB und der Technischen Universitdat Dortmund
testen wir in der westfalischen Gemeinde Reken, wie beste-
hende Mittelspannungsnetze so optimiert werden kénnen,
dass sie dynamischer und flexibler auf die schwankende
Einspeisung von Strom aus regenerativen Energien reagie-
ren. Zu diesem Zweck wurden die Ortsnetzstationen mit
neuen Betriebsmitteln ausgestattet, die die aktuelle
Belastungssituation im Netz messen und die Stromfliisse
automatisch anpassen kénnen. Bei Bedarf werden bestehen-
de Ringleitungen so geschaltet, dass Verbraucher und Ein-
speiser direkt miteinander verbunden sind. Der in Reken
produzierte Strom wird damit vermehrt direkt vor Ort ver-
braucht. Das entlastet die Netze in der Umgebung. Die zu-
satzlichen Steuerungsmaglichkeiten machen das Netz auch
zuverlassiger: Im Storungsfall erkennt die zustandige Netz-
leitstelle im 120 Kilometer entfernten Arnsberg direkt,

wo eine Reparatur notwendig ist. Das Rekener Modell soll
Schule machen, auch auferhalb Deutschlands. Ziel ist ein
standardisiertes Produkt, das trotz hoher Komplexitat auch
in die Netze der anderen europaischen Energieverteiler
eingebaut werden kann.

Neue unterirdische Kabelstrecke auf Basis moderner
Supraleiter-Technologie in Betrieb. Ein weiteres Beispiel fir
intelligente Losungen im Stromverteilnetz ist das Projekt
~AmpaCity”. Ende April 2014 haben wir an unserem Heimat-
standort Essen die weltweit [angste unterirdische Kabel-
strecke mit moderner Supraleiter-Technologie in das Strom-
netz integriert. Die eingesetzten Materialien ermdglichen
es, Strom bei sehr niedrigen Temperaturen von etwa minus
200 Grad Celsius nahezu ohne elektrische Verluste tber
groflere Distanzen zu transportieren. Ein Vorteil ist, dass
weniger Umspannanlagen bendétigt werden: Wertvolle
Grundstlcke im innerstadtischen Bereich, die ansonsten fir
den Netzbetrieb gebraucht wiirden, lassen sich dadurch an-
derweitig nutzen. Die neue Kabelstrecke ist einen Kilometer
lang, 15 Zentimeter dick und verursacht weder Warmeab-
strahlung noch magnetische Felder. Sie kann deshalb in be-
stehenden Kabelschachten verlegt werden. Nach 180 Tagen
Dauerbetrieb konnten wir Ende Oktober mit unseren Part-
nern - dem Kabelhersteller Nexans und dem Karlsruher Insti-

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 73

tut fir Technologien (KIT) - eine positive Zwischenbilanz zie-
hen: Das 10.000-Volt-Supraleiterkabel hat alle Erwartungen

erfallt. ,AmpaCity” ist wegweisend fiir die kiinftige Energie-
versorgung in Grofstadten. Das vom Bundesministerium fiir
Wirtschaft und Energie geférderte Projekt sto{t deshalb auf
grofles Interesse: Delegationen aus aller Welt haben sich die
Technologie bereits vor Ort erldutern lassen.

Einblick in die Zukunft des Wohnens. Bei etwa drei Viertel
aller Wohngebaude in Deutschland kénnte der Energie-
bedarf flir Heizung und Warmwasser durch energetische
Sanierung deutlich verringert werden. Mit dem ,,RWE Zu-
kunftshaus” in Bottrop, einem Einfamilienhaus aus den
1960er-Jahren, sind wir noch einen Schritt weiter gegangen:
Durch den Einsatz neuer Technologien haben wir erreicht,
dass es den Energiebedarf fast komplett selbst decken kann.
Dazu haben wir es mit einer Sole-Wasser-Warmepumpe fiir
die Fufboden- und Deckenheizung und einer Photovoltaik-
anlage fiir die Stromversorgung ausgestattet. Fiir die intelli-
gente Aussteuerung dieser Gerate sorgt ,RWE SmartHome”,
unser Produkt fiir eine nutzerfreundliche Hausautomatisie-
rung. Entstanden ist das RWE Zukunftshaus im Zuge der
Aktion ,InnovationCity Ruhr - Modellstadt Bottrop™. Mit
einer Vielzahl von Einzelprojekten will diese Initiative Mog-
lichkeiten einer Stadtentwicklung aufzeigen, die Ressourcen-
schonung, Klimaschutz und Sicherung des Industriestandorts
in Einklang bringt. Wir nutzen das Haus nun u. a. dazu, die
Praxistauglichkeit der dort verwirklichten Lésungen zu
testen.

Der ,.Innovation Hub” - Labor fiir neue Geschaftsmodelle.
Unser Streben nach Innovationen reicht Gber die technisch
ausgerichtete F&E-Tatigkeit weit hinaus. Kreativ sind wir
auch bei der Entwicklung neuer Geschaftsmodelle. Unter-
nehmen, die in einem sich dynamisch wandelnden Markt
langfristig bestehen wollen, miissen schon heute sicherstel-
len, dass sie (iberzeugende Angebote fiir die Kundenbediirf-
nisse von morgen und Gbermorgen haben. Bei RWE und im
Umfeld des Unternehmens gibt es viele kluge Kopfe, die uns
dabei helfen kénnen. Wir bringen sie zusammen und geben
ihnen die Mdglichkeit, Geschaftsideen ohne Denkverbote zu
sondieren und vielversprechende Neuerungen direkt am
Markt zu erproben. Organisiert und vorangetrieben wird die-
ser Innovationsprozess von unserem Anfang 2014 ins Leben
gerufenen ,Innovation Hub” (deutsch: Innovationszentrum),
der von einem derzeit elfkdpfigen Team betreut wird. Im
Innovation Hub wurden bereits Themengebiete identifiziert,
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die gute Perspektiven fiir neue Geschaftsmodelle bieten.
Dazu zahlen die fortschreitende Digitalisierung, neue
Formen des Energiemanagements und die Verwertung

der enormen Datenbestdnde im Unternehmen. Auferdem
hat sich das Innovationsteam zur Aufgabe gemacht, die
vielfaltigen, laufenden RWE-Aktivitdten auf dem Gebiet

der Hausautomatisierung zu koordinieren und weiterzu-
entwickeln. Fir all diese Themengebiete konnten bereits
internationale Expertenteams gebildet werden. Ein Meilen-
stein war Anfang 2015 die Grindung der Initiative ,German
Tech Entrepreneurship Center” (GTEC), die wir gemeinsam
mit der Europdischen Schule fiir Management und Technolo-

gie (ESMT) sowie Partnern aus der Industrie gestartet haben.

Die Initiative soll junge, innovative Unternehmen mit etab-
lierten internationalen Gesellschaften und Forschungsein-
richtungen zusammenbringen, um neuen Geschaftsmodellen
zum kommerziellen Durchbruch zu verhelfen. Wir verspre-
chen uns von der Partnerschaft auch, dass wir damit die
Erfolgschancen unserer eigenen Ideen verbessern kénnen.

Einige Ideen sind bereits auf ihre Markttauglichkeit hin
getestet worden. Zu den Initiativen, die dabei erfolgreich
waren, zahlt eine Mafinahme zur Senkung der Beratungs-
kosten bei Neukunden. Durch Analysen unserer Daten-
bestande haben wir herausgefunden, dass viele Neukunden
Anfragen an uns richten, wenn sie ihre erste Rechnung er-
halten haben. Dem kdnnen wir begegnen, indem wir ihnen
bereits im Vorfeld ein Video tibersenden, das sie auf Basis
ihrer individuellen Verbrauchsdaten iber die wichtigsten
Aspekte ihrer Rechnung aufkldrt. Unsere Tests mit etwa
1.400 Haushalten in Belgien und den Niederlanden haben
gezeigt, dass die vorab informierten Kunden nicht nur
weniger Anfragen an uns richteten, sondern auch zufriede-
ner waren. Wir planen daher, Videos in grofierem Mafstab
auch auflerhalb der Testregionen einzusetzen und damit die
Chancen auszuloten, die dieses Medium fiir unser gesamtes
Vertriebsgeschaft bietet.

Grofe wirtschaftliche Vorteile durch Verbesserungsvor-
schldge unserer Mitarbeiter. Auch im betrieblichen Alltag
profitieren wir vom Einfallsreichtum und unternehmerischen
Mitdenken der Beschaftigten. Allein 2014 gingen im Rahmen
des konzernweiten Ideenmanagements rund 6.200 Verbesse-
rungsvorschldge bei uns ein. lhren wirtschaftlichen Nutzen
veranschlagen wir fiir das erste Jahr ihrer Umsetzung auf
etwa 44 Mio. €. Ein Beispiel: Am Braunkohlestandort
Niederauflem bei K6In haben RWE-Mitarbeiter eine Antwort
auf die Frage gefunden, wie sie Auflenarbeiten am unten
verriegelten Ascheabwurftrichter ihres Kraftwerksblocks
vornehmen kdnnen, wéhrend oberhalb des Trichters die
Kesselanlage weiter [duft und sich im Trichter rotgliihende
Asche sammelt. Sie hatten die Idee, den Trichter zunachst
mit Sand zu fillen und damit einen Hitzepuffer zwischen
Asche und Trichter zu schaffen. Der dadurch mégliche Fort-
gang des Betriebs bringt uns Mehreinnahmen von rund

650 Tsd. € pro Jahr. Da auch bei anderen Kraftwerken so
verfahren werden kann, diirfte sich dieser Betrag noch
deutlich erhdhen.
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1.11 ENTWICKLUNG DER RISIKEN UND CHANCEN

Die vergangenen Jahre haben gezeigt, wie schnell sich die Rahmenbedingungen im Energiesektor andern kdnnen.
Politische Eingriffe beeintrachtigen die Planbarkeit von Geschaftsmodellen und Investitionen. Verdnderungen der
GroRhandelspreise fiir Strom und Brennstoffe konnen unsere Ertragslage ebenfalls stark beeinflussen. Ein professio-

nelles Risikomanagement ist daher auch fiir Versorger wie RWE unerlasslich. ,,Professionel

Iu

heifd¢t, dass wir Risiken

systematisch erfassen, bewerten und steuern. Es heifdt aber auch, dass wir Chancen erkennen - und nutzen.

Organisation des Risikomanagements im RWE-Konzern.
Die Gesamtverantwortung fiir das konzernlbergreifende

Risikomanagementsystem tragt der Vorstand der RWE AG.
Er legt Regeln und Mindeststandards fest und entscheidet
Uiber den Risikoappetit des Unternehmens. Dabei definiert

der Vorstand Obergrenzen fiir die aggregierten Marktrisiken.

Zudem entscheidet er Gber Einzeltransaktionen, die erheb-
liche Risiken mit sich bringen kénnen.

Fiir die Uberwachung und Weiterentwicklung des Risiko-
managementsystems ist der Risikomanagement-Ausschuss
zustandig. Er besteht aus den Leitern folgender Bereiche
der RWE AG mit konzernweiter Zustéandigkeit: Controlling,
Group Risk (bis Ende 2014), Finanzen, Personal- und
Fihrungskraftemanagement, Rechnungswesen & Steuern,
Recht & Compliance, Revision, Sicherheit sowie Unter-
nehmensentwicklung & Strategie. Den Vorsitz hat der Leiter
des Bereichs Controlling aus dem Finanzressort.

Unterhalb des Risikomanagement-Ausschusses ist der
Bereich Controlling fiir die Kontrolle, Steuerung und

Koordination des Risikomanagementsystems verantwortlich.

Der Bereich berichtet dem Ausschuss und dem Vorstand
der RWE AG regelmaflig tiber die Risikolage des Konzerns.

Dariiber hinaus sind eine Reihe weiterer Organisationsein-
heiten mit zentralen Risikomanagement-Aufgaben betraut.
Absicherungsstrategien fir Commodities, die von allgemei-
nen Vorgaben abweichen, werden von einem Commodity-
Management-Komitee genehmigt. Den Rahmen dafiir gibt
der Gesamtvorstand vor. Das Komitee setzt sich aus der
Geschaftsfiihrung von RWE Supply & Trading und seit 2015
dem Leiter des Bereichs Controlling zusammen; 2014 war
dort noch der Leiter des Bereichs Group Risk vertreten.

Uberwacht werden die Commodity-Risiken vom Finanz-
vorstand der RWE AG. Dabei unterstiitzen ihn die Finanz-
vorstande und die fiir den Finanzbereich zustandigen
Geschaftsfiihrer der wichtigsten Konzerngesellschaften.

Limite fir Commodity-Risiken der operativen Gesellschaften
werden von der Organisationseinheit Group Risk Control
festgelegt; Grundlage hierfiir sind die vom Gesamtvorstand
vorgegebenen Risikoobergrenzen. Die Organisationseinheit
ist zudem dafiir zustandig, konzernweite Vorgaben fir die
Risikomessung zu erarbeiten, die Commodity-Risiken zu
beobachten und dem Vorstand der RWE AG dariiber zu be-
richten. Group Risk Control war 2014 dem inzwischen aufge-
|6sten Bereich Group Risk zugeordnet und gehdrt nun zum
Bereich Controlling.

Innerhalb der RWE Supply & Trading ist die Organisations-
einheit Risk Control fiir die Uberwachung von Commodity-
Risiken zustandig. Um die Steuerung von Kreditrisiken des
RWE-Konzerns kiimmert sich die Einheit Credit Risk und um
die Steuerung versicherbarer Risiken die Einheit Insurance.
Beide sind als Centers of Expertise bei unserer Dienstleis-
tungstochter RWE Group Business Services angesiedelt.
Finanzwirtschaftliche Risiken werden auf Ebene der RWE AG
von der Organisationseinheit Finanzcontrolling Glberwacht.
Zu den Aufgaben dieser Einheit, die zum Bereich Finanzen
Konzern gehort, zahlt 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 Er-
tragschancen und -risiken gegeneinander ab, wahlt geeigne-
te Anlagekategorien aus (Anleihen, Aktien etc.) und ent-
scheidet dariiber, wie die Mittel auf diese verteilt werden.
Mitglieder des Asset-Management-Komitees sind der Finanz-
vorstand der RWE AG, der Leiter Finanzen sowie die Finanz-
vorstande einiger wichtiger Konzerngesellschaften.

Fiir die Uberwachung von Risiken aus der Finanzbericht-
erstattung ist der Bereich Rechnungswesen & Steuern der
RWE AG zustandig. Er ist dem Finanzvorstand unterstellt
und bedient sich eines rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontrollsystems, das wir auf Seite 85 f. darstellen.
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Die Organisationseinheit Compliance, die dem Bereich
Recht & Compliance zugeordnet ist, wacht darliber, dass der
RWE-Verhaltenskodex eingehalten wird. Ihr besonderes
Augenmerk gilt der Vermeidung von Korruptionsrisiken. Sie
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 Filhrung der genannten Bereiche sorgen
unsere Konzerngesellschaften dafiir, dass die Risiko-
management-Richtlinien konzernweit umgesetzt werden.

Die Organisation des Risikomanagements

Vorstand der RWE AG

Gesamtverantwortung fiir das konzerniibergreifende Risikomanagementsystem

Risikomanagement-Ausschuss
Implementierung und Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems

Konzerncontrolling (inklusive Group Risk Control)
Kontrolle und Steuerung der Konzernrisiken und Koordination des Risikomanagementsystems

Commodity-Management-Komitee

Entscheidungen {iber Absicherungsstrategien

RWE Supply & Trading
Risk Control

Uberwachung von Commodity-Risiken

Finanzen Konzern
Finanzcontrolling

Uberwachung finanzwirtschaftlicher Risiken

Credit Risk

Steuerung von Kreditrisiken

Rechnungswesen & Steuern Konzern

Steuerung der Risiken aus der
Finanzberichterstattung

Asset-Management-Komitee

Steuerung des Risiko-Chancen-Profils, das sich
aus der Wertpapieranlage ergibt

Insurance

Steuerung von versicherbaren Risiken

Recht & Compliance Konzern
Compliance Konzern

Uberwachung der Einhaltung
des RWE-Verhaltenskodex

Konzerngesellschaften

Risikomanagement als kontinuierlicher Prozess. Das
Risikomanagement ist als kontinuierlicher Vorgang in unse-
re betrieblichen Ablaufe integriert. Risiken und Chancen -
definiert als negative bzw. positive Abweichungen von
Planwerten - werden friihzeitig erkannt und klassifiziert. Wir
bewerten Risiken anhand ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit
und der méglichen Schadenshoéhe und fassen sie auf Ebene
des Konzerns zusammen. Unsere Analyse erstreckt sich auf
den Dreijahreszeitraum unserer Mittelfristplanung. Sie kann
bei wesentlichen strategischen Risiken auch dariiber hinaus-
reichen. Haben mehrere Risiken die gleiche Ursache, werden
sie zu einer Position zusammengefasst.

Die wesentlichen Einzelrisiken des RWE-Konzerns analysieren
wir mithilfe einer Matrix, in der sie mit ihrer jeweiligen Ein-
trittswahrscheinlichkeit und der potenziellen Nettoschadens-
hohe dargestellt sind (siehe Abbildung auf der folgenden
Seite). So kdnnen wir ableiten, ob und in welchem Umfang
Handlungsbedarf besteht. Wir bewerten Risiken danach, wie
sie sich auf unser betriebliches Ergebnis auswirken (Ergebnis-
risiken), und/oder danach, wie sie unsere Nettoschulden
und den Free Cash Flow beeinflussen (Verschuldungs-/
Liquiditatsrisiken). Je nach Eintrittswahrscheinlichkeit und
moglichem Schaden unterscheiden wir zwischen geringen,
mittleren und hohen Risiken. Fassen wir Einzelrisiken, etwa
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das Zinsrisiko, in Risikoklassen wie ,Finanzwirtschaftliche
Risiken” zusammen, entscheidet das hochste Einzelrisiko
Uber die Risikoeinstufung der Risikoklasse. Unsere Risiken
Uberwachen wir laufend. Bei mittleren und hohen Risiken
leiten wir Maflnahmen ein, um sie zu begrenzen.

Unsere Risiken und Chancen erheben wir im Halbjahresrhyth-
mus mithilfe einer Bottom-up-Analyse. Die Fiihrungs- und
Aufsichtsgremien werden im Rahmen der Quartalsbericht-
erstattung tber die Risikolage informiert. Fiir Unternehmen,
die wir nach der Equity-Methode bilanzieren, gelten einge-
schrankte Berichtspflichten. Die Risiken dieser Gesellschaften
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erfassen wir mindestens einmal pro Jahr im Rahmen der

Mittelfristplanung. Uber unvorhergesehene wesentliche

Verdanderungen der Risikosituation wird der Vorstand der
RWE AG unverziiglich in Kenntnis gesetzt.

Unsere Konzernrevision begutachtet regelmapig die Qualitat
und Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems.

Sie ist funktional an den Gesamtvorstand angebunden und
untersteht disziplinarisch dem Finanzvorstand. Die Konzern-
revision ist zertifiziert nach dem vom Deutschen Institut

flr Interne Revision e.V. empfohlenen Standard ,Qualitats-
management in der Internen Revision”.

RWE-Risikomatrix

Méglicher Schaden'

Kategorie IV
Kategorie Ill
Kategorie Il
Kategorie |
0 bis<10% > 10 bis <20 % > 20 bis < 50% >50%
Eintrittswahrscheinlichkeit
Il Geringes Risiko Mittleres Risiko Hohes Risiko

Schadenskategorien  Ergebnisrisiken Verschuldungs-/Liquiditatsrisiken

Magliche Ergebniswirkung Magliche Auswirkungen auf Nettoschulden/Free Cash Flow

in % des geplanten betrieblichen Ergebnisses? in Mio. €
\Y =50% =4.000

1l >20und <50%
Il =10 und <20%
| <10%

>2.000 und < 4.000
=1.000 und < 2.000
<1.000

1 Bezogen auf das Jahr, in dem die maximale Schadenshéhe eintreten kénnte
2 Aus der Mittelfristplanung abgeleiteter Durchschnittswert fiir die Jahre 2015 bis 2017
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Gesamtbeurteilung der Risiko- und Chancensituation
durch die Unternehmensleitung. Wie auf Seite 26 erlau-
tert, setzen der subventionierte Ausbau der erneuerbaren
Energien und der Preisverfall bei Steinkohle die Strom-
groffhandelspreise unter Druck, vor allem in Deutschland.
Deshalb mussten wir bereits hohe Wertberichtigungen im
Unternehmensbereich Konventionelle Stromerzeugung
vornehmen. Sollte die Baisse an den Commodity-Markten
anhalten, kénnten sich die Kraftwerksmargen weiter ver-
schlechtern. Allerdings besteht auch die Chance, dass

die Preise wieder anziehen und sich die Krise der konven-
tionellen Stromerzeugung abschwacht.

Neben der Entwicklung der Commodity-Preise werden auch
die kiinftigen energiepolitischen Weichenstellungen groften
Einfluss auf unsere Ertragslage haben. Von grofer Bedeu-
tung wird sein, welche Anpassungen die Bundesregierung
am deutschen Strommarktdesign vornehmen wird, um ange-
sichts der wirtschaftlichen Schwierigkeiten konventioneller
Kraftwerke die Sicherheit der Stromversorgung zu gewahr-
leisten. Dies wird sich voraussichtlich 2015 konkretisieren.
Wir sehen die Chance, dass geeignete Reformmafinahmen
die Krise der konventionellen Stromerzeugung entscharfen.
Allerdings konnten die Maflnahmen auch zu kurz greifen
oder sogar kontraproduktiv sein. Daneben besteht

das Risiko, dass politische Initiativen wie das deutsche

.Aktionsprogramm Klimaschutz 2020" die Ertragsperspek-
tiven in der konventionellen Stromerzeugung zusatzlich
verschlechtern. Erhebliche regulatorische Risiken sehen wir
derzeit auch im britischen Energievertrieb. Sollte sich die
Labour Party bei den Parlamentswahlen im Mai 2015
durchsetzen, ist mit direkten politischen Eingriffen in

die Preisbildung im Privatkundengeschaft zu rechnen.

Trotz der beschriebenen Entwicklungen und Unwagbarkei-
ten sind gegenwartig keine Risiken erkennbar, die den Fort-
bestand der RWE AG oder des RWE-Konzerns gefdhrden. Den
Auswirkungen stark verschlechterter Rahmenbedingungen
im Energiesektor begegnen wir mit umfangreichen Mafinah-
men zur Starkung unserer Ertrags- und Finanzkraft. Viele die-
ser Mafinahmen betreffen unser Stromerzeugungsgeschaft.
Mit unserem 2012 gestarteten konzernweiten Effizienzstei-
gerungsprogramm wollen wir einen nachhaltigen Ergebnis-
effekt von 2,0 Mrd. € erzielen, der ab 2017 in vollem Um-
fang zum Tragen kommen soll. Davon hatten wir Ende 2014
bereits 1,4 Mrd. € realisiert. Neben Effizienzverbesserungen
streben wir in begrenztem Umfang auch operatives Wachs-
tum an, und zwar vor allem bei den erneuerbaren Energien
und im Vertrieb. Auch Desinvestitionen wie der Verkauf von
RWE Dea und Investitionskiirzungen helfen uns, die Finanz-
kraft von RWE zu starken.

Ergebnisrisiken von RWE

Einstufung des hochsten Einzelrisikos

2014 2013

Marktrisiken

Risiken aus Commodity-Preisschwankungen mittel mittel
Umfeldrisiken

Regulatorische und politische Risiken mittel mittel

CO,-Emissionen mittel gering

Sonstige Rechts- und Schiedsverfahren mittel gering
Operative Risiken

Kontinuitat des Geschaftsbetriebs/Unternehmensstrategische Risiken mittel mittel

Informationstechnologie mittel gering
Finanzmarkt- und Kreditrisiken

Finanzwirtschaftliche Risiken gering gering

Bonitdt von Geschaftspartnern gering gering
Sonstige Risiken gering gering

Stand: 31. Dezember 2014



An unsere Investoren  Lagebericht ~ Unsere Verantwortung  Versicherung der gesetzlichen Vertreter ~ Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 79

60 Finanz- und Vermdgenslage

66 Erlauterungen zum Jahresabschluss der RWE AG (Holding)
68 Ubernahmerechtliche Angaben

1 Innovation

75 Entwicklung der Risiken und Chancen

87 Prognosebericht

Ergebnisrisiken von RWE. Wie die Ubersicht auf Seite 78
zeigt, lassen sich unsere wesentlichen ergebnisbezogenen
Risiken in fiinf Kategorien einteilen. Marktrisiken, Umfeld-
risiken und operativen Risiken messen wir derzeit die grofite
Bedeutung zu. Im Folgenden erldutern wir die oben auf-
geflihrten Risiken, aber auch die Chancen, die mit ihnen ein-
hergehen. Auflerdem zeigen wir auf, mit welchen Maf¥nah-
men wir die Gefahr negativer Entwicklungen begrenzen.

Marktrisiken:

= Risiken und Chancen aus Commodity-Preisschwankun-
gen. Die Preisentwicklung an den Commodity-Markten hat
groflen Einfluss auf unser Ergebnis, insbesondere in der
Stromerzeugung. Beispielsweise konnen weiter fallende
Stromnotierungen die Werthaltigkeit unserer Kraftwerke
und bestimmter, zu Fixpreisen abgeschlossener Strom-
bezugsvertrage mindern. Obwohl wir in der Vergangenheit
bereits hohe auferplanmafige Abschreibungen vorge-
nommen haben, besteht das Wertberichtigungsrisiko fort.
Wir sehen aber auch die Chance, dass sich die Stromgrof3-
handelspreise und Erzeugungsmargen wieder in eine fir
RWE vorteilhafte Richtung entwickeln. Unsere Preisrisiken
auf den Beschaffungs- und Absatzmarkten bewerten
wir unter Beriicksichtigung aktueller Terminpreise und
erwarteter Volatilitdten. Die Commodity-Preisrisiken der
Erzeugungs- und Vertriebsgesellschaften im Konzern wer-
den Uber Absicherungsvorgaben der RWE AG gesteuert.
Fir unsere Kraftwerke begrenzen wir solche Risiken da-
durch, dass wir nahezu ihren gesamten Strom mit bis zu
drei Jahren Vorlauf auf Termin verkaufen und die fiir seine
Erzeugung benétigten Brennstoffe und CO,-Emissions-
rechte ebenfalls friihzeitig preislich absichern. Auch im
Gas-Midstream-Geschaft von RWE Supply & Trading nutzen
wir Terminmarkte, um Preisrisiken einzuddmmen. Aufer-
dem haben wir Risiken aus unseren langfristigen Gas-
bezugsvertragen durch erfolgreiche Preisrevisionen mit
unseren Gaslieferanten abgebaut. Lediglich mit Gazprom
konnte noch keine endglltige L6sung gefunden werden.
Bei der jlingsten Preisrevision, die im Februar 2014 abge-
schlossen wurde, haben wir allerdings erreicht, dass der
Kontrakt fiir die Zeit bis Mitte 2016 ergebnisneutral ist
und sich das Risiko daraus somit deutlich verringert hat.

Finanzinstrumente, die zur Absicherung von Commodity-
Positionen dienen, werden teilweise auch als sogenannte
bilanzielle Sicherungsbeziehungen im Konzernabschluss
dargestellt. Dies gilt auch fiir Finanzinstrumente, mit
denen wir Zins- und Wahrungsrisiken begrenzen. Néhere
Ausfiihrungen dazu finden Sie im Anhang auf Seite 172 ff.

Beim Management von Commodity-Preisrisiken ibernimmt
RWE Supply & Trading eine zentrale Rolle. In dieser Gesell-
schaft bringen wir unser Know-how rund um Commodity-
Geschafte zusammen und biindeln gleichzeitig die damit
verbundenen Risiken. RWE Supply & Trading ist die Schnitt-
stelle des RWE-Konzerns zu den weltweiten Groffhandels-
markten fir Strom und Energierohstoffe. Das Unterneh-
men vermarktet grofie Teile der Erzeugungsposition des
Konzerns und kauft die fiir die Stromproduktion notwen-
digen Brennstoffe und CO,-Zertifikate ein. Seine Funktion
als interner Transaktionspartner erleichtert es uns, Ergeb-
nisrisiken aus Preisschwankungen auf Energiemarkten
erzeugungs- und vertriebsseitig einzugrenzen. Um das
Risiko auf der Beschaffungs- und Absatzseite zu mindern,
setzt RWE Supply & Trading auch Commodity-Derivate ein.
Die Handelsgeschéfte der Gesellschaft sind allerdings
nicht ausschlieflich auf Risikominderung ausgerichtet; in
streng limitiertem Umfang zielen sie auch darauf ab, Preis-
anderungen an den Energiemarkten zu nutzen.

Das Risikomanagementsystem im Energiehandel des
RWE-Konzerns ist eng an die Best-Practice-Regelungen
angelehnt, die fir Handelsgeschafte von Banken gelten.
Dazu gehort, dass Transaktionen mit Dritten nur abge-
schlossen werden, wenn sich das Kreditrisiko innerhalb
genehmigter Limite bewegt. Konzernweit geltende Richt-
linien geben Strukturen und Prozesse dafiir vor, wie mit
Commodity-Preisrisiken und damit zusammenhangenden
Kreditrisiken umzugehen ist. In unseren Tochtergesell-
schaften werden Commodity-Positionen permanent
Uberwacht und die Ergebnisse den zustandigen Gremien
mitgeteilt. Risiken aus reinen Handelsgeschaften von
RWE Supply & Trading unterliegen der taglichen Kontrolle.
Dariiber hinaus informiert sich der Vorstand der RWE AG
quartalsweise liber die Commodity-Risikopositionen des
Konzerns. Dazu teilen unsere Tochtergesellschaften ihre
Positionen der Organisationseinheit Group Risk Control
mit, die die Meldungen konsolidiert.
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Uber die Risikoobergrenzen im Energiehandel entscheidet
der Vorstand der RWE AG. Von zentraler Bedeutung ist
dabei der Value at Risk (VaR). Er gibt an, welchen Wert
der mogliche Verlust aus einer Risikoposition mit einer
gegebenen Wahrscheinlichkeit in einem gegebenen
Zeithorizont nicht iberschreitet. Den VaR-Werten im
RWE-Konzern liegt grundsatzlich ein Konfidenzniveau von
95% zugrunde; fiir die Positionen wird eine Haltedauer
von einem Tag unterstellt. Das bedeutet, dass der Tages-
verlust den VaR mit einer Wahrscheinlichkeit von 95%
nicht Gberschreitet. Zentrale Steuerungsgrofie fur die
Commodity-Positionen ist der Global VaR, der sich auf das
Handelsgeschaft von RWE Supply & Trading bezieht und
nicht hoher sein darf als 40 Mio. €. Im Geschéaftsjahr 2014
belief er sich auf durchschnittlich 11 Mio. € (Vorjahr:

8 Mio. €); der maximale Tageswert betrug 18 Mio. € (Vor-
jahr: 14 Mio. €). Daneben haben wir Limite fiir die einzel-
nen Handelstische vergeben. Auferdem loten wir in
Stresstests Extremszenarien aus, ermitteln deren mdgliche
Auswirkungen auf die Ertragslage und steuern gegen,
wenn die Risiken zu hoch sind.

Mithilfe des VaR-Konzepts messen wir auch, wie stark sich
Commodity-Preisrisiken, denen wir auflerhalb des Handels-
geschafts ausgesetzt sind, auf das betriebliche Konzern-
ergebnis auswirken kdnnen. Dazu ermitteln wir aus den
Commodity-Risikopositionen der Einzelgesellschaften das
Gesamtrisiko fiir den Konzern. Dieses stammt hauptsach-
lich aus der Stromerzeugung. Bei einem Konfidenzniveau
von 95% werden Verdnderungen der Commodity-Preise
unser betriebliches Ergebnis im Jahr 2015 hochstens mit
ca. 40 Mio. € positiv oder negativ beeinflussen. Stichtag
flr die Ermittlung dieses Wertes war der 31. Dezember
2014.

Umfeldrisiken:

* Regulatorische und politische Risiken und Chancen.
Als Versorger planen wir unsere Investitionen fir Zeit-
raume, die Jahrzehnte umfassen. Daher sind wir in beson-
derer Weise von Verdnderungen der energiepolitischen
Rahmenbedingungen betroffen, und zwar auf nationaler
wie auf europdischer Ebene. Derzeit stehen in zahlreichen
europaischen Landern und auf Ebene der EU umfassende
Reformen im Energiesektor auf der Agenda. Dabei geht es
u.a. um die Frage, wie angesichts der zunehmenden
volatilen Stromeinspeisungen aus erneuerbaren Energien
und der zuletzt stark verringerten Wirtschaftlichkeit
konventioneller Kraftwerke eine sichere Stromversorgung
gewahrleistet werden kann. GrofAbritannien und Frankreich
beantworten diese Frage mit der Einflihrung eines techno-
logieoffenen Kapazitatsmarktes. Welchen Weg Deutsch-
land einschlédgt, steht noch nicht fest. Sollte sich die
Bundesregierung ebenfalls fiir die Einfiihrung eines Kapa-
zitatsmarktes entscheiden, sehen wir die Chance, dass
dieser bei entsprechender Ausgestaltung den wirtschaft-
lichen Betrieb der fiir die Stromversorgung benétigten
konventionellen Kraftwerke gewahrleistet. Allerdings be-
steht auch das Risiko, dass Reformen zu kurz greifen oder
einzelne Energietrdger gezielt begiinstigen. In diesem Fall
kdnnte sich unsere Ertragslage in der konventionellen
Stromversorgung weiter verschlechtern.

Nach dem Reaktorungliick von Fukushima im Marz 2011
sind die Rahmenbedingungen fiir unsere deutschen Kern-
kraftwerke schwieriger geworden. Mit der Anfang August
2011 in Kraft getretenen 13. Novelle des Atomgesetzes
(13. AtG-Novelle) wurde die 2010 beschlossene Verlange-
rung der Laufzeiten der deutschen Kernkraftwerke riick-
gangig gemacht. Wir halten die 13. AtG-Novelle fir ver-
fassungswidrig, weil die Festlegung der Abschalttermine
nicht stichhaltig begriindet wurde und den Betreibern
der Anlagen keine Entschadigungen gewahrt werden
sollen. Daher haben wir im Februar und August 2012
Verfassungsbeschwerden eingelegt. Es zeichnet sich ab,
dass das Bundesverfassungsgericht noch im laufenden
Jahr dariliber entscheiden wird.
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Bereits vor Inkrafttreten der 13. AtG-Novelle hatten der
Bund und die Lander im Marz 2011 einen dreimonatigen
Betriebsstopp fiir sieben deutsche Kernkraftwerke ange-
ordnet. Von dem Moratorium waren unsere Blocke Biblis A
und B betroffen. Die zustandigen Verwaltungsgerichte
stellten 2013 rechtskraftig fest, dass die Moratoriumsver-
fligungen gegen Biblis gesetzeswidrig waren. Ende August
2014 haben wir beim zustandigen Landgericht in Essen
Schadensersatzklage gegen das Land Hessen und die
Bundesrepublik Deutschland eingereicht.

Auch die seit 2011 erhobene Kernbrennstoffsteuer ist fir
uns mit erheblichen Ergebniseinbuffen verbunden. Wir
halten die Steuer nicht fir rechtmafig und haben daher
bei den zustandigen Finanzgerichten Klage erhoben.

Das Finanzgericht Hamburg hat die Frage der Verfassungs-
mafigkeit des Kernbrennstoffsteuergesetzes im Januar
2013 dem Bundesverfassungsgericht zur Entscheidung
vorgelegt. Im Dezember 2013 hat das Finanzgericht
Hamburg in einem Parallelverfahren auferdem eine Vor-
lage beim Europaischen Gerichtshof (EuGH) beschlossen.
Unsere Antrage auf Aussetzung der Vollziehung der Kern-
brennstoffsteuer wurden im November 2014 vom Bundes-
finanzhof in letzter Instanz abgelehnt. Anfang Februar
2015 hat der Generalanwalt am EuGH in seinem Schluss-
antrag die Kernbrennstoffsteuer fiir europarechtskonform
erklart. Ob der EuGH dieser Sicht folgt, wird sich im laufen-
den Jahr zeigen. Noch offen ist, wann das Bundesverfas-
sungsgericht entscheidet. Wir sehen weiterhin die Chance,
dass uns die seit 2011 gezahlte Kernbrennstoffsteuer bei
entsprechender hochstrichterlicher Entscheidung in voller
Hohe rlickerstattet wird, kdnnen aber auch nicht ausschlie-
Ren, dass die Steuer als rechtmafig eingestuft wird und
somit fortbesteht.

Weitere Ergebnisrisiken ergeben sich aus der Suche nach
einem Endlagerstandort fiir hochradioaktive Abfalle. Ende
Juli 2013 ist das Standortauswahlgesetz (StandAG) in Kraft
getreten, durch das sich die Suche erheblich verteuern
wird. Die Kosten des Auswahlverfahrens miissen von den
Betreibern der Kernkraftwerke getragen werden. Fir die
erwarteten Zusatzbelastungen haben wir Riickstellungen
gebildet. Allerdings ist nicht auszuschlieffen, dass politi-
sche Widerstande die Festlegung eines Ortes erschweren
und dadurch weitere Verzdégerungen und Belastungen
eintreten.
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Auch auferhalb Deutschlands haben die regulatorischen
Eingriffe in den Energiemarkt zugenommen. Eine Rolle
spielt dabei auch die schwierige Haushaltslage zahlreicher
europdischer Staaten. Spanien etwa hat die Fordersatze
fur Erneuerbare-Energien-Anlagen riickwirkend massiv
gekirzt. Im Dialog mit der Politik weisen wir darauf hin,
dass verldssliche Rahmenbedingungen eine Grundvoraus-
setzung dafir sind, dass Unternehmen in die Energieinfra-
struktur investieren. Im Fall Spaniens haben wir iberdies
Klage beim Internationalen Zentrum zur Beilegung von
Investitionsstreitigkeiten (International Centre for Settle-
ment of Investment Disputes - ICSID) eingereicht und
hoffen, damit die Auswirkungen der Forderkiirzung auf
unsere Ertragslage begrenzen zu kénnen.

Regulatorische Eingriffe zulasten der Energieversorger
beobachten wir nicht nur in der Stromerzeugung, sondern
auch im Vertriebsgeschéft. Ein Beispiel dafiir sind die von
der ungarischen Regierung verordneten drastischen
Kiirzungen der Strom- und Gastarife. Risiken sehen wir
derzeit insbesondere in Grofbritannien. Dort hat der
Vorsitzende der oppositionellen Labour Party, Ed Miliband,
angekiindigt, im Falle eines Sieges bei den Parlaments-
wahlen im Mai 2015 die Strom- und Gastarife im Privatkun-
dengeschaft fiir 20 Monate einzufrieren. In der britischen
Offentlichkeit herrscht - dhnlich wie in der deutschen -
noch vielfach Unkenntnis Gber die tatsdchlichen Ursachen
der Preisentwicklung im Energiemarkt. Politiker und Jour-
nalisten, die fehlenden Wettbewerb anprangern oder das
Gewinnstreben der Versorger fiir steigende Energiekosten
verantwortlich machen, kénnen daher in der Bevdlkerung
auf Zustimmung hoffen. Wir stehen im standigen Dialog
mit Vertretern der Politik, Medien und Verbraucherver-
bande und informieren sie dariiber, dass der Anstieg der
Strom- und Gasrechnungen mafigeblich auf die
Kostenentwicklung zuriickzufiihren ist.
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Innerhalb des bestehenden politischen Rahmens sind wir
genehmigungsrechtlichen Risiken beim Bau und Betrieb
von Produktionsanlagen ausgesetzt. In besonderer Weise
betrifft dies unsere Tagebaue, Kraftwerke und Windparks.
Wird ihr laufender Betrieb ausgesetzt oder beeintrachtigt,
kann es zu erheblichen Produktions- und Erl6seinbufien
kommen. Dariiber hinaus besteht die Gefahr, dass uns die
erforderlichen Genehmigungen fiir Neubauprojekte ver-
spatet oder gar nicht erteilt werden oder dass bereits
erteilte Genehmigungen wieder entzogen werden. Je nach
Baufortschritt und vertraglichen Verpflichtungen gegen-
tiber Zulieferern kann dies zu erheblichen finanziellen
Belastungen fiihren. Ein solches Risiko besteht u.a. beim
Steinkohlekraftwerk im niederlandischen Eemshaven, das
2015 den kommerziellen Betrieb aufnehmen soll. Durch
sorgfaltige Vorbereitung und Begleitung unserer Genehmi-
gungsantrdge versuchen wir dieses Risiko so gering wie
moglich zu halten.

In Teilen unseres Geschafts sind wir auch wettbewerbs-
rechtlichen Risiken ausgesetzt. So hat das Bundeskartell-
amt im Méarz 2013 ein Verfahren gegen einige Fernwarme-
anbieter er6ffnet, darunter eine RWE-Gesellschaft. Nach
Auffassung der Behdrde besteht der Verdacht des Preis-
missbrauchs. Wir halten unsere Tarifgestaltung dagegen
fur angemessen.

Risiken ergeben sich ferner aus der Regulierung von Ener-
giehandelsgeschaften, die durch zwei EU-Verordnungen
deutlich verschérft worden ist. Im Dezember 2011 trat

die ,Regulation on wholesale Energy Market Integrity and
Transparency” (REMIT) in Kraft. lhr Ziel ist, Insiderhandel
und Marktmanipulationen beim Handel mit Strom und Gas
zu unterbinden. Die Marktteilnehmer werden dazu ver-
pflichtet, Insiderinformationen zu veréffentlichen. Aufler-
dem missen sie sich nun registrieren lassen und ab Okto-
ber 2015 ihre Groffhandelstransaktionen melden. Neben
der REMIT hat auch die im August 2012 in Kraft getretene
EU-Verordnung , European Market Infrastructure Regulati-
on” (EMIR) erhebliche Auswirkungen auf das Handelsge-
schéft. Unternehmen, die in einem wesentlichen Umfang
spekulative Handelsgeschafte betreiben, haben bestimmte

Transaktionen mit Derivaten lber Clearingstellen abzuwi-
ckeln und dabei in héherem Umfang als bisher finanzielle
Sicherheiten zu hinterlegen. Aufflerdem missen die Unter-
nehmen samtliche Geschafte an ein Transaktionsregister
melden. Wir sind von REMIT und EMIR betroffen, unterlie-
gen allerdings nach eigener Einschatzung aktuell nicht der
in EMIR vorgesehenen Clearing- und Besicherungspflicht.
Wir rechnen damit, dass sich der Berichtsaufwand und die
Transaktionskosten im Energiehandel deutlich erh6hen.
Es besteht ferner das Risiko, dass Unternehmen wie

RWE Supply & Trading, die mit Warenderivaten handeln,
dafiir ab dem Jahr 2017 eine Erlaubnis zur Erbringung

von Finanzdienstleistungen nach dem Kreditwesengesetz
benotigen (KWG-Erlaubnis). Die damit verbundenen
zusatzlichen regulatorischen Anforderungen kénnten
erhebliche Mehrkosten verursachen.

Die Anreizregulierung fiir Strom- und Gasnetze in Deutsch-
land birgt ebenfalls Ergebnisrisiken. Fiir Stromnetzbetrei-
ber hat am 1. Januar 2014 die zweite fiinfjahrige Regulie-
rungsperiode begonnen. Noch haben wir keine Bescheide
darliber erhalten, welche Erlése die Regulierungsbehérden
unseren Stromnetzgesellschaften maximal zubilligen. Es
besteht das Risiko, dass die Obergrenzen zu niedrig sind
und damit nicht die tatséchliche Kostenentwicklung wider-
spiegeln. Allerdings besteht auch die Chance, dass unsere
kiinftigen Netzertrage bei angemessenen Obergrenzen
und erfolgreichen Effizienzmainahmen unsere Annahmen
Ubertreffen. Signale der Regulierungsbehorden deuten
darauf hin, dass die regulatorischen Vorgaben im Rahmen
unserer Erwartungen liegen werden.

Die Bundesregierung hat sich vorgenommen, die Syste-
matik der Anreizregulierung zu tGberprifen. Dies soll noch
im laufenden Jahr geschehen. In einem Anfang 2015
verdffentlichten Evaluierungsbericht hat die Bundesnetz-
agentur mehrere Varianten fir die kiinftige Regulierung
der deutschen Strom- und Gasnetze dargestellt und
Empfehlungen ausgesprochen. Aufgrund dieses Berichts
gehen wir davon aus, dass an der bisherigen Systematik
festgehalten wird. Allerdings sind auch dann Anpassungen
maoglich, die gegentiiber der aktuellen Regelung zu Mehr-
oder Mindererldsen fiihren kénnen.
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= CO,-Emissionen. Angesichts des groffen Anteils von
Braun- und Steinkohlekraftwerken an unserem Stromerzeu-
gungsportfolio liegen unsere spezifischen CO,-Emissionen
tiber dem Branchendurchschnitt. Wir streben an, unseren
CO,-Ausstof} bis 2020 von 0,745 Tonnen (2014) auf

0,62 Tonnen je erzeugte Megawattstunde Strom zu
reduzieren. Dabei setzen wir u. a. auf den Ausbau der
erneuerbaren Energien und den Einsatz moderner konven-
tioneller Kraftwerke. Mit physischen und finanziellen
Mafinahmen haben wir unser CO,-Risiko fir die dritte Emis-
sionshandelsperiode bis 2020 so weit gesenkt, dass sich
eine Verteuerung der Emissionsrechte voraussichtlich nicht
wesentlich auf unser Ergebnis auswirken wird. Es besteht
aber die Gefahr, dass einzelne EU-Staaten das Europaische
Emissionshandelssystem nicht fiir ausreichend halten und
die Unternehmen durch nationale Regelungen zusatzlich
belasten. Ein Beispiel dafiir ist das deutsche , Aktions-
programm Klimaschutz 2020", das 2015 gesetzlich veran-
kert werden soll (siehe Seite 32). Moglicherweise werden
den Versorgern zusatzliche Emissionsminderungen vor-
geschrieben, die nur durch vorzeitige Schliefung von Koh-
lekraftwerken erreichbar sind. Die ohnehin angespannte
Lage in der konventionellen Stromerzeugung kénnte

sich dann weiter verschlechtern. Vor diesem Hintergrund
haben wir das Risiko aus unseren CO,-Emissionen auf
.mittel” heraufgestuft (Vorjahr: ,gering”).

Sonstige Rechts- und Schiedsverfahren. Einzelne Gesell-
schaften des RWE-Konzerns sind durch ihren Geschéftsbe-
trieb oder durch Unternehmenskaufe in Gerichtsprozesse
und Schiedsverfahren involviert. Mitunter werden auch
aufergerichtliche Anspriiche gegen sie geltend gemacht.
Daruber hinaus sind Konzernunternehmen an verschiede-
nen behdrdlichen Verfahren direkt beteiligt oder zumin-
dest von deren Ergebnissen betroffen. Fiir potenzielle
Verluste aus schwebenden Verfahren vor ordentlichen
Gerichten und Schiedsgerichten haben wir Riickstellungen
gebildet. Die uns gegeniiber geltend gemachten Anspri-
che Uibersteigen die Riickstellungsbetrdage allerdings teil-
weise deutlich. Unter Beriicksichtigung der uns vorliegen-
den rechtlichen Wiirdigungen halten wir solche Anspriiche
fur haltlos, konnen aber nicht ganz sicher sein, dass wir
uns mit dieser Auffassung durchsetzen.
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Gegeniiber 2013 sind keine wesentlichen Veranderungen
bei den Risiken aus sonstigen Rechts- und Schiedsver-
fahren eingetreten. Allerdings haben wir unsere Analyse
um konservative, unwahrscheinliche Szenarien ergdnzt.
Infolgedessen hat sich die Risikoeinstufung auf , mittel”
erhoht (Vorjahr: ,,gering”).

Operative Risiken:

* Kontinuitit des Geschaftsbetriebs/Unternehmens-

strategische Risiken und Chancen. Auf sdmtlichen Stufen
unserer Wertschopfung betreiben wir technologisch
komplexe, vernetzte Produktionsanlagen. An unseren
Tagebaugeraten, Forderanlagen, Kraftwerkskomponenten
und Netzen kdnnen nicht versicherte Schaden auftreten.
Auferdem kann es zu Verzégerungen beim Bau neuer
Anlagen kommen, etwa durch Unfélle, Materialfehler,
verspatete Zulieferungen oder zeitaufwendige Genehmi-
gungsverfahren. Diesen Risiken begegnen wir - soweit
maoglich - durch ein sorgfaltiges Betriebs- und Projekt-
management. Im Netzgeschaft besteht die Gefahr, dass
Anlagen durch héhere Gewalt, z. B. Wettereinflisse, zer-
stort werden. Hohe Sicherheitsstandards und regelméfige
Prif-, Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten sollen diese
Risiken begrenzen. Soweit wirtschaftlich sinnvoll, schlie-
Ren wir Versicherungen ab.

Sachinvestitionen, Akquisitionen und Desinvestitionen
kdnnen wegen ihrer langfristigen Auswirkungen auf unser
Portfolio mit hohen Risiken verbunden sein. Bei Investitio-
nen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte
lasst sich nicht ausschlieffen, dass die Projektertrage unter
den Erwartungen liegen. Darliber hinaus kann sich der fir
akquirierte Unternehmen gezahlte Preis nachtraglich als zu
hoch erweisen. In den genannten Fallen missen ggf. Wert-
berichtigungen vorgenommen werden. Ebenso ist es aber
auch moglich, dass sich Sachinvestitionen und Akquisitio-
nen wirtschaftlich giinstiger auswirken als urspriinglich
angenommen. Bei geplanten Verduferungen von Unter-
nehmensteilen besteht die Gefahr, dass sie wegen zu
geringer Preisgebote nicht zustande kommen. Auferdem
sind sie mit Freistellungs- und Gewahrleistungsrisiken
verbunden. Fiir die Vorbereitung und Umsetzung von
Sachinvestitions-, Akquisitions- und Verauferungsent-
scheidungen gibt es bei RWE differenzierte Zustandigkeits-
regelungen und Genehmigungsprozesse. Die intensive
Beobachtung von Markten und Wettbewerbern hilft uns
dabei, unternehmensstrategische Risiken und Chancen
friihzeitig zu erfassen und zu bewerten.
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Wie auf den Seiten 35 und 39 dargestellt, haben wir mit
der in Luxemburg ansassigen Investmentgesellschaft
LetterOne vereinbart, dass sie unsere Tochtergesellschaft
RWE Dea ibernimmt. Sollte der unwahrscheinliche Fall
eintreten, dass die EU oder die USA Sanktionen gegen
LetterOne oder deren russische Haupteigentiimer ver-
hangen, ist RWE in den ersten zwolf Monaten nach Voll-
zug der Transaktion zum Riickerwerb des britischen
Dea-Geschéfts und zum Weiterverkauf an einen unab-
hangigen Dritten verpflichtet. Es besteht das Risiko, dass
sich dadurch die Konditionen fiir uns verschlechtern.

Der dramatische Strukturwandel im Energiesektor bringt
es mit sich, dass viele RWE-Gesellschaften Personal
abbauen. Aber es gibt auch Wachstumsfelder im Energie-
sektor, flr die wir speziell qualifizierte Mitarbeiter
bendtigen. Um im Wettbewerb um solche Arbeitskrafte
bestehen zu kénnen, betonen wir bei der Mitarbeiter-
akquise die Attraktivitat von RWE als Arbeitgeber. Darlber
hinaus bemihen wir uns, Talente aus den eigenen Reihen
langfristig an den Konzern zu binden. Risiken aufgrund der
Mitarbeiterfluktuation begrenzen wir durch Stellvertreter-
regelungen und eine frithzeitige Nachfolgeplanung.
Generell halten wir die Verfligbarkeit von qualifiziertem
Personal aber nicht fiir gefdhrdet und sehen daher keine
wesentlichen Geschéftsrisiken in der Kategorie ,Personal”.

= Informationstechnologie. Unsere Geschaftsprozesse
werden durch sichere und effektive Informationsverarbei-
tungssysteme unterstiitzt. Dennoch kénnen wir nicht voll-
standig ausschliefen, dass Mangel bei der Verfligbarkeit
der IT-Infrastrukturen und der Sicherheit unseres Daten-
bestands auftreten. Wir begegnen dem mit hohen Sicher-
heitsstandards, einer Sensibilisierung der Nutzer sowie
Beschrankungen der Zugriffs- und Zugangsrechte. Darliber
hinaus investieren wir regelmdfig in die Modernisierung
von Hard- und Software. Unsere IT basiert weitgehend auf
marktlblichen Standards. Ihr Betrieb ist in modernen
Rechenzentren gebiindelt. Risiken bei der Entwicklung von
IT-L6sungen steuern wir mithilfe von Qualitatssicherungs-
und Risikomeldeprozessen. Aktuell stufen wir unser
IT-Risiko als ,mittel” ein (Vorjahr: ,,gering”). Hintergrund
ist, dass wir hohe Investitionen in die IT-Infrastruktur von
Tochtergesellschaften vornehmen und die Kosten dafiir
moglicherweise hoher ausfallen als zunachst veranschlagt.

Finanzmarkt- und Kreditrisiken:

* Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen. Schwankun-

gen von Marktzinsen sowie Wahrungs- und Aktienkursen
kdnnen unser Ergebnis ebenfalls stark beeinflussen. Grofle
Bedeutung messen wir dem Management von Wechsel-
kursverdnderungen bei; das ergibt sich aus unserer inter-
nationalen Prasenz. Auflerdem werden Energietrdger wie
Kohle und Ol in US-Dollar gehandelt. Die Konzerngesell-
schaften sind grundsatzlich dazu verpflichtet, ihre Wah-
rungsrisiken tiber die RWE AG zu begrenzen. Diese ermit-
telt die Nettofinanzposition je Wahrung und sichert sie
ndtigenfalls ab. Die Messung und Begrenzung von Risiken
basiert u.a. auf dem VaR-Konzept. Der durchschnittliche
VaR fiir die Fremdwahrungsposition der RWE AG lag 2014
wie schon in den Vorjahren bei unter 1 Mio. €.

Zinsrisiken bestehen in zweifacher Hinsicht: Auf der einen
Seite kdnnen Zinssteigerungen dazu fiihren, dass die
Kurse von Wertpapieren im RWE-Bestand sinken; das
betrifft in erster Linie festverzinsliche Anleihen. Auf der
anderen Seite erh6hen sich mit dem Zinsniveau auch
unsere Finanzierungskosten. Der VaR fiir das Kurswert-
risiko bei unseren Kapitalanlagen belief sich 2014 auf
durchschnittlich 4 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €). Die Sensitivi-
tat des Zinsaufwands in Bezug auf Marktzinssteigerungen
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 2014
durchschnittlich 9 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €).

Zu den Wertpapieren, die wir in unserem Portfolio halten,
zahlen auch Aktien. Der VaR fiir das Risiko aus Kursveran-
derungen lag hier im Jahresmittel bei 5 Mio. € (Vorjahr:

7 Mio. €).

Die Risiken und Chancen aus Verdnderungen von Wert-
papierkursen steuern wir durch professionelles Fondsma-
nagement. Finanzgeschafte des Konzerns werden mit einer
speziellen Software zentral erfasst und von der RWE AG
Uberwacht. Dadurch erreichen wir einen Risikoausgleich
Uber die Einzelgesellschaften hinweg. Fiir Finanzgeschafte
unserer Konzernunternehmen haben wir Handlungsrah-
men, Verantwortlichkeiten und Kontrollen in internen
Richtlinien verbindlich festgelegt.
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= Bonitdt von Geschaftspartnern. Aus unseren Geschéfts-
beziehungen mit GroRkunden, Lieferanten, Handelspart-
nern und Finanzinstituten ergeben sich Kreditrisiken.
Die Entwicklung der Bonitdt unserer Transaktionspartner
verfolgen wir deshalb zeitnah und beurteilen deren Kredit-
wirdigkeit vor und wahrend der Geschaftsbeziehung
anhand interner Ratings. Flr die Messung und Steuerung
von Kreditrisiken gelten konzernweite Standards. Fir
Transaktionen mit Lieferanten, Kunden und Finanzinstitu-
tionen, bei denen bestimmte Genehmigungsschwellen
Uberschritten werden, und fiir sdmtliche Handelsgeschafte
gibt es ein Kreditlimit, das wir vor ihrem Abschluss fest-
legen und - wenn notwendig, etwa bei Veranderungen
der Bonitdt - anpassen. Gegebenenfalls lassen wir uns
Barsicherheiten stellen oder Bankgarantien geben. Im
Vertriebsgeschaft schliefen wir auch Versicherungen ge-
gen Zahlungsausfélle ab. Kreditrisiken und Auslastungen
der Limite messen wir im Handelsgeschaft taglich.

Auferbdrsliche Energiehandelsgeschafte schliefen wir
grundsatzlich mit Rahmenvertragen ab, wie sie u.a. von
der European Federation of Energy Traders (EFET) vorge-
geben werden. Auferdem vereinbaren wir Sicherheitsleis-
tungen. Bei Finanzderivaten nutzen wir den Deutschen
Rahmenvertrag oder den Rahmenvertrag der International
Swaps and Derivatives Association (ISDA).

Sonstige Ergebnisrisiken. Dazu zdhlen wir u. a. Reputations-
risiken oder Risiken aus Compliance-Verstofien oder krimi-
nellen Handlungen von Beschéaftigten des Konzerns. Diese
Ergebnisrisiken schatzen wir allerdings im Verhdltnis zu den
oben genannten als gering ein.

Verschuldungs- und Liquiditatsrisiken. Neben den Auswir-
kungen auf das Ergebnis analysieren wir, welchen Einfluss
Risiken auf unsere Verschuldung und unsere Liquiditat haben
kénnen. Die Klassifizierung wird dabei anhand bestimmter
Schwellenwerte vorgenommen, die sich bei Verschuldungs-
risiken auf die Hohe der Nettoschulden und bei Liquiditats-
risiken auf den Free Cash Flow beziehen.

Verschuldungsrisiken ergeben sich u. a. daraus, dass Mittel-
zuflisse unter oder Mittelabfliisse Giber unseren Erwartun-
gen liegen. Solche Abweichungen kénnten etwa bei
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unserem Cash Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit,
den Ausgaben fiir Investitionen und den Erlésen aus
Desinvestitionen auftreten. Des Weiteren besteht die M6g-
lichkeit, dass Vorgdnge, die nicht unmittelbar zahlungswirk-
sam sind, unsere Verschuldung beeinflussen. Ein Beispiel da-
flr sind Veranderungen der Riickstellungsbarwerte infolge
von marktzinsbedingten Anpassungen der Diskontierungs-
satze (Diskontierungszinsrisiko). Unser Verschuldungsrisiko
stufen wir als ,, mittel” ein.

Durch die Analyse der Liquiditatswirkungen von Risiken wol-
len wir sicherstellen, dass wir stets iber geniigend fliissige
Mittel verfiigen, um unsere finanziellen Verpflichtungen
fristgerecht zu erfiillen. Solche Verpflichtungen ergeben sich
insbesondere aus unseren Finanzschulden, die wir bedienen
missen. Gegebenenfalls haben wir auch Sicherheiten zu
stellen, etwa wenn wir Handelskontrakte abschliefen. Weil
wir den damit verbundenen Risiken teilweise eine mittlere
Grofenordnung beimessen, legen wir Wert auf eine konser-
vative Finanzierungsstrategie. Wir verfligen tiber einen
starken operativen Cash Flow, erhebliche liquide Mittel und
ungenutzte Kreditlinien sowie Uber weiteren finanziellen
Spielraum dank unseres Commercial-Paper-Programms und
unseres Debt-Issuance-Programms. Unsere Liquiditat planen
wir vorausschauend auf Basis der kurz-, mittel- und langfristi-
gen Mittelbedarfe der Konzerngesellschaften. Unser Risiko,
nicht Gber genug fliissige Mittel zu verfligen, um unsere
finanziellen Verpflichtungen fristgerecht zu erfiillen, sehen
wir daher als gering an.

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
internes Kontrollsystem (IKS) zielt darauf ab, mogliche
Fehlerquellen zu erkennen und die daraus resultierenden
Risiken zu begrenzen. Es erstreckt sich auf die Finanzbericht-
erstattung im gesamten RWE-Konzern. So kénnen wir mit
hinreichender Sicherheit gewahrleisten, dass ein den gesetz-
lichen Vorschriften entsprechender Jahres- und Konzern-
abschluss erstellt wird.
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Die Ausgestaltung des rechnungslegungsbezogenen IKS
ergibt sich aus der Organisation unseres Rechnungslegungs-
und Finanzberichterstattungsprozesses. Eine der Kernfunk-
tionen dieses Prozesses ist die Steuerung des Konzerns und
seiner operativen Einheiten. Ausgangspunkt sind dabei die
Zielvorgaben des Vorstands der RWE AG. Aus ihnen und aus
unseren Erwartungen zur operativen Geschaftsentwicklung
erarbeiten wir einmal im Jahr unsere Mittelfristplanung.
Diese umfasst Budgetwerte fiir das jeweils bevorstehende
Geschaftsjahr und Planzahlen fir die Folgejahre. Fiir
laufende Geschaftsjahre erstellen wir Prognosen, die am
Budget ankniipfen. Der Vorstand der RWE AG und die
Vorstande der wichtigsten operativen Einheiten kommen
regelmafig zusammen, um Quartals- und Jahresabschliisse
auszuwerten und die Prognosen zu aktualisieren.

Im vergangenen Jahr wurden gro[le Teile unseres Rech-
nungswesens in Kompetenzzentren (Centers of Expertise)
innerhalb der RWE Group Business Services zusammenge-
fuhrt. Fir transaktionale Rechnungslegungsaktivitaten

ist nun das neugegriindete Shared Service Center der
RWE Group Business Services in Krakau (Polen) zustandig.
Die fachliche Fiihrung des Rechnungswesens obliegt dem
Bereich Rechnungswesen & Steuern der RWE AG; dieser
Bereich verantwortet auch den Konzernabschluss von RWE
und stellt sicher, dass die Rechnungslegung den gesetz-
lichen Anforderungen entspricht.

Im Rahmen der externen Berichterstattung zum Halbjahr
und zum Gesamtjahr haben die Vorstandsvorsitzenden und
Finanzvorstande bzw. die Geschéftsfiihrer wichtiger Tochter-
gesellschaften sowie ausgewahlte Bereichsleiter der RWE AG
einen internen Bilanzeid zu leisten. Darliber hinaus legen die
Mitglieder des Vorstands der RWE AG zum Halbjahr und zum
Gesamtjahr einen externen Bilanzeid ab und unterzeichnen
die Versicherung der gesetzlichen Vertreter. Sie bestatigen
damit, dass die vorgeschriebenen Rechnungslegungs-
standards eingehalten wurden und dass die Zahlen ein

den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln.

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 fiir 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 Grundsatze, die auch im RWE-Verhaltenskodex
zum Ausdruck kommen. Darauf aufbauend stellen Mindest-
anforderungen an die wesentlichen Verarbeitungsprozesse
eine integre Datenerhebung und -verwaltung sicher. Risiken
bei einzelnen Bilanzpositionen infolge subjektiver Ermes-
sensspielraume oder komplexer Transaktionen werden in
einer konzerniibergreifenden Risiko- und Kontrollmatrix
erfasst. Einmal im Jahr erbringen wir den Nachweis, dass
die notwendigen Kontrollen tatsachlich stattgefunden
haben und dass sie korrekt vorgenommen wurden. Dies
geschieht durch externe Wirtschaftspriifer oder das fiir die
Durchfiihrung der Kontrollen verantwortliche Management.

Der Priifungsausschuss des Aufsichtsrats befasst sich in
seinen Sitzungen regelmafig mit der Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen IKS. Einmal im Jahr legen ihm
Vertreter des Finanzressorts der RWE AG die Risiken der
Finanzberichterstattung dar. Dabei wird auch erldutert,
welche KontrollmaRnahmen ergriffen wurden und wie die
korrekte Durchfiihrung der Kontrollen gepriift wurde.

Bei den Beurteilungen und Priifungen, die 2014 stattgefun-
den haben, hat sich das IKS erneut als wirksam erwiesen.
Das Risiko gravierender Falschdarstellungen in der Rech-
nungslegung kann damit allerdings nur reduziert werden;
ganz eliminieren ldsst es sich nicht.
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Die Krise der konventionellen Stromerzeugung pragt die Ertragslage von RWE auch weiterhin. Mit unserem ambitio-
nierten Effizienzsteigerungsprogramm begrenzen wir ihre Auswirkung auf das Konzernergebnis. Auferdem zahlen

sich unsere Investitionen in die erneuerbaren Energien immer mehr aus. Trotzdem wird es uns wohl nicht gelingen,
das betriebliche Ergebnis auf dem Niveau von 2014 (4,0 Mrd. €) zu halten: Fiir 2015 rechnen wir mit einem Wert von
3,6 bis 3,9 Mrd. €. Das nachhaltige Nettoergebnis diirfte im Korridor von 1,1 bis 1,3 Mrd. € liegen. Stark verbessern
wird sich hingegen unsere Nettofinanzposition: Basis dafiir ist der erfolgreiche Verkauf von RWE Dea.

Experten erwarten leichten Konjunkturaufschwung. Nach
ersten Prognosen wird die globale Wirtschaftsleistung 2015
um etwa 3 % steigen und damit etwas kraftiger als im Vor-
jahr. Flr den Euroraum wird dagegen mit weiterhin ge-
dampftem Wachstum von etwa 1% gerechnet. Etwas besser
scheinen die Perspektiven fiir die deutsche Volkswirtschaft
zu sein: Das ifo Institut fiir Wirtschaftsforschung halt ein Plus
von 1,5% fiir moglich. Stimulierende Einfliisse werden u.a.
von der robusten Beschaftigungssituation und einem stei-
genden verfligharen Einkommen erwartet. In den Niederlan-
den und Belgien kdnnte sich das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
ebenfalls um mehr als 1% erh6hen. GrofAbritannien dirfte
sogar ein Wachstum von tiber 2% erreichen. Nach Schatzun-
gen fir unsere zentralosteuropaischen Markte wird Polens
BIP um etwa 3% steigen, wahrend die Slowakei, Tschechien
und Ungarn mit 2,5% Wachstum knapp dahinter liegen.

Energieverbrauch voraussichtlich h6her als 2014. Unsere
Prognose zum diesjahrigen Energieverbrauch leitet sich aus
der oben dargestellten Konjunkturentwicklung ab. Darliber
hinaus unterstellen wir, dass die Temperaturen 2015 auf
Normalniveau liegen und damit insgesamt niedriger aus-
fallen werden als im sehr milden Vorjahr. Unter diesen Vor-
aussetzungen erwarten wir fiir Deutschland, die Niederlan-
de und Grofbritannien eine stabile bis leicht ansteigende
Stromnachfrage. Dem Mehrverbrauch infolge einer wachsen-
den Wirtschaft und einer méglicherweise kiihleren Witterung
werden jedoch wahrscheinlich wieder Nachfrageausfalle auf-
grund eines immer sparsameren Energieeinsatzes gegen-
Uberstehen. In Zentralosteuropa diirfte der Stromverbrauch
zunehmen: Fir Polen und Ungarn wird ein Wachstum von
jeweils 2% veranschlagt.

Beim Gas erwarten wir fiir alle RWE-Mérkte einen Verbrauchs-
anstieg, der sich im Wesentlichen aus einem witterungsbe-
dingt hoheren Heizwarmebedarf ergibt. Auch das prognosti-
zierte Wirtschaftswachstum kénnte die Gasnachfrage
anregen, wahrend Energiesparmaffnahmen gegenlaufig
wirken werden. Vom Stromerzeugungssektor versprechen

wir uns keine nennenswerten Impulse, denn die Markt-
bedingungen fiir Gaskraftwerke sind nach wie vor ungiinstig,
vor allem in Deutschland.

Weiterhin niedrige Commodity-Preise. Ein Ende der Baisse
an den Rohstoffmarkten ist noch nicht in Sicht - das zeigt
die Entwicklung der 2015er-Terminpreise fiir Steinkohle, Gas,
Strom und CO,-Emissionsrechte, die wir auf Seite 24 ff. dar-
gestellt haben. In welche Richtung die Notierungen nach
2014 tendieren, ist flr unsere diesjahrige Ertragslage nur
von untergeordneter Bedeutung, denn wir haben unsere
Stromproduktion fiir 2015 bereits nahezu vollstandig ver-
kauft und die daflir benétigten Brennstoffe und Emissions-
rechte preislich abgesichert. Fiir den Strom unserer deut-
schen Braunkohle- und Kernkraftwerke haben wir dabei
einen Preis erzielt, der unter dem Vorjahresdurchschnitt

von 48 € je Megawattstunde (MWh) liegt.

Schwache Ertragsperspektiven in der konventionellen
Stromerzeugung. Angesichts der Preisentwicklung an den
Terminmarkten fir Strom und Brennstoffe gibt es auch fir
kommende Jahre nur wenig Hoffnung darauf, dass sich die
Krise in der konventionellen Stromerzeugung abschwacht.
Zwar werden in Deutschland vermehrt unrentable Kraftwerke
geschlossen und damit Uberkapazititen abgebaut; aller-
dings konnte der Konsolidierungsprozess noch andauern, bis
der Strompreis wieder Knappheitssignale aussendet. Auch
Reformen des Strommarktdesigns, wie von der Bundesregie-
rung angekiindigt, dirften ihre Wirkung bestenfalls mittel-
fristig entfalten. Zugleich ist véllig offen, wie sie ausgestal-
tet sein werden. Deshalb richten wir uns darauf ein, dass
die Margen unserer konventionellen Kraftwerke unter Druck
bleiben. Allerdings profitieren wir davon, dass wir unsere
Stromproduktion groftenteils am Terminmarkt auf bis zu
drei Jahre im Voraus verkaufen. Unsere diesjahrige Erzeu-
gung und teilweise auch die von 2016 haben wir noch zu
einer Zeit abgesetzt, als die Preise ein gutes Stiick liber dem
aktuellen Marktniveau lagen. Dieser Vorteil wird jedoch

von Jahr zu Jahr geringer werden.
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Effizienzsteigerungsprogramm: Bis 2017 Ergebniseffekt
von 2 Mrd. € angestrebt. Vor dem Hintergrund der Ertrags-
einbufen in der konventionellen Stromerzeugung haben wir
im gesamten Konzern umfassende Maflnahmen zur Kosten-
senkung und Erldssteigerung ergriffen. Mit unserem 2012
gestarteten Effizienzsteigerungsprogramm wollen wir einen
nachhaltigen Ergebniseffekt von 2 Mrd. € erzielen, der ab
2017 in vollem Umfang zum Tragen kommen soll. Ende 2014
hatten wir bereits 1,4 Mrd. € erreicht. Dieser Wert soll sich
2015 um 100 Mio. € erhéhen.

Operatives Wachstum bei den erneuerbaren Energien
und im Vertrieb. Neben Effizienzverbesserungen streben
wir in begrenztem Umfang auch operatives Wachstum an,
und zwar vor allem bei den erneuerbaren Energien und im
Vertrieb. Die beiden grofien Offshore-Windparks Gwynt y
Mor vor der walisischen Kiiste (576 Megawatt) und Nordsee
Ost nahe Helgoland (295 Megawatt) werden in Kiirze mit
ihrer vollen Kapazitat kommerziell Strom produzieren und
hohe stabile Ergebnisbeitrage liefern. Nach einer Reihe von
Wertberichtigungen in den vergangenen Jahren gehen wir
Uiberdies davon aus, dass die Ertragslage im Bereich Erneuer-
bare Energien kiinftig deutlich weniger von Sondereffekten
belastet sein wird. Wachstum im Vertriebsgeschaft wollen
wir dadurch erreichen, dass wir unser Tatigkeitsfeld Giber den
klassischen Verkauf von Strom und Gas hinaus erweitern:
Wir entwickeln neue Geschaftsmodelle fiir alle Endkunden-
segmente, indem wir unser Know-how auf dem Gebiet

der Energieversorgung und der Informationstechnologie
zusammenfihren. Das Ergebnis sind innovative Produkte

und auf individuelle Bediirfnisse zugeschnittene Lésungen,
mit denen wir uns von anderen Versorgern abheben.
Dariuiber hinaus bauen wir Vertriebsaktivitaten in neuen
Markten auf, beispielsweise in Kroatien, Ruméanien und der
Tlrkei. In Tschechien nutzen wir unsere starke Marktposition
beim Gas, um auch beim Strom zu einem der fiihrenden
Anbieter aufzusteigen.

Betriebliches Ergebnis 2015: Erwartete Bandbreite von
3,6 bis 3,9 Mrd. €. Effizienzverbesserungen und Effekte aus
Wachstumsmafinahmen werden 2015 vermutlich nicht aus-
reichen, um das betriebliche Ergebnis stabil zu halten. Fiir
das laufende Geschaftsjahr prognostizieren wir ein EBITDA
zwischen 6,1 und 6,4 Mrd. € und ein betriebliches Ergebnis
zwischen 3,6 und 3,9 Mrd. €. Das nachhaltige Nettoergebnis
liegt voraussichtlich in einem Korridor von 1,1 bis 1,3 Mrd. €.
Wie bereits dargelegt, werden sich die Margen in der kon-
ventionellen Stromerzeugung weiter verringern. Allerdings
entfallen auch die auferplanmafigen Abschreibungen, die
das Ergebnis von 2014 belastet haben. Darlber hinaus er-
warten wir positive Effekte aus unserem laufenden Effizienz-
steigerungsprogramm. Unter der Annahme normaler Witte-
rungsverhaltnisse dirfte sich zudem die Ertragslage im
Gasgeschaft gegeniiber dem sehr milden Vorjahr verbessern.
In der Prognose nicht berlicksichtigt ist die Mdglichkeit, dass
die Kernbrennstoffsteuer 2015 in hochstrichterlicher Ent-
scheidung als rechtswidrig eingestuft wird. Sollte dieser Fall
eintreten, kdnnten das EBITDA und das betriebliche Ergebnis
um bis zu 1,6 Mrd. € héher ausfallen.

Prognose fiir das Geschaftsjahr 2015’ Ist 2014 2015
in Mio. €
EBITDA 7.131 6,1 bis 6,4 Mrd. €
Betriebliches Ergebnis 4.017 3,6 bis 3,9 Mrd. €
Konventionelle Stromerzeugung 979 deutlich unter Vorjahr
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 1.871 moderat unter Vorjahr
Vertrieb Niederlande/Belgien 146 deutlich iiber Vorjahr
Vertrieb Grofbritannien 227 moderat iiber Vorjahr
Zentralost-/Slidosteuropa 690 moderat unter Vorjahr
Erneuerbare Energien 186 deutlich iiber Vorjahr
Trading/Gas Midstream 274 moderat unter Vorjahr
Nachhaltiges Nettoergebnis 1.282 1,1 bis 1,3 Mrd. €

1 Klassifizierungen wie ,moderat” oder ,deutlich” beziehen sich auf prozentuale Abweichungen vom jeweiligen Vorjahreswert.
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Auf Ebene der Unternehmensbereiche erwarten wir folgende
Ergebnisentwicklung:

= Konventionelle Stromerzeugung: Das betriebliche Ergebnis
des Unternehmensbereichs wird sich deutlich verringern.
Unsere diesjahrige Stromerzeugung haben wir bereits
groftenteils am Markt platziert. Die Margen, die wir dabei
erzielt haben, waren insgesamt deutlich niedriger als die
flr unsere Stromerzeugung des Vorjahres. Daneben erwar-
ten wir ein rlicklaufiges Ergebnis aus Veranderungen der
Riickstellungen. Allerdings entfallen auch Belastungen
aus dem Vorjahr, insbesondere die Wertberichtigungen
auf RWE-Kraftwerke in Deutschland und Grofbritannien.
Hinzu kommen positive Effekte aus effizienzverbessernden
Mafinahmen.

= Vertrieb/Verteilnetze Deutschland: Hier erwarten wir
einen moderaten Ergebnisriickgang. Im Verteilnetz-
geschaft werden wir voraussichtlich nicht an das Niveau
des Vorjahres anknipfen kdnnen, das durch hohe Ertrage
aus dem Verkauf von Netzen gepragt war. Auferdem
missen wir 2015 mehr fiir die Instandhaltung der Netze
aufwenden. Sollten die Temperaturen in den Normal-
bereich zurtickkehren, wiirden wir von einem Volumenzu-
wachs im Gasgeschéft profitieren. Dies gilt insbesondere
flr den Vertrieb, dessen Ergebnis deshalb leicht Giber
dem Vorjahresniveau liegen konnte.

= Vertrieb Niederlande/Belgien: Der Bereich wird wohl
deutlich Giber Vorjahr abschliefen. Das ergibt sich aus der
Annahme eines witterungsbedingt héheren Gasabsatzes.
Auferdem rechnen wir mit positiven Effekten aus dem
laufenden Effizienzsteigerungsprogramm.

= Vertrieb Grof3britannien: Intensiver Wettbewerb und ver-
scharfte regulatorische Rahmenbedingungen stellen unser
britisches Vertriebsgeschaft weiterhin vor grofie Heraus-
forderungen. Insbesondere die Unwdgbarkeiten im Zusam-
menhang mit den bevorstehenden Parlamentswahlen und
der Untersuchung des Kartellamts CMA (siehe Seite 33)
erhdhen das Prognoserisiko erheblich. Aktuell gehen wir
fiir 2015 von einer moderaten Ergebnisverbesserung aus,
u.a. wegen zusatzlicher kostensenkender Mafinahmen.
Restrukturierungen im Kundenservice werden weniger
Aufwand verursachen als 2014. Auferdem rechnen wir mit
preisbedingten Entlastungen beim Gaseinkauf; allerdings
hat uns das bereits dazu veranlasst, den Standardtarif fir

Gas im Februar 2015 um 5,1 % zu senken. Unsere Umlagen
flr die Netznutzung werden sich wohl weiter erhéhen.
Auferdem erwarten wir Mehraufwendungen fiir Mafinah-
men zur Verbesserung der IT-Infrastruktur.

= Zentralost-/Slidosteuropa: Fiir diesen Bereich veran-
schlagen wir einen moderaten Ergebnisriickgang. Im
tschechischen Gasgeschaft rechnen wir mit preisbedingt
riicklaufigen Speicher- und Vertriebsmargen, denen
aber positive Witterungseffekte gegentiiberstehen konn-
ten. Letztere wiirden sich auch auf unser dortiges Gasver-
teilnetzgeschaft auswirken, dessen Ergebnisbeitrag dann
hoher sein diirfte als 2014. In Ungarn erwarten wir einen
riicklaufigen Ergebnisbeitrag des Braunkohlekraftwerks
Matra, das wegen geplanter Revisionen wohl deutlich
weniger Strom produzieren wird.

= Erneuerbare Energien: Dank neuer Erzeugungskapazitaten
wird sich die Ertragslage von RWE Innogy deutlich verbes-
sern. Hohe Ergebnisbeitrage versprechen wir uns von den
Offshore-Windparks Gwynt y Mér und Nordsee Ost, die
spatestens Mitte 2015 mit ihrer vollen Kapazitat im kom-
merziellen Betrieb sein sollen. Hinzu kommt, dass vor-
jahrige Einmalbelastungen aus Wertberichtigungen weg-
fallen. Ebenso entfallen aber auch positive Effekte aus
Schadensersatzleistungen, die uns fiir fremdverschuldete
Verzdgerungen bei der Fertigstellung des Windparks
Nordsee Ost gewdhrt wurden.

= Trading/Gas Midstream: Der Unternehmensbereich wird
voraussichtlich moderat unter Vorjahr abschliefien, denn
wir gehen aktuell nicht davon aus, das sehr gute Handels-
ergebnis von 2014 wiederholen zu kénnen. Im Gas-Mid-
stream-Geschaft diirfte die Ertragslage aber stabil bleiben.
Hier rechnen wir weiterhin mit Belastungen aus langfristig
kontrahierten Gasspeicherkapazitaten, die nicht kosten-
deckend bewirtschaftet oder vermarktet werden kénnen.

Dividende fiir 2015. Wie auf Seite 35 erldutert, hat der
Vorstand der RWE AG eine breiter ausgerichtete Ausschiit-
tungspolitik beschlossen, die den Grundsdtzen der Nachhal-
tigkeit und Kontinuitat folgt. Der Dividendenvorschlag fir
das Geschéftsjahr 2015 wird sich an der Ertragslage, den
operativen Mittelzuflissen und der Verschuldung von RWE
orientieren. Falls sich Chancen fiir Wachstumsinvestitionen
bieten, sollen auch diese berlicksichtigt werden.
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Fortgesetzter Personalabbau. Die Zahl unserer Mitarbeiter
wird sich 2015 aller Voraussicht nach weiter verringern. Aus-
schlaggebend dafiir sind Effizienzsteigerungsmafinahmen,
die wir schwerpunktmafig im Unternehmensbereich
Konventionelle Stromerzeugung umsetzen.

Sachinvestitionen fiir 2015 auf 2,5 bis 3,0 Mrd. € veran-
schlagt. Unsere Investitionen in Sachanlagen und immateri-
elle Vermdégenswerte werden sich von 2015 bis 2017 auf
rund 6,5 bis 7,0 Mrd. € summieren. Etwa die Halfte davon ist
fur die Instandhaltung und Erweiterung unserer Strom- und
Gasnetze vorgesehen. Bis zu 1 Mrd. € planen wir fir den
Ausbau der erneuerbaren Energien ein, mit Schwerpunkt
auf Windkraftanlagen. Auflerdem wollen wir unser 2006
gestartetes Kraftwerksneubauprogramm abschliefen. Im
Jahr 2015 belaufen sich die Investitionen in Sachanlagen
und immaterielle Vermégenswerte auf voraussichtlich

2,5 bis 3,0 Mrd. €.

Sondereffekte dampfen operativen Cash Flow. Unser Ziel,
die Investitionen und Ausschiittungen vollstédndig aus dem
operativen Cash Flow zu finanzieren und somit einen Haus-
haltsiiberschuss zu erwirtschaften, haben wir 2014 erreicht.
Dabei kamen uns allerdings Sondereffekte zugute, die das
Nettoumlaufvermdgen betrafen und sich 2015 teilweise um-
kehren. So werden von der milden Witterung des Vorjahres,
die sich zunachst positiv ausgewirkt hatte, im laufenden Jahr
gegenlaufige Effekte ausgehen: Weil wir im Vertrieb wegen
der milden Witterung weniger fiir die Gasbeschaffung aus-
gegeben haben, als wir durch Abschlagszahlungen unserer
Kunden vereinnahmten, erwarten wir fiir 2015 stark riick-
laufige Mittelzufliisse aus den Jahresendabrechnungen fiir
2014. Wir gehen deshalb davon aus, dass wir im laufenden
Jahr keinen Haushaltsiiberschuss erzielen werden. Mégliche
Zuflisse aus einer Rickerstattung der Kernbrennstoffsteuer
sind in dieser Prognose nicht berlicksichtigt. An unserem
Ziel eines ausgeglichenen oder positiven Haushalts halten
wir grundsatzlich fest, auch wenn wir diesen wegen der
beschriebenen Schwankungen im Nettoumlaufvermogen
maoglicherweise nicht in jedem Einzeljahr ausweisen kénnen.

Schuldenabbau durch Verkauf von RWE Dea. Unsere
Nettoschulden dirften Ende 2015 deutlich unter dem
Niveau von 2014 (31,0 Mrd. €) liegen, vor allem wegen

der Verduferung von RWE Dea. Der Verschuldungsfaktor,
also das Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA, wird
aber wohl hoher sein als der bereinigte Wert fiir 2014 (3,8).
Das ergibt sich aus der erwarteten operativen Ertragsver-
schlechterung.

Ungiinstige Marktlage fiir Gaskraftwerke bremst Senkung
der CO,-Emissionen. Bis 2020 wollen wir den Kohlendioxid-
aussto[d unseres Kraftwerksparks auf 0,62 Tonnen je MWh
Strom senken. Dabei setzen wir auf den Ausbau der erneuer-
baren Energien. Auferdem wird der durchschnittliche
Wirkungsgrad unseres Kraftwerksparks ansteigen und damit
der Emissionsfaktor zurtickgehen. Die Weichen dafiir haben
wir mit unserem Kraftwerksneubauprogramm gestellt. Sechs
der darin enthaltenen neun Anlagen sind hochmoderne Gas-
kraftwerke. Wegen ungtinstiger Marktbedingungen fiir diese
vergleichsweise emissionsarme Erzeugungstechnologie kann
das Programm allerdings noch nicht den erhofften Beitrag
zur Emissionssenkung leisten. Dies dirfte auch 2015 so blei-
ben. Allerdings hat sich unser Bestand an alten, vertraglich
gesicherten Steinkohlekraftwerken zuletzt deutlich verrin-
gert, weil die entsprechenden Kontrakte ausliefen. Darlber
hinaus nehmen wir 2015 zahlreiche neue Windkraftanlagen
in Betrieb. Aufgrund der genannten Faktoren wird unser
diesjahriger Emissionsfaktor voraussichtlich etwas unter dem
Wert von 2014 (0,745 Tonnen CO, je MWh) liegen.
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2.1 BERICHT DES AUFSICHTSRATS

auch im Geschéftsjahr 2014 hat der Aufsichtsrat der RWE AG alle Aufgaben wahrgenommen,
die ihm nach Gesetz und Satzung obliegen: Wir haben den Vorstand bei der Leitung des
Unternehmens regelmafig beraten und seine Mafinahmen liberwacht; zugleich waren wir in
alle grundlegenden Entscheidungen eingebunden. Der Vorstand hat uns schriftlich und
mindlich Gber alle wesentlichen Aspekte der Geschaftsentwicklung berichtet - regelmapig,
umfassend und zeitnah. Ebenso griindlich wurden wir Giber die aktuelle Ertragssituation,
Uber die Risiken und lber deren Management informiert.

Im Berichtsjahr haben vier Aufsichtsratssitzungen stattgefunden. An zwei Sitzungen nahmen
alle 20, an einer 18 und an einer 17 Mitglieder des Gremiums teil. Unsere Entscheidungen
haben wir auf Grundlage umfassender Berichte und Beschlussvorschldge des Vorstands
getroffen. Der Vorstand hat uns liber Projekte und Vorgdange von besonderer Bedeutung
oder Dringlichkeit auch auflerhalb der Sitzungen informiert. Wir haben alle nach Gesetz oder
Satzung erforderlichen Beschliisse gefasst - sofern erforderlich, im Umlaufverfahren. Als Vor-
sitzender des Aufsichtsrats stand ich in standigem Kontakt mit dem Vorstandsvorsitzenden.
Ereignisse von auflerordentlicher Bedeutung fiir die Lage und Entwicklung des Konzerns
konnten wir somit ohne Zeitverzug erértern.

Beratungsschwerpunkte. Zu den zentralen Themen der Beratungen in den Aufsichtsrats-
sitzungen zahlten die anhaltende Krise der konventionellen Stromerzeugung, ihre Auswir-
kungen auf RWE sowie notwendige Mafinahmen zur Starkung der Ertrags- und Finanzkraft
des Unternehmens. Diese Mafinahmen umfassen u. a. zusétzliche Effizienzverbesserungen
und Investitionskiirzungen. Weitere Beratungsschwerpunkte waren der Verkauf von RWE Dea,
des Fernwarmegeschafts von Essent und der 49,8 %-Beteiligung am ungarischen Gasver-
sorger FOGAZ, die Verringerung unseres Anteils am Offshore-Windpark Gwynt y Mér und

die auf Seite 35 erlauterte Anpassung der Dividendenpolitik. Der Vorstand informierte uns
regelmafig tber die finanzielle Lage des Konzerns, laufende juristische Verfahren, die im
Februar 2014 erzielte Einigung mit Gazprom (siehe Seite 35), Malnahmen zur Verbesserung
der Leistungs- und Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens, das Programm ,RWE 2015",
Neubauprojekte, aktuelle Entwicklungen an den Energiemarkten und Veranderungen der
politischen Rahmenbedingungen. In der Sitzung vom 12. Dezember 2014 haben wir uns
intensiv mit der Planung des Vorstands fiir das Geschaftsjahr 2015 und der Vorschau auf die
beiden Folgejahre befasst. Verabschiedet wurde die Planung in der Sitzung des Aufsichtsrats
vom 4. Mdrz 2015. Abweichungen von zuvor festgesetzten Planwerten und Zielen hat uns
der Vorstand eingehend erldutert.

Interessenkonflikte. Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind gehalten, unverziglich offenzu-
legen, wenn bei ihnen Interessenkonflikte auftreten. Im abgelaufenen Geschaftsjahr lagen
keine solchen Mitteilungen vor.

Ausschiisse. Der Aufsichtsrat hat fiinf Ausschiisse; deren Mitglieder sind auf Seite 215 auf-
gefiihrt. Die Ausschiisse haben die Aufgabe, die bei Aufsichtsratssitzungen anstehenden
Themen und Beschliisse vorzubereiten. Mitunter nehmen sie auch Entscheidungsbefugnisse
wahr, die ihnen der Aufsichtsrat tibertragen hat. Uber die Arbeit der Ausschiisse haben
deren Vorsitzende den Aufsichtsrat regelmaflig informiert.
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Dr. Manfred Schneider
Vorsitzender des Aufsichtsrats der RWE AG

Das Prasidium kam im Geschaftsjahr 2014 zu einer Sitzung zusammen. Es hat u.a. Vorarbei-
ten fir die Beratungen des Aufsichtsrats tiber die Planung fiir das Geschaftsjahr 2015 und
die Vorschau auf die Jahre 2016 und 2017 geleistet.

Der Priifungsausschuss tagte fiinfmal. Er beschéftigte sich intensiv mit den Quartalsfinanz-
berichten, dem Halbjahresabschluss und dem Jahresabschluss, dem Konzernabschluss sowie
dem zusammengefassten Lagebericht fiir die RWE AG. Die Abschliisse hat er jeweils vor ihrer
Veréffentlichung mit dem Vorstand beraten. Der Abschlusspriifer nahm an den Beratungen
in allen Sitzungen dieses Ausschusses teil und berichtete (iber die Ergebnisse seiner Priifung
bzw. priferischen Durchsicht. Der Priifungsausschuss gab dem Aufsichtsrat eine Empfehlung
fur den Vorschlag des Aufsichtsrats an die Hauptversammlung zur Wahl des Abschlusspriifers
fur das Geschéftsjahr 2014 und bereitete auferdem die Erteilung des Priifungsauftrags

an den Abschlusspriifer vor. Dabei legte er auch die Priifungsschwerpunkte und die Honorar-
vereinbarung fest. Sein besonderes Augenmerk richtete der Ausschuss auf das Risiko-
managementsystem des Konzerns und das rechnungslegungsbezogene interne Kontroll-
system. Darliber hinaus befasste er sich mit Compliance-Fragen sowie mit der Planung und
den Ergebnissen der internen Revision. Im Berichtsjahr standen zahlreiche weitere Themen
auf der Agenda des Ausschusses, etwa die Risikosituation des RWE-Konzerns nach dem
Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG), die Weiterent-
wicklung des internen Kontrollsystems der RWE Supply & Trading, die Kernenergie- und
Bergbauriickstellungen, die Griindung von Shared Service Centers im Rahmen des Projekts
.RWE 2015", neue EU-Regelungen zur Abschlusspriifung, Mafinahmen zur Kriminalitats-
bekdmpfung und zur Wahrung der Informationssicherheit sowie die steuerliche und
rechtliche Situation des RWE-Konzerns.
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Der Personalausschuss trat 2014 zweimal zusammen. Er befasste sich vor allem mit der
Hohe der Vorstandsbeziige.

Der Nominierungsausschuss tagte im vergangenen Jahr nicht.

Der Vermittlungsausschuss nach § 27 Abs. 3 des Gesetzes (iber die Mitbestimmung der
Arbeitnehmer (MitbestG) musste auch im Geschaftsjahr 2014 nicht einberufen werden.

Jahresabschluss 2014. Die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft hat den vom Vorstand nach den Regeln des HGB aufgestellten Jahres-
abschluss 2014 der RWE AG, den gemaf} § 315a HGB nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS) aufgestellten Konzernabschluss sowie den zusammengefassten
Lagebericht fur die RWE AG und den Konzern unter Einbeziehung der Buchfiihrung gepriift
und mit dem uneingeschrdnkten Bestatigungsvermerk versehen. PricewaterhouseCoopers
hat zudem festgestellt, dass der Vorstand ein geeignetes Risikofriiherkennungssystem
eingerichtet hat. Die Gesellschaft war von der Hauptversammlung am 16. April 2014 zum
Abschlussprifer gewahlt und vom Aufsichtsrat mit der Priifung des Jahres- und Konzern-
abschlusses beauftragt worden.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben die Jahresabschlussunterlagen, den Geschaftsbericht
und die Priifungsberichte rechtzeitig erhalten. In der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats vom

4. Marz 2015 hat der Vorstand die Unterlagen erlautert. Die Abschlussprifer berichteten in
dieser Sitzung liber die wesentlichen Ergebnisse der Priifung und standen fiir ergdnzende
Auskiinfte zur Verfligung. Der Priifungsausschuss hatte sich bereits in seiner Sitzung am

3. Mérz 2015 in Gegenwart der Abschlusspriifer mit den Jahresabschliissen der RWE AG

und des Konzerns sowie den Priifungsberichten eingehend befasst; er hat dem Aufsichtsrat
empfohlen, die Abschliisse zu billigen und dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands
zuzustimmen.

In der Sitzung vom 4. Mdrz 2015 hat der Aufsichtsrat den Jahresabschluss der RWE AG, den
Konzernabschluss, den zusammengefassten Lagebericht fiir die RWE AG und den Konzern
sowie den Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns gepriift und keine
Einwendungen erhoben. Wie vom Priifungsausschuss empfohlen, stimmte er dem Ergebnis
der Priifung beider Abschliisse zu und billigte den Jahresabschluss der RWE AG und den Kon-
zernabschluss. Der Jahresabschluss 2014 ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat schliefit sich
dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands an, der die Ausschiittung einer Dividende
von 1 € je Aktie vorsieht.
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Personelle Verdnderungen im Aufsichtsrat. Im Aufsichtsrat der RWE AG gab es zwei
Personalveranderungen; beide betrafen die Arbeitnehmerseite: Ralf Sikorski und Leonhard
Zubrowski sind vom Amtsgericht Essen zum 1. Juli 2014 zu Mitgliedern des Gremiums
bestellt worden. Sie folgten Werner Bischoff und Manfred Weber nach, die zum 30. Juni 2014
aus dem Aufsichtsrat ausschieden. Im Namen des gesamten Aufsichtsrats danke ich Herrn
Bischoff und Herrn Weber fiir ihr Mitwirken in unserem Gremium und fiir ihre Leistungen

zum Wohle des Unternehmens.

Dank fiir Engagement und Loyalitdt. Auch 2014 war ein schwieriges Jahr fiir RWE. Die
stark verschlechterten Rahmenbedingungen im Energiesektor bringen grofie Belastungen
mit sich - und mindestens ebenso grofe Herausforderungen. RWE durchlebt einen Wandel,
der allen Beteiligten viel abverlangt, besonders den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern

des Unternehmens. Vor allem ihnen ist es aber auch zu verdanken, dass das Unternehmen
auf dem richtigen Weg ist. Daflir mochte ich den Beschaftigten im Namen des gesamten
Aufsichtsrats von Herzen danken.

Fir den Aufsichtsrat

T Ml ezt

Dr. Manfred Schneider
Vorsitzender

Essen, 4. Marz 2015
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2.2 CORPORATE GOVERNANCE

Eine verantwortungsvolle Fiihrung und Kontrolle des Unternehmens zahlt zu den Eckpfeilern langfristigen Erfolgs.
Unser Leitbild ist der 2002 eingefiihrte Deutsche Corporate Governance Kodex in seiner jeweils aktuellen Fassung.
Den Empfehlungen des Kodex entsprechen wir uneingeschrankt - und starken damit das Vertrauen, das uns Anleger,

Kunden, Mitarbeiter und Offentlichkeit entgegenbringen.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex. Der Begriff
Corporate Governance bezeichnet den Ordnungsrahmen fir
die Leitung und Uberwachung von Unternehmen. Dieser
muss nach breiter Auffassung darauf ausgerichtet sein, dass
Vorstand und Aufsichtsrat im Einklang mit den Prinzipien der
sozialen Marktwirtschaft fiir den Bestand des Unternehmens
und seine nachhaltige Wertschépfung sorgen. Empfehlun-
gen und Anregungen, wie dieser Anspruch bei der Fiihrung
und Kontrolle von Unternehmen umgesetzt werden kann,
sind im Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) zu-
sammengefasst. Der Kodex, an dem auch wir uns orientie-
ren, soll das Vertrauen von Anlegern, Kunden, Mitarbeitern
und Offentlichkeit in deutsche bérsennotierte Unternehmen
starken. Vorgelegt wird er von der Regierungskommission
Deutscher Corporate Governance Kodex: Sie hat ihn in erster
Fassung im Februar 2002 bekannt gemacht. Seitdem lber-
prift sie den Kodex Jahr fiir Jahr vor dem Hintergrund natio-
naler und internationaler Entwicklungen und passt ihn bei
Bedarf an. Im vergangenen Jahr hat die Kommission den
Kodex inhaltlich unverandert gelassen und lediglich einige
Klarstellungen ergéanzt. Die aktuelle Fassung des Kodex ist
am 30. September 2014 im Bundesanzeiger veroffentlicht
worden.

Vergiitungsbericht. Gemap Ziffer 4.2.5 Abs. 3 DCGK sollen
im Vergitungsbericht fir das abgelaufene Geschaftsjahr
erstmals fiir jedes Vorstandsmitglied folgende Vergitungs-
komponenten separat dargestellt werden:

= die fiir das Berichtsjahr gewdhrten Zuwendungen ein-
schlieflich der Nebenleistungen, bei variablen Vergi-
tungsteilen erganzt um die erreichbare Maximal- und
Minimalvergltung;

= der Zufluss im bzw. flir das Berichtsjahr aus Fixvergiitung
sowie kurz- und langfristiger variabler Verglitung mit
Differenzierung nach den jeweiligen Bezugsjahren;

= bei der Altersversorgung und sonstigen Versorgungsleis-
tungen der Versorgungsaufwand im bzw. flr das Berichts-
jahr.

Fir diese Angaben wird die Nutzung von Mustertabellen
empfohlen, die dem Kodex beigefiigt sind. Die 2014 vor-
genommenen Kodex-Ergdnzungen dienen der Klarstellung,
welche Angaben zur Vergiitung in den Tabellen empfohlen
werden, wie diese zu verstehen sind und wie sie darge-
stellt sein sollen. RWE ist der Empfehlung gemap Ziffer
4.2.5 Abs. 3 DCGK bereits im Vergiitungsbericht fiir das
Geschaftsjahr 2013 gefolgt und entspricht ihr auch im
Bericht fiir 2014 (siehe Seite 98 ff.).

Umsetzung der Diversity-Ziele. Gema[} Ziffer 5.4.1 DCGK
soll der Aufsichtsrat nicht nur konkrete Ziele fiir seine
Zusammensetzung benennen, sondern Uber die Zielset-
zung und den Stand der Umsetzung auch im Corporate-
Governance-Bericht informieren. Der Aufsichtsrat der

RWE AG hat im Dezember 2011 ein Anforderungsprofil fir
Mitglieder des Gremiums verabschiedet und dabei insbe-
sondere Ziele im Hinblick auf die soziale Vielfalt (Diversity)
formuliert (siehe Geschéftsbericht 2011, Seite 106 f.). Unter
anderem wurde festgelegt, dass der Anteil von Frauen im
Aufsichtsrat mittelfristig auf 20% steigen soll. Derzeit liegt
er bei 15%. Im Jahr 2014 gab es zwei Neubesetzungen auf
der Arbeitnehmerseite im Aufsichtsrat, die keinen Einfluss
auf den bereits berichteten Stand der Umsetzung unserer
Diversity-Ziele hatten.

Im November 2014 haben sich die Regierungsparteien in
Berlin darauf verstandigt, dass bei der Neuwahl von Auf-
sichtsraten borsennotierter und voll mitbestimmungspflich-
tiger Unternehmen ab 2016 eine Geschlechterquote von
mindestens 30% eingehalten werden muss. Ein entsprechen-
der Gesetzentwurf ist am 11. Dezember 2014 vom Kabinett
verabschiedet worden. Im Hinblick auf die erwarteten neuen
Gesetzesvorgaben hat der Aufsichtsrat der RWE AG in seiner
Sitzung am 4. Marz 2015 entschieden, dass die Zielquote fir
den Anteil von Frauen im Aufsichtsrat auf 30% erhdht wird.
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Directors’ Dealings und mégliche Interessenkonflikte.
Ein Kernelement guter Corporate Governance ist Transpa-
renz. Sie ist gerade dann unverzichtbar, wenn Transaktionen
des Vorstands zu Interessenkonflikten fiihren kénnen. Die
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben uns
keine solchen Interessenkonflikte gemeldet. Darliber hinaus
wurden keine Vertrdge zwischen Mitgliedern des Aufsichts-
rats und der RWE AG geschlossen.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind
verpflichtet, uns Gber Erwerbe und Verauflerungen von RWE-
Aktien zu informieren. Fiir 2014 wurden uns ausschliefSlich
Kdufe gemeldet. Wie im Geschaftsbericht 2013 auf Seite 111
dargestellt, haben die Mitglieder des Aufsichtsrats eine
Selbstverpflichtungserklarung abgegeben, nach der sie ein
Viertel ihrer Festverglitung - sofern diese nicht abgefiihrt
wird - zum Erwerb von RWE-Aktien einsetzen und die Anteile
wahrend ihrer Zugehdrigkeit zum Aufsichtsrat halten.
Deshalb sind die Aktienkaufe dieser Personengruppe zuletzt
stark angestiegen.

Samtliche uns gemeldeten Aktiengeschafte von Vorstands-
und Aufsichtsratsmitgliedern 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 in Summe weniger
als 1% des Aktienkapitals aus.

RWE Aktiengesellschaft

Flr den Aufsichtsrat

Dr. Manfred Schneider

Essen, 4. Marz 2015
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Weitergehende Informationen. Uber unsere Corporate-
Governance-Praxis informieren wir im Internet unter
www.rwe.com/ir. Hier finden Sie auch unsere Satzung,

die Geschaftsordnungen des Aufsichtsrats und des Vor-
stands, den RWE-Verhaltenskodex, samtliche Corporate-
Governance-Berichte und Entsprechenserklarungen sowie
die Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemap § 289a HGB.

Unsere borsennotierte Konzerngesellschaft Lechwerke AG
setzt den DCCK ebenfalls um; hier sind Besonderheiten der
Konzerneinbindung zu beriicksichtigen. Uber Abweichungen
von den Kodexempfehlungen informiert die Lechwerke AG
in ihrer Entsprechenserkldrung.

Entsprechenserklarung gemaf} § 161 Aktiengesetz.
Vorstand und Aufsichtsrat der RWE Aktiengesellschaft geben
nach pflichtgemafer Priifung die folgende Erkldrung ab:

Seit Abgabe der letzten Entsprechenserkldrung am

25. Februar 2014 entspricht die RWE Aktiengesellschaft
den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen Teil
des Bundesanzeigers bekannt gemachten Empfehlungen
der Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex (Fassungen vom 10. Juni 2013 und
vom 24. Juni 2014) vollumfanglich.

Fiir den Vorstand

Peter Terium Dr. Rolf Martin Schmitz



98 RWE Geschiftsbericht 2014

2.3 VERGUTUNGSBERICHT

Eine transparente Berichterstattung liber die Vergiitung von Aufsichtsrat und Vorstand gehoért fiir uns zu den Kern-
elementen guter Corporate Governance. Im Folgenden informieren wir Sie liber die Grundsatze des Vergiitungs-
systems der RWE AG sowie iiber die Struktur und Hohe der Leistungen. Der Vergiitungsbericht 2014 beriicksichtigt
alle gesetzlichen Vorgaben und folgt vollumfanglich den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.

Er ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts.

Struktur der Vergltung des Aufsichtsrats

Die Verglitung des Aufsichtsrats ist in der Satzung der
RWE AG geregelt. Seit Inkrafttreten des Beschlusses der
Hauptversammlung vom 18. April 2013 sieht die Satzung
eine reine Festvergiitung vor. Uber die bis dahin geltende
Verglitungssystematik und die Griinde der Umstellung ha-
ben wir im Geschaftsbericht 2013 auf Seite 114 informiert.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhdlt pro Geschéftsjahr
eine Festvergiitung in Hohe von 300 Tsd. €, sein Stellver-
treter 200 Tsd. €. Die Vergiitung der Ubrigen Aufsichtsrats-
mitglieder setzt sich aus der Festvergiitung in Hohe von
100 Tsd. € pro Geschéftsjahr sowie einer zusatzlichen
Vergiitung fiir Ausschusstatigkeiten zusammen, die wie
folgt geregelt ist:

Die Mitglieder des Priifungsausschusses erhalten ein zusatz-
liches Entgelt von 40 Tsd. €. Flr den Vorsitzenden dieses
Ausschusses erhoht sich der Betrag auf 80 Tsd. €. Bei den
sonstigen Ausschiissen - mit Ausnahme des Nominierungs-
ausschusses - werden den Mitgliedern und Vorsitzenden
zusatzlich 20 Tsd. € bzw. 40 Tsd. € gezahlt. Eine Ausschuss-
tatigkeit wird nur dann vergiitet, wenn der jeweilige Aus-
schuss mindestens einmal im Geschaftsjahr tatig geworden
ist.

Aufsichtsratsmitglieder, die zur gleichen Zeit mehrere Amter
in dem Gremium ausiiben, erhalten nur die Vergitung fiir
das am hdchsten vergiitete Amt. Ubt ein Mitglied des
Aufsichtsrats bestimmte Funktionen nur fir einen Teil des
Geschéftsjahres aus, so wird die Vergiitung zeitanteilig
gewahrt.

Neben der Vergiitung erhalten Aufsichtsratsmitglieder Zah-
lungen zur Erstattung von Auslagen. Einzelne Aufsichtsrats-
mitglieder beziehen dariiber hinaus Einkiinfte aus der Aus-
ibung von Aufsichtsratsmandaten bei Tochtergesellschaften
der RWE AG.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben im Zuge der Fest-
legung der neuen Vergiitungsregelung im Geschaftsjahr
2013 eine Selbstverpflichtungserkldarung abgegeben, nach
der sie 25% der gewdhrten Gesamtverglitung (vor Steuern) -
vorbehaltlich etwaiger Verpflichtungen zur Abfiihrung der
Vergiitung - fiir den Kauf von RWE-Aktien einsetzen und die
Aktien firr die Dauer ihrer Mitgliedschaft im Aufsichtsrat der
RWE AG halten. Im Geschaftsjahr 2014 sind samtliche Auf-
sichtsratsmitglieder der Selbstverpflichtung nachgekommen.
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Hohe der Vergitung des Aufsichtsrats

Die Gesamtverglitung der Aufsichtsrate (einschlieflich

der Verglitungen fir Ausschusstatigkeiten) summierte

sich fir das Geschéftsjahr 2014 auf 2.729 Tsd. € (Vorjahr:
2.466 Tsd. €). Davon wurden 428 Tsd. € (Vorjahr: 434 Tsd. €)

fur Tatigkeiten in den Ausschiissen des Aufsichtsrats ge-
wahrt. Hinzu kommen Mandatsvergiitungen von Tochter-
gesellschaften in Hohe von 217 Tsd. € (Vorjahr: 167 Tsd. €)
und 120 Tsd. € (Vorjahr: 71 Tsd. €) zur Erstattung von Aus-
lagen (inkl. Umsatzsteuer). Insgesamt betragen die Beziige
3.066 Tsd. € (Vorjahr: 2.704 Tsd. €).

Konzernabschluss
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Die folgende Tabelle zeigt die Gesamtvergitung fir alle
Personen, die dem Aufsichtsrat in den Jahren 2013 und
2014 angehort haben, und die darin enthaltene Vergiitung
fur Tatigkeiten in Ausschiissen des Aufsichtsrats.

Gesamtvergiitung des Aufsichtsrats’ Feste Vergiitung Ausschussvergiitung Gesamtvergiitung®

in Tsd. € 2014 2013¢ 2014 2013¢ 2014 2013¢
Dr. Manfred Schneider, Vorsitzender 300 265 - - 300 265
Frank Bsirske, stellv. Vorsitzender 200 177 - - 200 177
Dr. Paul Achleitner (bis 18.04.2013) - 18 - 9 - 27
Werner Bischoff (bis 30.06.2014) 50 89 20 37 69 126
Carl-Ludwig von Boehm-Bezing (bis 18.04.2013) - 18 - 18 - 36
Reiner Béhle 100 88 20 23 120 111
Dr. Werner Brandt (seit 18.04.2013) 100 71 80 56 180 127
Dieter Faust 100 89 40 37 140 126
Roger Graef 100 88 - - 100 88
Arno Hahn 100 89 40 37 140 126
Manfred Holz 100 88 20 23 120 m
Prof. Dr. Hans-Peter Keitel (seit 18.04.2013) 100 70 20 14 120 84
Frithjof Kiihn 100 88 20 23 120 m
Hans Peter Lafos 100 88 - - 100 88
Christine Merkamp 100 88 - - 100 88
Dagmar Mihlenfeld 100 88 20 23 120 m
Dagmar Schmeer? 100 88 14 23 114 111
Prof. Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz 100 89 40 37 140 126
Dr. Wolfgang Schiissel 100 88 20 14 120 102
Ullrich Sierau 100 89 40 37 140 126
Ralf Sikorski (seit 01.07.2014) 50 - 16 - 67 -
Manfred Weber (bis 30.06.2014) 50 88 10 23 60 111
Dr. Dieter Zetsche 100 88 - - 100 88
Leonhard Zubrowski (seit 01.07.2014)* 50 - 8 - 59 -
Gesamt® 2.300 2.032 428 434 2.729 2.466

A WwN =

entspricht.

6 Die Vergiitung beruhte teilweise auf dem alten Vergiitungssystem mit festen und variablen Bestandteilen (siehe Geschaftsbericht 2013, Seite 114 ff.).

Aufsichtsratsmitglieder, die im Jahresverlauf aus dem Gremium ausgeschieden oder ihm beigetreten sind, erhalten eine zeitanteilige Vergiitung.
Mitglied des Prasidiums des Aufsichtsrats bis 9. September 2014
Mitglied des Priifungsausschusses seit 6. August 2014

Mitglied des Prasidiums seit 6. August 2014

Die kaufm@nnische Rundung der Einzelwerte von Fest- und Ausschussvergiitung kann dazu fiihren, dass die Summe der gerundeten Werte nicht den gerundeten Gesamtbeziigen
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Struktur der Vergltung des Vorstands

Marktiibliches Vergiitungssystem. Struktur und Hohe der
Vorstandsvergiitung werden vom Aufsichtsrat der RWE AG
festgelegt und regelmafig tberpriift. Das bestehende, von
der Hauptversammlung mit grofer Mehrheit gebilligte
Vergiitungssystem gewahrleistet eine Vergiitung der Vor-
standsmitglieder, die im Hinblick auf Ausgestaltung und
Hohe sowohl konzernintern als angemessen und auch im
Marktvergleich als liblich einzustufen ist. Neben der persén-
lichen Leistung werden auch die wirtschaftliche Lage und
die Zukunftsaussichten von RWE beriicksichtigt.

Erfolgsunabhdngige und erfolgsabhangige Bestandteile.
Die Vergltung des Vorstands besteht aus erfolgsunabhan-
gigen und erfolgsabhangigen Komponenten: Erstere um-
fassen das Festgehalt, das Versorgungsentgelt sowie

Sach- und sonstige Bezlige. Bei Letzteren handelt es sich

um die Tantieme, um die aktienbasierte Verglitung nach dem
Long-Term Incentive Plan Beat 2010 und um den neuen
Mid-Term Incentive Plan zur Reduzierung des Verschuldungs-
grades. Diese Vergiitungsbestandteile werden im Folgenden
naher erldutert.

Erfolgsunabhdngige Vergiitung:

= Festgehalt und Versorgungsentgelt. Alle Vorstands-
mitglieder beziehen ein Festgehalt. Als zweite fixe Ver-
gltungskomponente steht den Vorstandsmitgliedern
Peter Terium, Dr. Bernhard Glinther und Uwe Tigges fiir
jedes Dienstjahr ein Versorgungsentgelt zu. Das Versor-
gungsentgelt betragt 15% der Zielbarvergiitung, die sich
aus der Festverglitung und dem weiter unten erlduterten
Tantiemebudget zusammensetzt. Je nach Wunsch wird der
Betrag bar ausgezahlt oder zugunsten einer spateren Ver-
sorgungsleistung vollstandig oder anteilig durch Brutto-
entgeltumwandlung in eine wertgleiche Versorgungszu-
sage Uberfiihrt. Zur Finanzierung der Versorgungszusage
wird eine Riickdeckungsversicherung abgeschlossen. Das
aufgebaute Kapital ist nach dem Eintritt in den Ruhestand,
friihestens aber mit Vollendung des 60. Lebensjahres, als
Einmalzahlung oder als Ratenzahlung in maximal neun
Teilbetragen abrufbar. Weitere Versorgungsleistungen
erhalten die drei genannten Vorstandsmitglieder oder ihre
Hinterbliebenen nicht. Soweit im Rahmen friiherer Tatig-
keiten Ruhegeldanspriiche erworben wurden, bleiben
diese unverandert bestehen.

= Sach- und sonstige Beziige. Zu den erfolgsunabhangigen
Verglitungsbestandteilen gehdren auch die Sach- und
sonstigen Bezlige. Sie bestehen im Wesentlichen aus der
Dienstwagennutzung und den Versicherungspramien zur
Unfallversicherung.

Erfolgsabhangige Vergiitung:

= Tantieme. Die Vorstandsmitglieder erhalten eine
Tantieme, die sowohl von der wirtschaftlichen Entwicklung
von RWE als auch von der individuellen Zielerreichung
abhéngt. Die Ermittlung der Tantieme folgt seit 2013 der
nachfolgend dargestellten Methodik. Ausgangspunkt ist
die sogenannte Unternehmenstantieme: Ihre Hohe be-
misst sich danach, inwieweit der zu Beginn des jeweiligen
Geschaftsjahres festgelegte Planwert fiir das betriebliche
Konzernergebnis erreicht wird. Dieser belief sich fiir 2014
auf 3.879 Mio. €. Stimmen Ist- und Planwert genau tber-
ein, betragt die Zielerreichung 100%. Die Unternehmens-
tantieme entspricht dann dem budgetierten Volumen
(Tantiemebudget). Je nach Hohe des betrieblichen
Konzernergebnisses betragt sie 0 bis 150% des Tantieme-
budgets. Die individuelle Leistung der Vorstandsmit-
glieder wird dadurch beriicksichtigt, dass die Unter-
nehmenstantieme mit einem Leistungsfaktor multipliziert
wird. Dieser kann zwischen 0,8 und 1,2 liegen - je
nachdem, in welchem Mafle das Vorstandsmitglied seine
zu Jahresbeginn vom Aufsichtsrat vorgegebenen Ziele
erfiillt hat. Nach Ablauf des Geschaftsjahres urteilt der
Aufsichtsrat Gber den Grad der Zielerreichung und legt
den Leistungsfaktor entsprechend fest.

= Tantiemeriickbehalt. RWE zahlt den Vorstandsmitgliedern
die Tantieme nur zu 75% direkt aus. Die verbleibenden
25% werden fiir drei Jahre zurlickbehalten (Tantiemertick-
behalt). Nach Ablauf des Dreijahreszeitraums tiberprift
der Aufsichtsrat anhand eines ,,Bonus-Malus-Faktors”,
ob der Vorstand das Unternehmen nachhaltig gefiihrt hat.
Nur wenn das der Fall ist, wird die zuriickbehaltene
Tantieme ausbezahlt.

Der Bonus-Malus-Faktor hangt zu 45% vom wirtschaft-
lichen Erfolg des Unternehmens ab, der an der Entwick-
lung des betrieblichen Konzernergebnisses gemessen



An unsere Investoren  Lagebericht  Unsere Verantwortung

92 Bericht des Aufsichtsrats

96 Corporate Governance

98 Vergiitungsbericht (Teil des Lageberichts)
107 Mitarbeiter
109 Nachhaltigkeit

wird. Weitere 45% des Bonus-Malus-Faktors werden
anhand eines unternehmensspezifischen Index zur
Corporate Responsibility (CR) ermittelt; dieser baut auf
einer bei RWE seit Jahren etablierten Nachhaltigkeits-
berichterstattung auf und bildet das 6kologische und
gesellschaftliche Handeln des Unternehmens ab. Die rest-
lichen 10% des Bonus-Malus-Faktors ergeben sich aus der
Hohe eines Motivationsindexes, der auf Basis anonymer
Befragungen die Leistungsbereitschaft und Zufriedenheit
unserer Mitarbeiter misst.

Der Aufsichtsrat legt vor Beginn der Dreijahresperiode
verbindliche Zielwerte fiir das betriebliche Ergebnis, den
CR-Index und den Motivationsindex fest. Diese werden
am Ende des Zeitraums den tatsdchlich erreichten Werten
gegenibergestellt. Je besser Letztere ausfallen, desto
hoher ist der Bonus-Malus-Faktor. Er kann zwischen 0 und
150% liegen.

= Aktienkursbasierte Vergiitung. Eine weitere erfolgs-
abhangige Vergltungskomponente sind die sogenannten
Performance Shares, die im Rahmen des Long-Term
Incentive Plan Beat 2010 (kurz: Beat) zugeteilt werden.
Mit Beat soll die Nachhaltigkeit des Beitrags des Vorstands
und der Fithrungskrafte zum Unternehmenserfolg hono-
riert werden.

Die Performance Shares gewdhren den Inhabern das
bedingte Recht auf eine Barauszahlung, die nach einer
Wartezeit von vier oder - optional - bis zu fiinf Jahren
geleistet wird. Dies geschieht aber nur, wenn die Perfor-
mance der RWE-Stammaktie, also die Rendite aus Aktien-
kursdanderung, Dividende und Bezugsrecht, am Ende der
Wartezeit besser ist als die von mindestens 25% der im
STOXX Europe 600 Utilities vertretenen Vergleichsunter-
nehmen. Bei der Erfolgsmessung werden die Vergleichs-
unternehmen gewichtet, und zwar genau so wie im
Referenzindex zum Zeitpunkt der Auflegung der jewei-
ligen Beat-Tranche. Schlagt RWE 25% des Indexgewichts,
werden 7,5% der Performance Shares werthaltig. Mit
jedem weiteren Prozentpunkt, um den das Indexgewicht
Ubertroffen wird, steigt der Anteil der werthaltigen
Performance Shares um 1,5%.

Die Hohe der Barauszahlung wird auf Basis des so
ermittelten Auszahlungsfaktors, des durchschnittlichen
RWE-Aktienkurses an den letzten 60 Borsentagen vor
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Programmablauf und der Anzahl der zugeteilten Perfor-
mance Shares berechnet. Sie ist fir die Vorstandsmitglie-
der auf das Eineinhalbfache des Zuteilungswertes der
Performance Shares beschrankt. Voraussetzung fiir die
Teilnahme am Beat ist, dass die Vorstandsmitglieder auf
eigene Rechnung RWE-Stammaktien erwerben. Der
geforderte Anlagebetrag entspricht einem Drittel des
Zuteilungswertes der gewahrten Performance Shares
nach Steuern. Die Aktien miissen wahrend der gesamten
Wartezeit der jeweiligen Beat-Tranche gehalten werden.

Mid-Term Incentive Plan. Der Aufsichtsrat hat in seiner
Sitzung vom 25. Februar 2014 die Einfiihrung eines
Mid-Term Incentive Plan (kurz: MTIP) fiir den Zeitraum
von 2014 bis 2016 beschlossen. Performance-Kriterium
des MTIP ist der Verschuldungsfaktor (Leverage Factor)
von RWE, also das Verhdltnis der Nettoschulden zum
EBITDA. Der Plan soll das Management darin unterstitzen,
alle geeigneten Maflnahmen und Anstrengungen im
Konzern auf das Ziel auszurichten, Verschuldung und
Ertragskraft wieder in ein gesundes und nachhaltiges
Verhéltnis zueinander zu bringen.

Der MTIP tritt neben den Long-Term Incentive Plan Beat
2010, dessen Budget fir die betreffenden Jahre auf die
Halfte gekiirzt worden ist. Mit der anderen Halfte wird das
Zuteilungsbudget des MTIP abgedeckt. Zielvorgabe im
Rahmen dieses Plans ist, dass der Verschuldungsfaktor
von 3,5 (Ende 2013) auf 3,0 (Ende 2016) sinkt. Bei exakter
Erfillung der Vorgabe wird den Vorstandsmitgliedern das
Zuteilungsbudget zu 100% ausgezahlt. Kann der Verschul-
dungsfaktor noch starker zurlickgefiihrt werden, steigt

die Auszahlung linear auf maximal 150% des Zuteilungs-
budgets. Diese Obergrenze wird bei einem Verschuldungs-
faktor von 2,7 erreicht. Umgekehrt sinkt die Auszahlung,
wenn der Faktor die Zielmarke von 3,0 iberschreitet. Liegt
er bei 3,3, erhalten die Vorstandsmitglieder noch 50% des
Zuteilungsbudgets. Bei einem héheren Wert findet keine
Auszahlung statt.

Mandatsbeziige. Die Mitglieder des Vorstands der

RWE AG erhalten auflerdem Beziige fiir die Wahrnehmung
von Aufsichtsratsmandaten in konzernverbundenen
Unternehmen. Diese werden vollstdndig auf die Tantieme
angerechnet und fiihren damit nicht zu einer Erhéhung
der Gesamtbeziige.
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Anteile der Einzelkomponenten an der Gesamtver-
gilitung. Unterstellt man, dass das Unternehmen und die
Vorstandsmitglieder ihre Zielvorgaben fiir das jeweilige
Geschaftsjahr zu 100% erreichen, ergibt sich in etwa
folgende Vergltungsstruktur: Die erfolgsunabhangigen
Vergiitungsbestandteile - also Festgehalt, Versorgungs-
entgelt sowie Sach- und sonstige Bezlige - machen im
Berichtsjahr 29% der Gesamtverglitung aus. Auf die kurz-
fristige variable Vergiitung, also die unmittelbar ausge-
zahlte Tantieme, entfallen 22%. Die mittel- und langfristi-
gen Vergitungskomponenten - Tantiemertickbehalt, Beat
und MTIP - summieren sich zu 49% der Gesamtvergitung.

Leistungen im Fall der Beendigung der Tatigkeit. Mit-
glieder des Vorstands erhalten unter bestimmten Voraus-
setzungen auch nach Beendigung ihrer Vorstandstatigkeit
Leistungen von RWE. Diese dienen u.a. der Altersversor-
gung - sofern die Bestellung vor dem 1. Januar 2011 statt-
fand und somit kein Anspruch auf das Versorgungsentgelt
besteht - oder kdnnen sich durch einen Wechsel der Unter-
nehmenskontrolle ergeben.

Altregelung zur Altersversorgung. Vor Einfiihrung des
Versorgungsentgelts zum 1. Januar 2011 erhielten die
Mitglieder des Vorstands eine Pensionszusage. Von den
aktuellen Vertretern im Gremium wurde nur Dr. Rolf
Martin Schmitz eine solche Zusage erteilt; sie wird
unverandert fortgeflihrt. Die Zusage gewahrt Anspruch
auf ein lebenslanges Ruhegeld, das bei altersbedingtem
Ausscheiden, dauerhafter Arbeitsunfahigkeit oder bei
einer von der Gesellschaft ausgehenden vorzeitigen
Beendigung oder einer Nichtverlangerung des Dienst-
vertrags gewahrt wird. Im Todesfall besteht Anspruch auf
eine Hinterbliebenenversorgung. Mafgeblich fiir die Hohe
des Ruhegeldes und der Hinterbliebenenversorgung sind
das ruhegeldfdhige Einkommen und der Versorgungsgrad,
der sich aus der Anzahl der geleisteten Dienstjahre ergibt.

Wechsel der Unternehmenskontrolle. Die Mitglieder
des Vorstands haben ein Sonderkiindigungsrecht, wenn
Aktiondre oder Dritte die Kontrolle Gber das Unternehmen
erlangen. In diesem Fall kénnen sie ihr Amt innerhalb von
sechs Monaten nach Bekanntwerden des Kontrollerwerbs
niederlegen und die Beendigung des Dienstverhaltnisses
unter Gewahrung einer Einmalzahlung verlangen. Sofern

das Wohl der Gesellschaft es erfordert, kann der Aufsichts-
rat 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 Aktionadre oder Dritte mindestens 30%

der Stimmrechte auf sich vereinigen oder auf sonstige Art
einen beherrschenden Einfluss auf die Gesellschaft aus-
Gben kénnen.

Bei Beendigung des Dienstverhaltnisses aufgrund eines
Wechsels der Unternehmenskontrolle erhalt das Vorstands-
mitglied eine Einmalzahlung in Hohe der bis zum Ende

der urspriinglich vereinbarten Vertragslaufzeit anfallenden
Beziige, hochstens jedoch das Dreifache und mindestens
das Zweifache seiner vertraglichen Jahresgesamtver-
glitung. Zusatzlich verfallen bei einem Wechsel der Unter-
nehmenskontrolle sdmtliche Performance Shares. Statt-
dessen wird eine Entschadigungszahlung geleistet. lhre
Hohe richtet sich bei einer Ubernahme nach dem fiir die
RWE-Aktien gezahlten Preis, multipliziert mit der Anzahl
der zum Zeitpunkt des Kontrollwechsels gehaltenen
Performance Shares.

Auch bei einer Verschmelzung mit einer anderen Gesell-
schaft verfallen die Performance Shares. In diesem Fall
bemisst sich die Entschadigungszahlung nach dem Erwar-
tungswert der Performance Shares zum Zeitpunkt der Ver-
schmelzung. Dieser Erwartungswert wird mit der Anzahl
der gewahrten Performance Shares multipliziert, die dem
Verhaltnis der Wartezeit bis zur Verschmelzung zur gesam-
ten Wartezeit der Performance Shares entspricht.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle werden
auferdem zuriickbehaltene Tantiemen des Vorstands
vorzeitig bewertet und ggf. ausgezahlt. Die Hohe der
Zahlungen richtet sich nach dem durchschnittlichen
Bonus-Malus-Faktor der vorangegangenen drei Jahre.

Abfindungsobergrenze. Im Falle einer sonstigen vorzeiti-
gen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne wichtigen
Grund erhalten diese Vorstandsmitglieder eine Abfindung,
die auf zwei Jahresgesamtverglitungen begrenzt ist und
keinen langeren Zeitraum als die Restlaufzeit des Dienst-
vertrags vergutet.
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Hohe der Vergiitung des Vorstands

Gesamtbeziige fiir das Geschaftsjahr 2014. Dem Vorstand
der RWE AG wurde fiir das Geschéftsjahr 2014 eine nach
deutschem Handelsrecht ermittelte Vergiitung von insge-
samt 10.837 Tsd. € gewahrt. Der entsprechende Vorjahres-
wert lag bei 13.338 Tsd. €, inklusive der gewdhrten Bezlige
und Ausgleichszahlungen der 2013 ausgeschiedenen Vor-
standsmitglieder Dr. Leonhard Birnbaum und Alwin Fitting.
Fir die individuellen Bezlige der genannten Personen wird
auf die Angaben im Geschéftsbericht 2013 (Seite 120 ff.)
verwiesen.

Ho6he der einzelnen Vergiitungsbestandteile. Die erfolgs-
unabhdngigen Vergiitungskomponenten summierten

sich auf 4.946 Tsd. € (Vorjahr: 5.096 Tsd. €). Das darunter
fallende Versorgungsentgelt betrug fiir Peter Terium

480 Tsd. € (Vorjahr: 480 Tsd. €), fiir Dr. Bernhard Giinther
255 Tsd. € (Vorjahr: 255 Tsd. €) und fiir Uwe Tigges ebenfalls
255 Tsd. € (Vorjahr: 195 Tsd. €). Dr. Bernhard Giinther

hat seinen Betrag durch Brutto-Entgeltumwandlung in eine
wertgleiche Versorgungszusage tberfihrt.

Die erfolgsabhdngigen Vergilitungsbestandteile beliefen sich
auf insgesamt 5.891 Tsd. € (Vorjahr: 8.242 Tsd. €). Davon
entfielen 3.892 Tsd. € auf die unmittelbar ausgezahlte
Tantieme fir das Geschaftsjahr 2014.
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Daneben wurden dem Vorstand im Rahmen des Beat
(Tranche 2014) Performance Shares mit einem Ausgabe-
zeitwert von 1.750 Tsd. € zugeteilt (50% der letztjahrigen
Zuteilung).

Freiwilliger Verzicht. Der Vorstand der RWE AG hat fir das
Geschaftsjahr 2014 auf einen Teil seiner Vergltung verzich-
tet. Damit leisten die Vorstandsmitglieder einen person-
lichen Beitrag zu den laufenden Kostensenkungsmafinahmen
von RWE. Insgesamt verzichten die vier Vorstandsmitglieder
einmalig auf 500 Tsd. €. Der Betrag wird anteilig von der
Tantieme der Vorstandsmitglieder fiir das Geschaftsjahr
20174 in Abzug gebracht.

Tantiemeriickbehalt. Die folgende Ubersicht zeigt auf
individueller Basis, in welcher Hohe die fiir 2011 zuriickbe-
haltene Tantieme zur Auszahlung kommt. Von den aktuellen
Vorstandsmitgliedern waren nur Peter Terium und

Dr. Rolf Martin Schmitz vom Riickbehalt fiir 2011 betroffen.
Ebenfalls in der Ubersicht dargestellt sind die zuriickbehal-
tenen Tantiemen fir die Geschéftsjahre 2012 bis 2014.

Tantiemeriickbehalt

Bonus-Malus-Faktor Auszahlung im

Geschaftsjahr
in Tsd. € 2014 2013 2012 2011 2015
Peter Terium 515 444 368 82 76,5% 62
Dr. Rolf Martin Schmitz 343 296 295 245 76,5% 187
Dr. Bernhard Giinther 272 234 97 - - -
Uwe Tigges 272 177 - - - -
Dr. Leonhard Birnbaum (bis 22.03.2013) - 61 268 245 76,5% 187
Alwin Fitting (bis 31.03.2013) - 61 269 259 76,5% 198
Summe 1.402 1.273 1.297 831 - 634

Im Berichtsjahr sind keine Auszahlungen aus dem Programm
Beat geleistet worden. Fiir Vorstandsmitglieder endete die
Wartezeit furr die Tranche von 2011 zum 31. Dezember 2014.

Die Tranche war zu diesem Zeitpunkt nicht werthaltig und ist
damit verfallen.
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Die folgende Ubersicht zeigt, in welchem Wert den Mitglie-
dern des Vorstands im Geschaftsjahr 2014 Performance

Shares zugeteilt wurden und in welcher H6he eine Zuteilung

aus dem Mid-Term Incentive Plan flir den Zeitraum 2014 bis
2016 gewahrt wurde. Anders als die aktienkursbasierte

Verglitung Beat werden nach deutschem Handelsrecht die
Tantiemerlickbehalte und die Zuteilung aus dem MTIP erst

bei Eintritt der jeweiligen Auszahlungsbedingungen in die

Gesamtbeziige eingerechnet.

Beat 2010
Tranche 2013

Vergiitung
mit langfristiger Anreizwirkung

Beat 2010
Tranche 2014

MTIP
2014 bis 2016

Zuteilungswert bei
Gewahrung in Tsd. €

Zuteilungswert' bei
Stiick Gewahrung in Tsd. €

Kumulierte Zuteilung?

fiir 3 Jahre

Zuteilungswert in Tsd. €

Peter Terium 1.250 84.005 625 1.875
Dr. Rolf Martin Schmitz 750 50.403 375 1.125
Dr. Bernhard Giinther 750 50.403 375 1.125
Uwe Tigges 750 50.403 375 1.125
Summe 3.500 235.214 1.750 5.250

1 Zuteilung 2014 auf einem reduzierten Niveau von 50% der individuellen Zuteilung 2013, reduzierte Zuteilung auch in den Jahren 2015 und 2016

2 Einmalige Zuteilung im Jahr 2014 fiir einen Zeitraum von drei Jahren

In der folgenden Tabelle ist dargestellt, in welchem Umfang

laufenden Beat-Tranchen gebildet bzw. aufgel6st worden

Riickstellungen zur Abdeckung von Verpflichtungen aus den sind.

Zufiihrung zu Riickstellungen fiir aktienbasierte Vergiitung mit langfristiger Anreizwirkung 2014 2013
Tranchen 2011/2012/2013/2014 in Tsd. € inTsd. €
Peter Terium -75 311
Dr. Rolf Martin Schmitz -105 25
Dr. Bernhard Giinther 13 98
Uwe Tigges 49 108
Dr. Leonhard Birnbaum (bis 22.03.2013) - -59
Alwin Fitting (bis 31.03.2013) = -56
Summe -118 427

Der nach deutschem Handelsrecht nicht zur Vergiitung
zahlende Dienstzeitaufwand (Service Cost) fiir Pensions-
verpflichtungen gegeniiber Dr. Rolf Martin Schmitz (siehe
Absatz , Altregelung zur Altersversorgung” auf Seite 102)
lag 2014 bei 475 Tsd. € (Vorjahr: 472 Tsd. €). Der Barwert
der Gesamtverpflichtung (Defined Benefit Obligation)
belief sich zum Jahresende auf 11.900 Tsd. € (Vorjahr:
9.200 Tsd. €). Der Pensionswert nach HGB belief sich auf
8.055 Tsd. € (Vorjahr: 7.320 Tsd. €). Die entsprechende
Zufiihrung belief sich auf 735 Tsd. € (Vorjahr: 681 Tsd. €).

Nach Mafgabe der ruhegeldfahigen Beziige zum 31. Dezem-
ber 2014 betragt das voraussichtliche jahrliche Ruhegeld fiir

Dr. Rolf Martin Schmitz bei Erreichen der Regelaltersgrenze
484 Tsd. € (Vorjahr: 484 Tsd. €). Darin enthalten sind Ruhe-
geldanspriiche gegeniiber friiheren Arbeitgebern.

Beziige ehemaliger Vorstandsmitglieder. Die Beziige
ehemaliger Vorstandsmitglieder und ihrer Hinterbliebe-
nen betrugen 2014 insgesamt 12.493 Tsd. € (Vorjahr:
12.200 Tsd. €). Zum 31. Dezember 2014 waren
171.481 Tsd. € (Vorjahr: 154.472 Tsd. €) fiir Pensions-
anspriiche dieser Personengruppe zuriickgestellt.
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Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex

Nach der am 30. September 2014 bekannt gemachten Fas-
sung des Deutschen Corporate Governance Kodex umfasst
die Gesamtvergiitung des Vorstands monetare Vergltungs-
bestandteile, Versorgungszusagen, sonstige Zusagen
(insbesondere fiir den Fall der Beendigung der Tatigkeit),
Nebenleistungen jeder Art sowie Leistungen von Dritten,
die im Hinblick auf die Vorstandstatigkeit zugesagt oder im
Geschéftsjahr gewdhrt wurden. Abweichend von den Vor-
gaben des deutschen Handelsrechts gehort auch der
jahrliche Dienstzeitaufwand fiir Pensionszusagen zur
Gesamtvergutung.

Der Kodex benennt in Ziffer 4.2.5 Abs. 3, welche
Vergilitungskomponenten fiir jedes Vorstandsmitglied
offengelegt werden sollen. Die empfohlene Darstellung
wird durch Mustertabellen konkretisiert. Bereits im
Geschéftsbericht 2013 sind die Mustertabellen des Kodex
zur Anwendung gekommen. In der am 30. September 2014
veroffentlichten Fassung des Kodex wurden die Erlaute-
rungen der Mustertabellen ergdnzt und konkretisiert.

Diese Empfehlungen, insbesondere fiir die Darstellung

von aufzuschiebenden Anteilen aus einjdhriger Vergiltung
(.Deferrals”), wurden umgesetzt. Die folgenden, dem Kodex
in seiner am 30. September 2014 verdffentlichten Fassung
entnommenen Tabellen weichen daher sowohl inhaltlich als
auch in ihrer Struktur leicht von den im Vorjahr veroffentlich-
ten Tabellen ab, damit den aktuellen Anforderungen des
Kodex entsprochen wird.

Die folgenden Tabellen zeigen, welche Zuwendungen den
Mitgliedern des Vorstands der RWE AG fiir 2014 und das
Vorjahr gewdhrt wurden. Allerdings gingen mit diesen
Zuwendungen teilweise noch keine Zahlungen einher. Daher
wird separat dargestellt, in welcher Hohe den Vorstands-
mitgliedern Mittel zugeflossen sind.

Gewahrte Zuwendungen Peter Terium

Vorstandsvorsitzender

Dr. Rolf Martin Schmitz
stellv. Vorstandsvorsitzender

inTsd. € 2013 2014 2014 (Min) 2014 (Max) 2013 2014 2014 (Min) 2014 (Max)
Festvergiitung 1.400 1.400 1.400 1.400 960 960 960 960
Versorgungsentgelt 480 480 480 480 - - - -
Nebenleistungen 24 45 45 45 11 11 1 11
Summe 1.904 1.925 1.925 1.925 971 971 971 971
Einjahrige variable Vergiitung

Tantieme 1.350 1.350 0 2.430 900 900 0 1.620
Mehrjdhrige variable Vergiitung

Tantiemeriickstellung 2014

(Laufzeit: 2015-2017) - 450 0 675 - 300 0 450

Tantiemeriickstellung 2013

(Laufzeit: 2014-2016) 450 - - - 300 - - -

LTIP Beat Tranche 2014

(Laufzeit: 2014-2017) - 625 0 938 - 375 0 563

LTIP Beat Tranche 2013

(Laufzeit: 2013-2016) 1.250 - - - 750 - - -

MTIP (Laufzeit: 2014-2016) - 1.875 0 2.813 - 1.125 0 1.688
Summe 3.050 4.300 0 6.856 1.950 2.700 0 4.321
Versorgungsaufwand - - - - 472 475 - -
Gesamtvergiitung 4.954 6.225 1.925 8.781 3.393 4.146 971 5.292
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Gewdhrte Zuwendungen

Dr. Bernhard Giinther
Finanzvorstand

Uwe Tigges
Personalvorstand/Arbeitsdirektor

in Tsd. € 2013 2014 2014 (Min) 2014 (Max) 2013 2014 2014 (Min) 2014 (Max)
Festverglitung 750 750 750 750 580 750 750 750
Versorgungsentgelt 255 255 255 255 195 255 255 255
Nebenleistungen 23 23 23 23 17 17 17 17
Summe 1.028 1.028 1.028 1.028 792 1.022 1.022 1.022
Einjdhrige variable Vergiitung

Tantieme 713 713 0 1.283 540 713 0 1.283
Mehrjdhrige variable Vergiitung

Tantiemeriickstellung 2014

(Laufzeit: 2015-2017) - 237 0 356 - 237 0 356

Tantiemeriickstellung 2013

(Laufzeit: 2014-2016) 237 - - - 180 - - -

LTIP Beat Tranche 2014

(Laufzeit: 2014-2017) - 375 0 563 - 375 0 563

LTIP Beat Tranche 2013

(Laufzeit: 2013-2016) 750 - - - 750 - - -

MTIP (Laufzeit: 2014-2016) - 1.125 1.688 - 1.125 0 1.688
Summe 1.700 2.450 0 3.890 1.470 2.450 0 3.890
Versorgungsaufwand - - - - - - - -
Gesamtvergiitung 2.728 3.478 1.028 4918 2.262 3.472 1.022 4.912
Zufluss Peter Terium Dr. Rolf Martin Schmitz Dr. Bernhard Giinther Uwe Tigges

Vorstandsvorsitzender stellv. Vorstands- Finanzvorstand Personalvorstand/
vorsitzender Arbeitsdirektor

in Tsd. € 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014
Festvergiitung 1.400 1.400 960 960 750 750 580 750
Versorgungsentgelt 480 480 - - 255 255 195 255
Nebenleistungen 24 45 11 11 23 23 17 17
Summe 1.904 1.925 971 971 1.028 1.028 792 1.022
Einjdhrige variable Vergiitung

Tantieme 1.331 1.465 887 860 702 772 532 795

Freiwilliger Vergiitungs-

verzicht - -180 - -120 - -100 - -100
Mehrjdhrige variable Vergiitung

Tantiemeriickstellung 2011

(Laufzeit: 2012-2014) - 62 - 187 - - - -

Tantiemeriickstellung 2010

(Laufzeit: 2011-2013) - - 291 - - - - -

LTIP Beat Tranche 2011

(Laufzeit: 2011-2014) - 0 - 0 - 0 - 0

LTIP Beat Tranche 2010

(Laufzeit: 2010-2013) 0 - 0 - 0 - 0 -

MTIP - - - - - - - -
Sonstiges - - - - - - - -
Summe 1.331 1.347 1.178 927 702 672 532 695
Versorgungsaufwand - - 472 475 - - - -
Gesamtvergiitung 3.235 3.272 2.621 2.373 1.730 1.700 1.324 1.7117
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Der Energiesektor wandelt sich grundlegend - und RWE tut es auch. Das gilt nicht nur fiir unser Geschaftsmodell,
sondern auch fiir unsere Unternehmenskultur: Sie soll gepragt sein von Flexibilitat, Mut und Bereitschaft fiir
Neues. Mit unserer konzernweiten Informations- und Motivationskampagne ,,We are RWE" wollen wir unsere rund
60.000 Mitarbeiter fiir diese neue Kultur begeistern. Auch die Organisation unserer Personalarbeit haben wir an
die neuen Herausforderungen angepasst. Durch Biindelung von Aufgaben und verbesserte Koordination der
Personalplanung werden wir flexibler und nutzen erhebliche Synergiepotenziale.

Kulturwandel bei RWE. Der Strukturwandel im Energiesek-
tor stellt traditionelle Geschaftsmodelle infrage. Mehr denn
je werden Versorger daran gemessen, wie flexibel und inno-
vativ sie sind. Das heift nicht, dass wir alles verwerfen, was
uns in der Vergangenheit stark gemacht hat, doch miissen
wir neue Wege gehen. Das betrifft in erster Linie die strate-
gische Ausrichtung des Unternehmens: Von einem reinen
Erzeugungs- und Verteilungsunternehmen werden wir zu
einem , Systemorganisator”, der die neue Energiewelt auf
der Basis erneuerbarer, dezentraler Energien koordiniert und
mit den Elementen der traditionellen Energieversorgung ver-
bindet. Das betrifft aber auch die Unternehmenskultur von
RWE. Wir brauchen Mitarbeiter, die mit Kreativitat und Initia-
tivgeist Produkte und Prozesse verbessern, die mit ihren
Ideen das Unternehmen voranbringen - und dabei nicht auf
Impulse von oben warten. Gefragt sind Flexibilitat, Offen-
heit, Mut und das Wissen, welche strategischen Ziele RWE
verfolgt und was er oder sie zu ihrem Erreichen beitragen
kann. Aber wie gelingt es, 60.000 Mitarbeiter in ganz Europa
fur einen solchen Wandel zu gewinnen? Eine Antwort darauf
ist unsere Informationsinitiative , We are RWE" (deutsch:
.Wir sind RWE"), die - von der Konzernspitze ausgehend -
kaskadenartig alle Ebenen im Unternehmen erreichen soll.
Die Initialzindung kam vom Vorstand, der zusammen mit
einem kleinen Team von Top-Managern zentrale Inhalte und
Initiativen des Verdnderungsprozesses festgelegt hat. Im
Sommer folgte ein intensiver Austausch mit Managern aus
allen Unternehmensbereichen. Offizieller Startschuss fiir
.We are RWE"” war im Herbst ein zweitdgiger Kick-off-Work-
shop mit unseren 1.700 Fithrungskraften, die einen klaren
Auftrag mit auf den Weg bekamen: den Wandel anzufiihren
und ihr Wissen Uber die angestrebten Ziele, Werte und
Verhaltensweisen an alle Mitarbeiter weiterzugeben -

in Deutschland ebenso wie in Grof3britannien oder Polen,

im Kraftwerk ebenso wie in der Netzwarte oder im Kunden-
center. Jetzt ist es an ihnen, ihre Mitarbeiter im Dialog auf
den eingeschlagenen Kurs mitzunehmen und damit neue
Kréfte zu entfesseln.

Personal effektiver managen. Wahrend die Energieversor-
gung immer dezentraler wird, gibt es bei der Aufbau- und
Ablauforganisation unseres Unternehmens hohe Effizienz-
potenziale durch Zentralisierung. Das gilt auch fiir unser
Personalmanagement. Frither haben sich unsere Konzern-
gesellschaften um ihre Personalangelegenheiten in aller
Regel selbst geklimmert. Das hat Vorteile, ist aber nicht
immer optimal, etwa wenn bei der Abrechnung von Léhnen
und Gehaltern unterschiedliche IT-Systeme zum Einsatz
kommen oder es fir ein und denselben Sachverhalt gleich
mehrere Regelwerke gibt. Auch die Personalplanung wird
effizienter, wenn sie den Gesamtkonzern einbezieht. Sollte
sich beispielsweise abzeichnen, dass eine Tochtergesell-
schaft mehr Ingenieure benétigen wird und eine andere
weniger, lassen sich durch Koordination Kosten fiir den
Abbau von Personal und die Neueinstellung externer Krafte
vermeiden. Bereits seit 2013 organisieren wir unsere Perso-
nalarbeit neu, indem wir RWE-Gesellschaften von Verwal-
tungsfunktionen entlasten, die nicht notwendig sind fiir die
Steuerung ihres Kerngeschafts. Wir I6sen gleichartige
Verwaltungsaufgaben wie das Vertragsmanagement und
die Entgeltabrechnung heraus und biindeln sie in einem
sogenannten Shared Service Center unter dem Dach der
RWE Group Business Services, unserer neuen Gesellschaft
flr interne Dienstleistungen. Sie ist auch die neue Heimat
unserer Arbeitsrechtler, Personalentwickler und weiterer
besonders qualifizierter Personalspezialisten. In den Kon-
zerngesellschaften verbleiben ausschlieflich Fachkréfte,

die Management und Mitarbeiter beraten, Personalbedarfe
planen, offene Stellen besetzen und konzernweite Vorgaben
(z.B. zur Verglitung oder Personalentwicklung) umsetzen.
Strategische Prioritaten und Richtlinien fiir die Personalarbeit
bei RWE legen wir seit jeher zentral fest, orientieren uns da-
bei kiinftig aber noch stdrker am aktuellen und zukiinftigen
Geschaft unserer Gesellschaften.
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Interner Stellenmarkt mit individueller Beratung. Der
dramatische Strukturwandel im Energiesektor bringt es mit
sich, dass viele RWE-Gesellschaften kiinftig mit deutlich
weniger Mitarbeitern auskommen miissen, insbesondere in
der konventionellen Stromerzeugung. Aber es gibt auch
Wachstumsfelder im Energiesektor, fiir die wir speziell qua-
lifiziertes Personal bendtigen. Um Angebot und Nachfrage
innerhalb des Konzerns schneller und effektiver zur Deckung
zu bringen, haben wir 2014 den internen Stellenmarkt
SWITCH (deutsch: Wechsel) ins Leben gerufen. SWITCH
wendet sich nicht nur an Mitarbeiter, deren Positionen im
Zuge der Neuausrichtung des Konzerns entfallen, sondern
an alle, die sich verandern und weiterentwickeln méchten,
sowie an junge Leute nach Abschluss der Ausbildung oder
des Trainee-Programms bei RWE. Personalberater helfen
ihnen bei der beruflichen Orientierung: Gemeinsam mit den
Betroffenen loten sie kiinftige Einsatzmdglichkeiten und
Schulungsbedarfe aus, organisieren Bewerbungstrainings
und helfen beim Einstieg in eine neue Position. Aber SWITCH
ist noch mehr: Mit der sogenannten SWITCH Force schaffen
wir einen internen Zeitarbeitspool, aus dem qualifizierte Mit-
arbeiter im gesamten Unternehmen fir befristete Einsatze
oder Projekte rekrutiert werden kédnnen. Damit er6ffnen wir
unseren Mitarbeitern vielseitige Beschaftigungsperspektiven
und starken zugleich unsere unternehmerische Flexibilitat.

Rekrutierung von Nachwuchskraften. Zu den Kerngebieten
unserer Personalarbeit gehért auch, talentierte junge Men-
schen fir eine Tatigkeit bei RWE zu gewinnen. Die meisten
unserer Nachwuchskréfte rekrutieren wir, indem wir ihnen
einen Ausbildungsplatz anbieten. Neben den originaren
Ausbildungsinhalten gibt es bei uns eine Vielzahl von M6g-
lichkeiten zum Erwerb zusatzlicher Qualifikationen, etwa
durch Teilnahme an anspruchsvollen Projekten. Auch die
Kombination mit einem Studium in unterschiedlichen Fach-
richtungen ermdglichen und férdern wir. RWE bildet derzeit
rund 2.500 junge Menschen in mehr als 30 Berufen aus. Wir
stellen damit wesentlich mehr Ausbildungspldtze zur Verfi-
gung, als zur Deckung unseres Bedarfs erforderlich sind.

Unsere Auszubildenden rekrutieren wir auch aus der Ein-
stiegsqualifizierung ,,Ich pack’ das!”, die 2014 ihr zehn-
jahriges Bestehen feierte. Mit ihr férdern wir junge Men-
schen, die Schwierigkeiten haben, einen Ausbildungsplatz
zu finden. Pro Jahr machen wir rund 100 Teilnehmer mit
technischen und handwerklichen Projektarbeiten sowie Be-
werbungstrainings fit fiir den Arbeitsmarkt. Die Férderung
dauert maximal ein Jahr - und tragt Friichte: Von den bislang
mehr als 1.000 Teilnehmern haben liber 80% im Anschluss
an das Programm einen Ausbildungsplatz gefunden.

Vielfalt macht uns stark. Wer sich mit offenen Augen bei
RWE umschaut, begegnet den unterschiedlichsten Menschen
- unterschiedlich in Geschlecht, Alter, Herkunft, Religion und
vielem mehr. Studien belegen, dass Unternehmen, die mit
dieser Vielfalt (,,Diversity”) richtig umgehen, wirtschaftliche
Vorteile daraus ziehen kdnnen: Sie sind mitunter kreativer,
profitieren von einem besseren Image und haben zufriede-
nere Mitarbeiter. Auch wir wollen die Chancen der Vielfalt
nutzen und setzen dabei auf ein konzernweites Diversity-
Management. Zu den Anliegen, die uns besonders wichtig
sind, zahlt die Férderung von Frauen. Ende 2014 machten
Frauen 26,6 % unserer Belegschaft aus. lhr Anteil an den
Fihrungskraften ist in den vergangenen fiinf Jahren von

9,0 auf 14,3 % gestiegen. Diesen Anteil wollen wir weiter
erhdhen. Darliber hinaus setzen wir uns fiir eine starkere
Mitwirkung von Frauen in den Aufsichtsraten unserer Kon-
zerngesellschaften ein. Ende 2013 haben wir ein speziell
darauf ausgerichtetes Férderprogramm ins Leben gerufen,
das von der gemeinniitzigen Initiative FidAR (,,Frauen in die
Aufsichtsrate”) begleitet wird. In einer Pilotphase wurden
elf Frauen mit Fihrungsverantwortung durch Schulungen
auf die Ubernahme eines Aufsichtsratsmandats vorbereitet.
Mitte 2014 hatten sie die Fortbildung durchlaufen. Ihr positi-
ves Feedback hat uns darin bestarkt, noch im gleichen Jahr
eine zweite Schulung mit weiteren 13 Teilnehmerinnen zu
starten. Ende vergangenen Jahres hatten bereits neun der
24 Absolventinnen Aufsichtsratsmandate bei Gesellschaften
des RWE-Konzerns (ibernommen. Neben der Férderung von
Frauen gibt es eine Reihe weiterer Anliegen, die wir mit
unserem Diversity-Management unterstiitzen, beispielsweise
die Toleranz gegeniiber Minderheiten, Eingliederung von
Menschen mit Behinderungen und die landerlbergreifende
Mobilitat. Unterstiitzt werden wir dabei seit 2014 von einer
Gruppe von RWE-Mitarbeitern, die soziale Vielfalt in beson-
derem Mafde reprasentieren und unsere Konzerngesellschaf-
ten bei Diversity-Maflnahmen beraten.
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Um langfristig erfolgreich zu sein, benoétigen wir die Akzeptanz der Gesellschaft - angefangen bei der Politik liber die
Verbande und Arbeitnehmer bis hin zu Umweltschutzorganisationen. 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 hangen davon ab, ob und in welchem

Umfang diese Ziele erreicht werden.

Zehn Handlungsfelder der Nachhaltigkeit. Unsere Ziele
und Mafinahmen auf dem Gebiet der Corporate Respon-
sibility (CR) sind abgeleitet aus den Erwartungen der Gesell-
schaft an uns. Um diese Erwartungen besser einschatzen

zu kdénnen, stehen wir in standigem Dialog mit Vertretern
unserer Anspruchsgruppen, auch als ,Stakeholder” bezeich-
net. Dabei handelt es sich in erster Linie um Anteilseigner,
Arbeitnehmer, Politiker, Verbande, Nichtregierungsorganisa-
tionen und Biirgerinitiativen. Auf Basis dieses Dialogs haben
wir im Jahr 2007 zehn Handlungsfelder festgelegt, in denen
nach unserem Verstandnis die wichtigsten Herausforderun-
gen fir RWE liegen. Die Auswahl und Abgrenzung der Hand-
lungsfelder haben wir seither turnusgemap tiberpriift und sie
an Verdanderungen im Unternehmen und in unserem gesell-
schaftlichen Umfeld angepasst. Auch 2014 wurde eine sol-
che Anpassung vorgenommen: Das Handlungsfeld , Kunden-
vertrauen” haben wir weiter gefasst und in ,Markt/Kunde”
umbenannt. Hintergrund dabei ist, dass unsere Stakeholder
die Entwicklung neuer Geschéftsmodelle und Produkte von
uns erwarten, die die Erfolgsperspektiven der Energiewende
in wirtschaftlicher und technischer Hinsicht verbessern. In
jedem der zehn Handlungsfelder verfolgen wir Ziele, deren
Erreichung wir an Kennzahlen messen. Damit schaffen wir
nicht nur Transparenz, sondern verleihen unserer Nachhaltig-
keitsstrategie auch ein hoheres Map an Verbindlichkeit. Die-
se wird auch dadurch erreicht, dass der Grad der Erfiillung
unserer CR-Ziele direkten Einfluss auf die Verglitung des Vor-
stands der RWE AG hat (siehe Seite 100 f.).

Im Folgenden stellen wir unsere Ziele und Mafinahmen in
den zehn CR-Handlungsfeldern vor und zeigen, anhand
welcher Kennzahlen wir unseren Erfolg messen. Weiter-
gehende Informationen finden Sie im Bericht ,,Unsere
Verantwortung”, dessen neue Ausgabe im April 2015
erscheint und im Internet unter www.rwe.com/cr-bericht
abgerufen werden kann.

(1) Klimaschutz. Die Gesellschaft erwartet von uns Lésun-
gen zum Schutz des Klimas. In den vergangenen Jahren
haben wir Milliardenbetrdge in den Bau hochmoderner Gas-
und Kohlekraftwerke investiert, die weniger CO, als alte
Anlagen ausstoffen und diese zum Teil ersetzt haben. Wie
auf Seite 37 dargestellt, haben 2014 drei hochmoderne
Steinkohlebldcke aus unserem Kraftwerksneubauprogramm
den Betrieb aufgenommen. Mit Wirkungsgraden von 46 %
zahlen sie zu den effizientesten und emissionsarmsten ihrer
Art. Zweite Saule unserer Klimaschutzstrategie ist der
Ausbau der erneuerbaren Energien: Allein im vergangenen
Jahr haben wir unser Erzeugungsportfolio um Anlagen mit
ca. 320 MW Gesamtleistung erweitert. Mit der Verlagerung
unserer Stromproduktion auf moderne Kraftwerke und
regenerative Quellen wollen wir unseren CO,-Aussto[} deut-
lich vermindern. Unser Ziel ist, ihn bis 2020 auf 0,62 Tonnen
je erzeugte Megawattstunde (MWh) Strom zu senken. Zum
Vergleich: 2014 haben wir 0,745 Tonnen je MWh emittiert.

(2) Energieeffizienz. Mit der Modernisierung unseres Kraft-
werksparks schonen wir nicht nur das Klima, sondern auch
endliche Ressourcen wie Kohle und Gas, da die neuen
Anlagen einen hohen energetischen Nutzungsgrad haben.
Dieser ist definiert als die erzeugte Menge an Strom und
Nutzwarme je eingesetzte Primdrenergiemenge. Der
energetische Nutzungsgrad unserer fossil befeuerten Kraft-
werke lag 2014 bei durchschnittlich 40,4 %, gegeniiber
40,5% im Vorjahr. Der leichte Riickgang ist darauf zurlick-
zuflihren, dass unsere deutschen Kraftwerke haufiger

ihre Last an die schwankenden Wind- und Solarstromein-
speisungen anpassen miissen und ihre ,Fahrweise” damit
ineffizienter geworden ist. Unser Ziel fiir 2017 ist, dass der
energetische Nutzungsgrad mindestens 40,1 % betrdgt.
Auch beim Strom- und Gasnetzbetrieb ist Energieeffizienz
eines unserer wichtigsten Anliegen. Daneben setzen wir
uns seit Jahren erfolgreich fiir eine Senkung des Energie-
verbrauchs unseres Fuhrparks und unserer Immobilien ein.
Private Haushalte unterstiitzen wir bei der sparsameren
Nutzung von Strom und Gas. Auch Gewerbetreibenden
und Industrieunternehmen bieten wir unser Know-how zum
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Thema Energieeffizienz an. Beispielsweise kénnen wir fir sie
- hoher Strom- und Wéarmebedarf vorausgesetzt - eine neue
Kraft-Warme-Kopplungs-Anlage (KWK-Anlage) planen,

bauen und betreiben. Auf Wunsch ibernehmen wir sogar
die Finanzierung. So kdnnen unsere Kunden alle Vorteile
der kombinierten Strom- und Warmeversorgung nutzen,
ohne sich selbst mit der Technologie befassen zu missen.

(3) Biodiversitat/Umweltschutz. Mit unseren Braunkohle-
tagebauen, Kraftwerken und Netzen greifen wir in Natur und
Landschaft ein. Der Schutz und die Wiederherstellung von
Okosystemen ist daher Kernbestandteil unseres Geschéfts.
Hier kdnnen wir auf jahrzehntelange Erfahrung zuriick-
greifen. Viele unserer Umweltschutzmainahmen sind
gesetzlich vorgegeben oder in Betriebsgenehmigungen
verankert. Bei der Einhaltung 6kologischer Auflagen hilft
uns unser Umweltmanagementsystem, das 99,5% aller Akti-
vitdten von RWE abdeckt. Zahlreiche Tochtergesellschaften
haben es nach der weltweit anerkannten Norm I1SO 14001
zertifizieren lassen. Bezogen auf die Anzahl der Standorte
lag der Anteil der zertifizierten Konzernaktivitaten Ende
2014 bei 56 %.

Ende 2013 sind wir mit der Weltnaturschutzunion (Internati-
onal Union for Conservation of Nature, kurz: IUCN) eine Ko-
operation eingegangen. Gemeinsam mit der IUCN erkunden

wir, ob und wie wir dem Schutz der biologischen Vielfalt im
Rahmen unserer betrieblichen Aktivitdten noch starker
Rechnung tragen kénnen. Im vergangenen Jahr haben wir
dazu ein Pilotprojekt in unserem rheinischen Braunkohle-
revier gestartet. Zweck der Untersuchung war, mogliche
Verbesserungen bei der Rekultivierung von Tagebauflachen
auszuloten. In einem Leitfaden wollen wir unseren Ansatz
zur Wahrung der Biodiversitat darstellen und uns auch mit
unseren Stakeholdern tber weitere Ziele und Instrumente
zum Schutz von Okosystemen austauschen.

Im vergangenen Jahr haben wir 1.444 Mio. € fir den Um-
weltschutz aufgewendet. Hinzu kamen Investitionen in Hohe
von 936 Mio. €, die dem gleichen Zweck dienten. Aufwen-
dungen und Investitionen summieren sich auf 2.380 Mio. €.
Der Grofteil davon war dem Klimaschutz gewidmet (62 %),
gefolgt von der Abfallbeseitigung (14 %) und der Luftrein-
haltung (10%). Unser Ressourceneinsatz fiir den Klimaschutz
umfasste vor allem Investitionen zur Modernisierung unseres
Kraftwerksparks und zum Ausbau der Stromerzeugung

aus erneuerbaren Energien. Unsere Aufwendungen fiir

die Abfallbeseitigung betrafen u.a. den Rickbau des
Kernkraftwerks Biblis. Kosten der Luftreinhaltung werden
insbesondere durch den Betrieb von Rauchgas-Entschwefe-
lungsanlagen verursacht, wahrend beim Gewdsserschutz
Mafnahmen zur Abwasserreinigung im Vordergrund stehen.

Aufwendungen und Investitionen fiir den Umweltschutz Aufwendungen Investitionen Gesamt

in Mio. € 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Luftreinhaltung 225 222 24 51 249 273
Natur- und Landschaftsschutz 62 62 32 10 94 72
Gewadsserschutz 177 171 42 49 219 220
Abfallbeseitigung 324 351 3 2 327 353
Larmschutz 10 9 4 5 14 14
Altlasten, Bodenkontamination 4 8 - - 4 8
Klimaschutz 642 519 831 1.181 1.473 1.700
Summe 1.444 1.342 936 1.298 2.380 2.640
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(4) Gesellschaftliches Engagement. Energieversorger sind
Unternehmen mit besonders enger Bindung an ihren Stand-
ort. Bei RWE besteht diese Bindung vielerorts seit Jahrzehn-
ten. Wir sind dort verlasslicher Arbeit- und Auftraggeber,
Partner von Kommunen, Steuerzahler und Anbieter von Infra-
struktur. Unsere regionale Verwurzelung kommt auch in der
gemeinnitzigen Tatigkeit von RWE und seiner Mitarbeiter
zum Ausdruck. Eine wichtige Rolle spielt dabei die RWE Stif-
tung, die wir 1998 ins Leben gerufen haben. Bislang hat sie
schwerpunktmafig Kinder und Jugendliche auf den Gebieten
Bildung, Kultur und Soziales geférdert. Angesichts der
groflen gesellschaftlichen Herausforderungen, die mit der
Energiewende einhergehen, wollen wir uns kiinftig starker
flr einen besseren allgemeinen Kenntnisstand rund um das
Thema ,Energie” einsetzen. Wir werden Projekte fordern, die
dazu beitragen, die Akzeptanz fiir die zur Umgestaltung des
Energiesystems erforderlichen Mainahmen zu verbessern.
Mit der inhaltlichen ging auch eine finanzielle Neuausrich-
tung der RWE Stiftung einher: Seit Juli 2014 arbeitet sie wie
eine Verbrauchsstiftung, d.h., Projekte finanziert sie nun-
mehr auch aus ihrem Stiftungskapital, und nicht nur aus des-
sen Ertragen. Das Stiftungskapital haben wir um 4 Mio. € auf
60 Mio. € erhdht. Im vergangenen Jahr hat die Stiftung eine
Vielzahl von Projekten mit insgesamt rund 1 Mio. € gefér-
dert. Ndhere Informationen dazu stellen wir im Internet
unter www.rwestiftung.com zur Verfliigung.

Dariiber hinaus unterstiitzen wir iber die Initiative ,RWE
Companius” den tatkréftigen Einsatz von RWE-Mitarbeitern
fuir soziale Zwecke. Ein solches Engagement kommt auch
RWE zugute, denn es steigert unsere Akzeptanz. Einmal im
Jahr lassen wir von einem Meinungsforschungsinstitut
erheben, wie die deutsche Offentlichkeit RWE im Vergleich
zu groflen Wettbewerbern wahrnimmt. Bei der jiingsten
Umfrage im vergangenen Jahr wurde uns die zweithdchste
Reputation bescheinigt. Im Vorjahr hatten wir noch den
ersten Platz belegt. Diesen wollen wir auch kiinftig wieder
erreichen.
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(5) Markt/Kunde. In vielen unserer Vertriebsmarkte sind
die Wettbewerbsintensitat und die Wechselbereitschaft der
Kunden so hoch wie nie. Zugleich sorgt das Thema Energie-
kosten fiir Schlagzeilen und steht in einzelnen Staaten wie
Grof3britannien ganz oben auf der politischen Agenda. Vor
diesem Hintergrund legen wir grolen Wert darauf, dass
unsere Kunden uns als fairen und zuverldssigen Energiever-
sorger wahrnehmen. Auch als Anbieter innovativer Produkte
und Dienstleistungen wollen wir sie liberzeugen. Ein Beispiel
dafiir ist RWE SmartHome, unsere Losung fiir eine hochwer-
tige, benutzerfreundliche, sichere und leicht zu bedienende
Haussteuerung. Der Nutzer kann mit seinem Computer oder
Mobilfunkgerdt Heizung, Rollldden, Licht und Haushalts-
gerate bedienen - selbst wenn er gar nicht zuhause ist. Das
bringt nicht nur zusatzlichen Komfort, sondern bietet auch
die Mdglichkeit, die Energiekosten zu senken, und zwar um
bis zu 40%. Ein Schlisselfaktor fiir den Markterfolg von
SmartHome-Lésungen ist neben den Kosten und der ein-
fachen Handhabung auch die Datensicherheit: Im vergan-
genen Jahr hat der Verband der Elektrotechnik (VDE) die
RWE-Haussteuerung mit dem Glitesiegel fiir Informations-
sicherheit ausgezeichnet. RWE SmartHome hebt sich auch
dadurch hervor, dass man es fir die Steuerung dezentraler
Energieanlagen einsetzen kann, etwa fiir Stromspeicher oder
Photovoltaikanlagen, die wir unseren Kunden ebenfalls
anbieten. So unterstiitzen wir sie bei der ,.Energiewende
zuhause”.

Wie zufrieden unsere Kunden mit uns sind, messen wir nicht
nur an den Wechselraten, sondern in Deutschland auch mit-
hilfe eines Loyalitatsindex, der sich auf représentative Befra-
gungen von Privat- und Gewerbekunden durch das unabhéan-
gige Marktforschungsinstitut Ipsos stiitzt. Der Index kann
zwischen null und 100 Punkten 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 Berichts-
jahr erreichten wir 76 Punkte; fiir 2015 liegt unser Ziel bei
mindestens 75 Punkten.
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(6) Mitarbeiter. Nur mit qualifizierten und motivierten
Mitarbeitern konnen wir die Energiewende erfolgreich mit-
gestalten und uns im Wettbewerb um Kunden behaupten.
Schon heute nutzen wir zahlreiche Mdglichkeiten, um junge
Talente fiir unser Unternehmen zu gewinnen, und schaffen
ein Arbeitsumfeld, das ihren Erwartungen entspricht.
Dariiber hinaus bemiihen wir uns, Leistungstrager aus den
eigenen Reihen an den Konzern zu binden. Wichtige Grad-
messer der Zufriedenheit unserer Beschaftigten sind ihre
Motivation und ihr Engagement. Beides ermitteln wir anhand
eines Motivationsindex, der aus regelmafigen Mitarbeiter-
befragungen abgeleitet wird. Im Berichtsjahr lag er bei
70,7 Punkten, nach 71,1 Punkten im Vorjahr. Bis zum

Jahr 2017 mochten wir den Motivationsindex wieder auf
Uber 72 Punkte bringen.

Unseren Personalbedarf planen wir langfristig und beriick-
sichtigen dabei die Auswirkungen des demografischen Wan-
dels auf verschiedene Berufsgruppen. Als Analyseinstrument
nutzen wir u. a. einen Demografie-Index, der die Altersstruk-
tur im RWE-Konzern misst. Je héher der Indexwert, desto
gleichmapiger sind die Altersklassen in den Konzerngesell-
schaften vertreten. Die bestmdgliche Punktzahl ist 100. Im
zuriickliegenden Geschéftsjahr kamen wir auf 82,8 Punkte.
Fir den Zeitraum von 2015 bis 2017 haben wir uns einen
Durchschnittswert von 84 Punkten zum Ziel gesetzt.

(7) Lieferkette. Die Abbaubedingungen in kolumbianischen
und slidafrikanischen Steinkohleminen sorgten wiederholt
fur Schlagzeilen. Um hier einen besseren Einblick zu gewin-
nen, haben wir bereits Anfang 2012 gemeinsam mit sieben
weiteren europdischen Energieversorgern die Initiative
.Bettercoal” ins Leben gerufen. Seit 2014 werden im Auftrag
von Bettercoal Audits durchgefiihrt. Unabhangige Priifer
gehen dabei der Frage nach, inwieweit die Bedingungen

in den Minen den Mafistdben des 2013 verabschiedeten
Bettercoal-Kodex entsprechen. Der Kodex orientiert sich an
internationalen Regelwerken wie den Vorgaben der inter-
nationalen Arbeitsorganisation (ILO) und den OECD-Leit-
satzen fir multinationale Unternehmen. Das erste Audit
wurde 2014 in einem kolumbianischen Bergwerk durch-
geflhrt. Auf Basis der Ergebnisse wurde ein im Hinblick auf
Ziele und Fristen klar definierter Prozess zur Beseitigung von
Schwachstellen gestartet. Dieser Prozess und die erzielten
Fortschritte werden von Bettercoal begleitet und kontrolliert.
Uber eine zentrale Datenbank stellt Bettercoal seinen
Mitgliedsunternehmen die Ergebnisse von Audits oder
Selbsteinschatzungen von Minenbetreibern zur Verfligung -
Informationen, die wir fiir Risikopriifungen bei unseren
Geschaftspartnern nutzen kénnen.

Solche Risikopriifungen beim Einkauf von Energierohstoffen
sind bei RWE Standard. Auch von Anbietern von Standard-
waren und Dienstleistungen erwarten wir, dass sie
bestimmte Umwelt- und Arbeitsstandards einhalten. In der
Regel verankern wir die Anforderungen unseres Verhaltens-
kodex in den Vertrdgen mit unseren Lieferanten. Unser Ziel
ist, dass dies bei mindestens 98% unseres gesamten
Einkaufsvolumens der Fall ist. In den vergangenen Jahren
konnten wir das bereits sicherstellen und wollen es auch
2015 tun.

(8) Arbeitssicherheit/Gesundheitsmanagement. Unsere
Mitarbeiter sollen so gesund nach Hause gehen, wie sie zur
Arbeit gekommen sind. Diesem Anspruch bestmdglich
gerecht zu werden ist Ziel unseres betrieblichen Gesund-
heitsmanagements (BGM). Im Jahr 2012 haben wir bei

RWE Power ein Grundlagenprogramm aufgelegt, das eine
Vielzahl von Maffnahmen umfasst, u.a. die Aufnahme des
Themas Gesundheit in die Zielvereinbarungen fiir Fiihrungs-
krafte. Nun priifen wir, wie erfolgreich das Programm war,
um es ggf. in weiteren RWE-Gesellschaften umzusetzen.
Dariliber hinaus haben wir 2014 mehrere Gesundheitskampa-
gnen an unseren deutschen Standorten durchgefiihrt, die
u.a. der Frilherkennung von Diabetes und Hodenkrebs dien-
ten, und unser Angebot zur Stresshewaltigung erweitert.

Auch die Sicherheit der Arbeitsprozesse hat bei RWE einen
hohen Stellenwert. Wir entwickeln den Arbeitsschutz an
unseren Standorten mit speziellen Programmen kontinuier-
lich weiter und erreichen damit, dass sich die Unfallzahlen
verringern. Dabei beziehen wir die Mitarbeiter von Partner-
firmen, die an Baustellen und Betrieben von RWE tatig sind,
ebenfalls mit ein. Unser besonderes Augenmerk lag zuletzt
darauf, die Sensibilitat fiir Gefahren bei Routineprozessen
zu erhohen. Ein Beispiel fiir unsere Unfallpravention ist der
bei RWE East im Kraftwerk Matra eingefiihrte Prozess
.Sicherer Schichtstart”: Vor jedem Schichtbeginn vergegen-
wartigen sich die Mitarbeiter gemeinsam mit den Fiihrungs-
kraften die potenziellen Gefahren in ihrem Arbeitsumfeld.
So wird das Gefahrenbewusstsein bei Routineaufgaben
gestarkt. 2014 ereigneten sich bei RWE wie im Vorjahr

2,3 Unfalle je eine Million geleisteter Arbeitsstunden; sie
fuhrten bei den betroffenen Mitarbeitern zu einer Ausfallzeit
von mindestens einem Tag. Bis 2017 wollen wir einen Wert
unter 1,85 erreichen.
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(9) Versorgungssicherheit. Energie - ob als Strom oder
Warme - muss zur Verfligung stehen, wenn sie gebraucht
wird. Unsere Kunden vertrauen darauf, dass wir das sicher-
stellen. In der aktuellen Diskussion um die Versorgungssi-
cherheit steht die Stabilitat der Stromnetze im Vordergrund.
Unser Ziel ist, dass die durchschnittliche Ausfallzeit unserer
deutschen Verteilnetze pro Kunde weniger als 30 Minuten im
Jahr betragt. Nach den jlingsten vorliegenden Statistiken lag
sie 2013 mit rund 16 Minuten deutlich unter dieser Marke.
Trotzdem halten wir das Ziel fiir ambitioniert, denn mit dem
zunehmenden Ausbau der wetterabhdngigen erneuerbaren
Energien und dem vermehrten Einsatz dezentraler Stromer-
zeugungsanlagen steigen die Anforderungen an die Beschaf-
fenheit und den Betrieb der Netze. Ende 2014 speisten mehr
als 300.000 Erneuerbare-Energien-Anlagen (u.a. Photovol-
taik, Windkraft und Biomasse) mit einer Gesamtleistung von
rund 19,3 Gigawatt (GW) Strom in unser deutsches Verteil-
netz ein. Rund 132.000 dieser Anlagen mit rund 7,3 GW
installierter Leistung sind in den vergangenen vier Jahren
hinzugekommen. Dementsprechend hoch sind die erforderli-
chen Investitionen zur Aufrechterhaltung der Versorgungssi-
cherheit: Wir planen, im Zeitraum 2015 bis 2017 insgesamt
rund 3,3 Mrd. € in die Instandhaltung und Erweiterung unse-
rer Strom- und Gasnetze zu investieren. Zugleich arbeiten wir
in Forschungskooperationen an intelligenten Verteilnetzen,
die die schwankenden Okostromeinspeisungen ohne auf-
wendigen Aus- und Umbau bewaltigen kdnnen. Ziel ist es,
das Verteilnetz so anzupassen, dass es eigenstandig auf Ver-
anderungen reagiert und den Stromfluss vollautomatisch
steuert. Beim Gas ist die Gefahr von Lieferunterbrechungen
aufgrund der Pufferfunktion des Netzes deutlich geringer.
Hier lag die Ausfallzeit 2013 im Durchschnitt bei unter einer
Minute pro Kunde.

(10) Innovation. Eine sichere, preisgiinstige und klima-
schonende Energieversorgung ist ohne technischen Fort-
schritt nicht machbar. Mit derzeit rund 200 Projekten auf
dem Gebiet der Forschung und Entwicklung (F&E) leisten
auch wir unseren Beitrag dazu, den Weg fiir die Energiewelt
von morgen zu bereiten. Daflir setzen wir bei allen Stufen
der Wertschopfungskette von RWE an (siehe Seite 71 ff.).
Unsere Maflnahmen steuern wir konzerniibergreifend.
Ausgangspunkt ist unsere Entscheidung dariiber, welche
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F&E-Themenfelder fiir RWE strategisch wichtig sind. Dies
tun wir zu Beginn eines jeden Jahres. Unseren Erfolg messen
wir daran, in welchem Umfang wir in diesen Themenfeldern
konkrete Mafnahmen ergriffen und die Offentlichkeit
dariiber informiert haben. Im vergangenen Jahr wurden alle
wichtigen F&E-Gebiete abgedeckt. Unser Streben nach Inno-
vationen erstreckt sich nicht nur auf die technisch ausgerich-
tete F&E-Tatigkeit, sondern auch auf die Entwicklung neuer
Geschaftsmodelle. Um hier noch erfolgreicher zu sein, haben
wir Anfang 2014 den ,Innovation Hub” (Deutsch: Innova-
tionszentrum) ins Leben gerufen, den wir auf Seite 73 f.
naher darstellen.

RWE fiir nachhaltige Unternehmensfiihrung ausgezeich-
net. Unsere Leistungen auf dem Gebiet der nachhaltigen
Unternehmensfiihrung finden breite Anerkennung - auch am
Kapitalmarkt. Im September 2014 haben wir uns zum 16. Mal
in Folge fiir eine Aufnahme in die Gruppe der Dow-Jones-
Sustainability-Indizes (DJSI) qualifiziert. RWE ist damit fir
weitere zwolf Monate in den Indizes DJSI World und DJSI
Europe vertreten. Die Auswabhl stiitzt sich auf 6konomische,
okologische und soziale Kriterien. Wir sind eine der wenigen
deutschen Gesellschaften, die der Indexfamilie seit ihrem
Start im Jahr 1999 ununterbrochen angehdren. Die Dow
Jones Sustainability Indizes werden von RobecoSAM in
Kooperation mit Dow Jones Indexes zusammengestellt

und veroffentlicht.

Im Oktober 2014 folgte eine weitere Auszeichnung: RWE
wurde zum ersten Mal iberhaupt in den , Climate Perfor-
mance Leadership Index” des Carbon Disclosure Project
(CDP) aufgenommen. Vorausgegangen war eine Auswertung
der Daten von Uber 2.000 Unternehmen. RWE zahlt zu den
187 Gesellschaften, die fir ihre Klimaschutzleistungen die
Spitzenbewertung ,,A” erhielten und sich damit einen Platz
im Index sichern konnten. CDP ist eine im Jahr 2000 in
London gegriindete Nichtregierungsorganisation, die einmal
pro Jahr mittels standardisierter Fragebdgen Informationen
zum Treibhausgasausstof und zu den Klimaschutzan-
strengungen von Unternehmen und 6ffentlichen Betrieben
erhebt. Die Befragung wird von fast 800 institutionellen
Investoren unterstitzt, die zusammen mehr als ein Drittel
des weltweiten Kapitalanlagevolumens verwalten.
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Wichtige Nachhaltigkeitsindikatoren’ 2014 2013 2012 2011 2010

Umwelt

RWE-eigene Anlagen
NO,-Emissionen g/kWh 0,60 0,68 0,69 0,60 0,58
SO,-Emissionen g/kWh 0,33 0,37 0,40 0,31 0,29
Staubemissionen g/kWh 0,020 0,022 0,025 0,021 0,019
Asche Tsd. t 8.115 8.308 8.710 7.843 7.740
Gips Tsd. t 2.200 2.192 2.200 2.148 2.053
Primérenergieverbrauch Mrd. kWh 393,4 409,6 435,7 390,6 403,0
Wasserverbrauch? m?/MWh 1,46 1,45 1,56 1,62 1.41
CO,-Emissionen Scope 13 Mio. t 141,8 146,3 160,6 143,4 144,9
Spezifische CO,~Emissionen t/MWh 0,732 0,739 0,792 0,778 0,715

Gesamte Anlagen
CO,-Emissionen Scope 1* Mio. t 156,6 165,8 181,7 163,8 167,1
CO,-Emissionen Scope 2° Mio. t 1,4 1,5 1,9 2.4 3,1
CO,-Emissionen Scope 3° Mio. t 90,8 105,0 105,2 121,0 135,7
Spezifische CO,-Emissionen t/MWh 0,745 0,751 0,792 0,787 0,732

Investitionen des Unternehmensbereichs

Erneuerbare Energien Mio. € 738 1.086 1.093 891 709

Anteil der erneuerbaren Energien

an der Stromerzeugung % 4,87 6,3 5,5 4,3 4,0

F&E-Aufwendungen Mio. € 110 151 150 146 149

Gesellschaft

Mitarbeiter® 59.784 64.896 70.208 72.068 70.856

Fluktuationsquote % 14,2 11,5 10,8 10,1 8,3

Trainingstage je Mitarbeiter (Deutschland) 3,9 4,2 4,5 4,6 4,7

Gesundheitsquote % 95,4 95,4 95,5 95,8 95,6

Arbeits- und Dienstwegeunfille LTIF® 2.3 2,3 2,8 2,8 3,5

Todliche Arbeitsunfalle' 5 1 4 3 3

Unternehmensfiihrung

Anteil der Frauen im Unternehmen % 26,6 27,7 27,5 27,1 26,2

Anteil der Frauen an den Fiihrungskraften' % 14,3 13,9 12,3 11,3 10,8

Umsatzanteil des RWE-Konzerns in Landern mit

hohem oder sehr hohem Korruptionsrisiko'? % 10,0 13,0 13,7 12,4 12,0

oOuU s WN =

© © ~
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1

Anpassungen von Vorjahreswerten fiir 2013 wegen Erstanwendung von IFRS 11, siehe Seite 41

Wasserentnahme der Kraftwerke abzgl. Wasserriickfiihrung in Flisse und andere Oberflachengewasser, ohne Kraftwerke mit Meerwasserkiihlung

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

Inklusive Kraftwerke, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, Gber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kdnnen

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

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 und dem Verbrauch von Gas, das wir an Kunden verkauft haben.

Stromerzeugung aus Wind (5,7 TWh), Wasser (3,4 TWh) und Biomasse (1,0 TWh)

Umgerechnet in Vollzeitstellen

Lost Time Incident Frequency (Zahl der Unfélle mit mindestens einem Ausfalltag je eine Million geleisteter Arbeitsstunden), Daten ab 2012 inklusive Fremdfirmenmitarbeiter
Inklusive Mitarbeiter von Partnerfirmen

Umfasst die obersten vier Management-Ebenen

Lander, die im Korruptionswahrnehmungsindex der Organisation Transparency International (TI) auf einer Skala von null bis 100 kleiner als 60 eingestuft werden, wobei 100 fiir das
geringste Korruptionsrisiko steht
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Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaft den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsdachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieflich des
Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Essen, 20. Februar 2015

Der Vorstand

Terium

Schmitz

Tigges
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4.1 GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG'

in Mio. € (s. Anhang) 2014 2013
Umsatzerldse (inkl. Erdgas-/Stromsteuer) (1) 48.468 52.425
Erdgas-/Stromsteuer (1) 2.319 2.676
Umsatzerlose (1) 46.149 49.749
Sonstige betriebliche Ertrage (2) 2.335 2.238
Materialaufwand (3) 33.687 35.523
Personalaufwand (4) 4.850 5.124
Abschreibungen (5), (10) 3.115 7.276
Sonstige betriebliche Aufwendungen (6) 3.282 4.381
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen (7), (13) 364 326
Ubriges Beteiligungsergebnis (7) 180 -120
Finanzertrage (8) 917 827
Finanzaufwendungen (8) 2.765 2.732
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 2.246 -2.016
Ertragsteuern 9) 553 739
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten 1.693 -2.755
Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten 364 312
Ergebnis 2.057 -2.443

Davon: Ergebnisanteile anderer Gesellschafter 245 210

Davon: Ergebnisanteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG 108 104

Davon: Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktionare der RWE AG 1.704 -2.757
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Stamm- und Vorzugsaktie in € (28) 2,77 -4,49

Davon: aus fortgefiihrten Aktivitdten in € 2,18 -4,99

Davon: aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten in € 0,59 0,50

1 Angepasste Vorjahreswerte
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4.2 GESAMTERGEBNISRECHNUNG'#
in Mio. € (s. Anhang) 2014 2013
Ergebnis 2.057 -2.443
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste leistungsorientierter Pensions-
zusagen und ahnlicher Verpflichtungen -1.253 451
Anteilig erfasste Ertrage und Aufwendungen at-Equity-bilanzierter Beteiligungen (13) -23 =71
Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrage und Aufwendungen, die nicht erfolgs-
wirksam umzugliedern sind -1.276 380
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung (22) -23 =711
Marktbewertung von zur Verauferung verfiigbaren Finanzinstrumenten (29) 78 37
Marktbewertung von Finanzinstrumenten in Sicherungsheziehung (29) -410 -220
Anteilig erfasste Ertrage und Aufwendungen at-Equity-bilanzierter Beteiligungen (13), (22) 53 55
Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrage und Aufwendungen, die zukiinftig erfolgs-
wirksam umzugliedern sind -302 -839
Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrage und Aufwendungen (Other Comprehensive
Income) -1.578 -459
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen (Total Comprehensive Income) 479 -2.902
Davon: auf Aktiondre der RWE AG entfallend (251) (-3.214)
Davon: auf Hybridkapitalgeber der RWE AG entfallend (108) (104)
Davon: auf andere Gesellschafter entfallend (120) (208)

1 Betrdge nach Steuern
2 Angepasste Vorjahreswerte
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4.3 BILANZ'

Aktiva (s. Anhang) 31.12.2014 31.12.2013 01.01.2013
in Mio. €

Langfristiges Vermogen

Immaterielle Vermdgenswerte (10) 12.797 13.409 16.247
Sachanlagen (11) 31.059 34.217 37.108
Investment Property (12) 83 96 111
At-Equity-bilanzierte Beteiligungen (13) 3.198 3.253 3.321
Ubrige Finanzanlagen (14) 958 917 988
Finanzforderungen (15) 592 506 515
Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte (16) 1.374 1.072 1.519
Ertragsteueranspriiche 327 171 60
Latente Steuern (17) 3.836 3.264 3.586
54.224 56.905 63.455
Kurzfristiges Vermogen
Vorrate (18) 2.232 2.387 3.155
Finanzforderungen (15) 1.843 988 1.737
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (19) 6.512 7.964 8.045
Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte (16) 8.182 6.162 6.517
Ertragsteueranspriiche 202 212 165
Wertpapiere (20) 4.410 2.813 2.633
Flissige Mittel (21) 3.171 3.950 2.724
Zur Verduferung bestimmte Vermdogenswerte 5.540
32.092 24.476 24.976
86.316 81.381 88.431
Passiva (s. Anhang) 31.12.2014 31.12.2013 01.01.2013
in Mio. €
Eigenkapital (22)
Anteile der Aktiondre der RWE AG 7.388 7.738 12.171
Anteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG 2.705 2.701 2.702
Anteile anderer Gesellschafter 1.679 1.698 1.616
11.772 12.137 16.489
Langfristige Schulden
Riickstellungen (24) 27.540 27.351 28.179
Finanzverbindlichkeiten (25) 15.224 16.539 15.417
Ubrige Verbindlichkeiten (27) 2.695 2.234 2.715
Latente Steuern (17) 865 1.259 1.358
46.324 47.383 47.669
Kurzfristige Schulden
Riickstellungen (24) 5.504 6.389 4.811
Finanzverbindlichkeiten (25) 3.342 2.149 4.529
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (26) 6.309 6.440 7.336
Ertragsteuerverbindlichkeiten 69 232 136
Ubrige Verbindlichkeiten (27) 10.361 6.651 7.461
Zur Verauferung bestimmte Schulden 2.635
28.220 21.861 24.273
86.316 81.381 88.431

1 Angepasste Vorjahreswerte
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44 KAPITALFLUSSRECHNUNG!
in Mio. € (s. Anhang, 32) 2014 2013
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten 1.693 -2.755
Abschreibungen/Zuschreibungen 3.083 7.311
Verdnderung der Riickstellungen -1.077 2.130
Veranderung der latenten Steuern 45 121
Ergebnis aus dem Abgang von Anlagegegenstanden und Wertpapieren -472 -400
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen 424 -273
Veranderung des Nettoumlaufvermogens 1.860 -1.331
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten 5.556 4.803
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit nicht fortgefiihrter Aktivitaten 812 773
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 6.368 5.576
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen/Investment Property
Investitionen -3.245 -3.843
Einnahmen aus Anlagenabgdngen 542 373
Akquisitionen/Beteiligungen
Investitionen -105 -83
Einnahmen aus Anlagenabgangen/Desinvestitionen 469 1.658
Verdnderung der Wertpapiere und Geldanlagen -1.406 210
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit (vor Dotierung Contractual Trust Arrangement) -3.745 -1.685
Dotierung Contractual Trust Arrangement -449 -14
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten (nach Dotierung
Contractual Trust Arrangement) -4.194 -1.699
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit nicht fortgefiihrter Aktivitaten -675 -639
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit (nach Dotierung Contractual Trust Arrangement) -4.869 -2.338
Kapitalveranderungen (einschlieflich anderer Gesellschafter) 122 163
Dividenden/Ausschiittungen an RWE-Aktionare und andere Gesellschafter -1.061 -1.611
Aufnahme von Finanzschulden 643 7.454
Tilgung von Finanzschulden -1.842 -7.863
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten -2.138 -1.857
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit nicht fortgefiihrter Aktivitaten -62 -137
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit -2.200 -1.994
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel -701 1.244
Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Wertanderungen auf die fliissigen Mittel 8 -18
Verdnderung der fliissigen Mittel -693 1.226
Fliissige Mittel zum Anfang des Berichtszeitraums laut Konzernbilanz 3.950 2.724
Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums 3.257 3.950
Davon: als ,, Zur VerdufRerung bestimmte Vermdgenswerte” ausgewiesen -86
Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums laut Konzernbilanz 3.171 3.950

1 Angepasste Vorjahreswerte
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4.5 VERANDERUNG DES EIGENKAPITALS'

Veranderung des Gezeich- Kapital- Gewinn- Accumulated Other Anteile der  Anteile der Anteile Summe
Eigenkapitals netes riicklage riicklage Comprehensive Income Aktiondre Hybrid- anderer
in Mio. € Kapital der der undBilanz- pterschied Marktbewertung von der  kapitalge- Gesell-
RWE AG RWE AG gewinn aus der Finanzinstrumenten RWE AG ber der schafter
Wahrungs- Zur Ver- In RWE AG
umrech- 5yRerung Siche-
nung  yerfiighar  rungshe-
(s. Anhang, 22) ziehung
Stand:
01.01.2013 1.574 2.385 8.713 448 33 -982 12.171 2.702 1.616 16.489
Kapitalriick-
zahlung -156 -156
Dividenden-
zahlungen' -1.229 -1.229 -145 -176 -1.550
Ergebnis -2.757 -2.757 104 210 -2.443
Other Com-
prehensive
Income 325 -645 83 -220 -457 -2 -459
Total Compre-
hensive Income -2.432 -645 83 -220 -3.214 104 208 -2.902
Ubrige Verande-
rungen 10 10 40 206 256
Stand:
31.12.2013 1.574 2.385 5.062 -197 116 -1.202 7.738 2.701 1.698 12.137
Kapital-
einzahlung 110 110
Dividenden-
zahlungen' -615 -615 -144 -256 -1.015
Ergebnis 1.704 1.704 108 245 2.057
Other Com-
prehensive
Income -1.157 -4 118 -410 -1.453 -125 -1.578
Total Compre-
hensive Income 547 -4 118 -410 251 108 120 479
Ubrige
Verdnderungen 14 14 40 7 61
Stand:
31.12.2014 1.574 2.385 5.008 -201 234 -1.612 7.388 2.705 1.679 11.772

1 Nach Umgliederung von nicht beherrschenden Anteilen in die tibrigen Verbindlichkeiten gemap IAS 32
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ANHANG

Allgemeine Grundlagen

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

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 ist am 20. Fe-
bruar 2015 vom Vorstand der RWE AG zur Veroffentlichung frei-
gegeben worden. Aufgestellt wurde er nach den International
Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwen-
den sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwen-
denden handelsrechtlichen Vorschriften. Die Vorjahreszahlen
sind nach denselben Grundsatzen ermittelt worden.

Neben der Gewinn- und Verlustrechnung, der Gesamtergebnis-
rechnung sowie der Bilanz und der Kapitalflussrechnung wird
die Veranderung des Eigenkapitals gezeigt. Der Anhang enthalt
zudem eine Segmentberichterstattung.

Zum Zwecke einer klareren Darstellung sind verschiedene Pos-
ten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zusammen-
gefasst worden. Im Anhang werden diese Posten gesondert
ausgewiesen und erldutert. Die Gewinn- und Verlustrechnung
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 kdnnen
Rundungsdifferenzen auftreten.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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Der vorliegende Abschluss bezieht sich auf das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014.

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 einheit-
licher Richtlinien sowie Mafinahmen zur Aus- und Weiterbildung
der Mitarbeiter gewahrleisten wir die Ordnungsmapigkeit des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Die Einhal-
tung der gesetzlichen Vorschriften und der konzerninternen
Richtlinien sowie die Zuverlassigkeit 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-
mafnahmen ergreifen kann.

Der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht und
der Prifungsbericht werden in Anwesenheit des Abschluss-
prifers im Priifungsausschuss und in der Bilanzsitzung des Auf-
sichtsrats eingehend erortert. Aus dem Bericht des Aufsichts-
rats auf Seite 92 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 auslandischen Tochterunternehmen,
die von der RWE AG unmittelbar oder mittelbar beherrscht
werden. Bei der Beurteilung, ob Beherrschung vorliegt, werden
neben Stimmrechten auch sonstige gesellschaftsvertragliche
oder satzungsmafige Rechte sowie potenzielle Stimmrechte
beriicksichtigt.

Wesentliche assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-
Methode bilanziert, wesentliche gemeinsame Vereinbarungen
nach der Equity-Methode oder als gemeinschaftliche Tatigkeit.

Assoziierte Unternehmen liegen vor, wenn mafgeblicher Ein-
fluss aufgrund einer Stimmrechtsquote zwischen 20 und 50%
oder aufgrund vertraglicher Vereinbarungen gegeben ist.

Bei der Klassifizierung gemeinsamer Vereinbarungen, die als
eigenstandige Vehikel strukturiert sind, als gemeinschaftliche
Tatigkeit oder Gemeinschaftsunternehmen werden neben

der Rechtsform und den vertraglichen Vereinbarungen auch
sonstige Sachverhalte und Umstande, insbesondere Lieferbe-
ziehungen zwischen der gemeinsamen Vereinbarung und den
daran beteiligten Parteien, berticksichtigt.

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 gemaf § 313 Abs. 2 HGB wird
auf Seite 184 ff. dargestellt.

Die folgenden Ubersichten stellen dar, welche Verénderungen
sich bei der Anzahl der vollkonsolidierten Unternehmen und
der mittels der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen und
Gemeinschaftsunternehmen ergeben haben:

Anzahl at-Equity-bilanzierter Inland  Ausland  Gesamt
Anzahl vollkonsolidierter Inland  Ausland  Gesamt Beteiligungen und Gemeinschafts-
Unternehmen unternehmen’
Stand: 01.01.2014 160 197 357 Stand: 01.01.2014 73 29 102
Erstkonsolidierungen 6 8 14 Erwerbe
Entkonsolidierungen -6 -9 -15 Verauferungen -3 -2 -5
Verschmelzungen -6 -9 -15 Sonstige Veranderungen -3 -3
Stand: 31.12.2014 154 187 341 Stand: 31.12.2014 70 24 94

Zudem werden fiinf Gesellschaften als gemeinschaftliche Tatig-
keiten abgebildet.

Verauflerungen

Gaskraftwerk Duisburg-Huckingen

Im Februar 2014 hat RWE das Gaskraftwerk Duisburg-Huckingen
an die Huttenwerke Krupp Mannesmann GmbH (HKM) zu einem
Verkaufspreis von 99 Mio. € veraufert. Das Gaskraftwerk war
dem Segment Konventionelle Stromerzeugung zugeordnet.

1 Angepasste Vorjahreswerte

Erst- und Entkonsolidierungen werden grundsatzlich zum Zeit-
punkt des Ubergangs der Beherrschung vorgenommen.

Niederlandische Fernwarmeaktivitaten

Im Marz 2014 wurde die Verduferung der Fernwarmeaktivitaten
von Essent Local Energy Solutions (ELES) an den genossen-
schaftlichen niederlandischen Pensionsfonds PGGM und den
Energiedienstleister Dalkia abgeschlossen. Die Fernwdrme-
aktivitaten waren dem Segment Vertrieb Niederlande/Belgien
zugeordnet. Zusatzlich Gibernahmen PGGM und Dalkia u. a. mit
dem Fernwarmenetz verbundene Gas- und Dampfturbinenkraft-
werke, die dem Segment Konventionelle Stromerzeugung zuge-
ordnet waren. Der Entkonsolidierungsgewinn betrug 13 Mio. €
und wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten
.Sonstige betriebliche Ertrage” ausgewiesen.
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FOGAZ

Im April 2014 hat RWE seinen Anteil von 49,83% am Budapes-
ter Gasversorger FOGAZ an das ungarische Energieversorgungs-
unternehmen MVM Ubertragen. Die Transaktion hatte ein
Volumen von 41 Mrd. HUF (133 Mio. €). Die Gesellschaft war
dem Segment Zentralost-/Siidosteuropa zugeordnet.

GISA

Im Mai 2014 hat die enviaM AG einen Anteil von 41% und die
MITGAS GmbH einen Anteil von 10% an dem IT-Dienstleister
GISA, Halle, und dessen Tochterunternehmen ICS an die
itelligence AG veraufert. RWE bleibt an der dem Segment
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland zugeordneten Gesellschaft
mit 23,9% beteiligt. Der Entkonsolidierungsgewinn betragt
19 Mio. € und wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter
dem Posten ,,Sonstige betriebliche Ertrdge” ausgewiesen. Darin
enthalten sind Ertrdge aus der Neubewertung der verblieben-
den Anteile in H6he von 9 Mio. €.

ENERVIE

Im September 2014 hat RWE seinen 19,06 %-Anteil an dem
at-Equity-bilanzierten Unternehmen ENERVIE Stidwestfalen
Energie und Wasser AG an die Remondis Wasser und Ener-
gie GmbH zu einem Verkaufspreis von 60 Mio. € veraufert.
Das Unternehmen war dem Segment Vertrieb/Verteilnetze
Deutschland zugeordnet.

Enna

RWE Innogy hat im September 2014 ihren 80%-Anteil an der
italienischen Gesellschaft SPER S.p.A. (einschlieflich ihrer Antei-
le an Biomasse Sicilia S.p.A.), die das Biomassekraftwerk Enna
betreibt, an das Unternehmen FRI-EL Green Power S.p.A.,
Bozen, zu einem Verkaufspreis von 36 Mio. € veraufert. Der
Entkonsolidierungsverlust betrug 10 Mio. € und wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung unter dem Posten ,,Sonstige
betriebliche Aufwendungen” ausgewiesen. Die Gesellschaft
gehodrte zum Segment Erneuerbare Energien.

Nordsee One, 2 und 3

Das kanadische Unternehmen Northland Power Inc. hat im
September 2014 einen 85 %-Anteil an den Offshore-Wind-
projekten Nordsee One, 2 und 3 erworben. RWE bleibt an

den dem Segment Erneuerbare Energien zugeordneten Wind-
kraftprojekten mit 15% beteiligt. Der Entkonsolidierungsverlust
betrug 101 Mio. € und wird in der Gewinn- und Verlustrechnung
in Hohe von 63 Mio. € unter dem Posten ,,Sonstige betriebliche
Aufwendungen” sowie in Hohe von 38 Mio. € unter dem Posten
.Beteiligungsergebnis” ausgewiesen. Dem stehen jedoch
erwartete kiinftige Ertrage in Hohe von rund 86 Mio. € gegen-
liber, da der Verkaufspreis vom Kaufer erst in den kommenden
Jahren bei Erfiillung bestimmter Bedingungen entrichtet wird.
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RWE-Turm und Randbebauung

Im Oktober 2014 haben RWE und der US-amerikanische Immo-
bilienfonds American Realty Capital Global Trust, Inc. (ARC)
Vertrage Uber den Verkauf und die Riickanmietung der Gebaude
der RWE-Konzernzentrale in Essen unterzeichnet. Die Vertrage
sehen vor, dass ARC den Gebdaudekomplex ,RWE-Turm” inklusi-
ve seiner vier Nachbargebaude erwirbt und RWE die Immobilien
von ARC zuriickmietet. Bei dem Mietverhaltnis handelt es sich
um Operating Leasing. Die verauferten Vermégenswerte waren
dem Bereich ,Sonstige, Konsolidierung” zugeordnet.

DEW21

Im Dezember 2014 hat RWE einen Anteil von 7,1% an dem
at-Equity-bilanzierten Unternehmen Dortmunder Energie- und
Wasserversorgung GmbH (DEW21) an die Dortmunder Stadt-
werke AG zu einem Verkaufspreis von 70 Mio. € veraufert. RWE
bleibt an der dem Segment Vertrieb/Verteilnetze Deutschland
zugeordneten Gesellschaft mit 39,9% beteiligt.

Insgesamt wurden durch Anteilsverkaufe, die zu einem Wechsel
im Beherrschungsstatus flihrten, Verauferungsergebnisse in
Hohe von -41 Mio. € in den sonstigen betrieblichen Ertragen,
sonstigen betrieblichen Aufwendungen und im Beteiligungser-
gebnis erfasst (Vorjahr: 423 Mio. €). Davon entfielen 45 Mio. €
(Vorjahr: 0 Mio. €) auf Neubewertungen verbleibender Anteile.

Im Rahmen von Kaufen bzw. Verkdufen von Tochterunterneh-
men und sonstigen Geschaftseinheiten, die zu einem Wechsel
des Beherrschungsstatus fiihrten, wurden Verkaufspreise in
Hohe von 72 Mio. € (Vorjahr: 1.236 Mio. €) erzielt; sie wurden
ausschlieflich in Zahlungsmitteln entrichtet. Damit verbunden
wurden flissige Mittel (ohne Berticksichtigung von ,,zur Verau-
Rerung bestimmte Vermogenswerte”) in Hohe von 0 Mio. €
(Vorjahr: 4 Mio. €) erworben und in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr:
100 Mio. €) veraufert.

Aus Anderungen des Konsolidierungskreises sind langfristige
Vermdgenswerte (inkl. latenter Steuern) von 3.863 Mio. € (Vor-
jahr: 1.345 Mio. €) abgegangen und kurzfristige Vermogenswer-
te (ohne flissige Mittel) von 3.699 Mio. € (Vorjahr: 290 Mio. €)
zugegangen; die lang- und kurzfristigen Schulden haben sich
um 147 Mio. € (Vorjahr: 71 Mio. €) vermindert. Die fllissigen
Mittel (ohne Berlcksichtigung von ,zur Verauferung bestimmte
Vermdgenswerte”) haben sich im Saldo um -2 Mio. € (Vorjahr:
87 Mio. €) vermindert.

Die Einfliisse von Anderungen des Konsolidierungskreises sind
- soweit von besonderer Bedeutung - im Anhang vermerkt.
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Zur VeraufRerung bestimmte Vermogenswerte, Verdufferungsgruppen und
nicht fortgefiihrte Aktivitaten (Discontinued Operations)

Zur Verauflerung bestimmte Vermogenswerte und
VerdufRerungsgruppen

Offshore-Installationsschiff ,,Victoria Mathias”

Im Dezember 2014 haben RWE Innogy und das niederldndische
Unternehmen MPI Offshore einen Vertrag tber die Verauferung
des Offshore-Installationsschiffes , Victoria Mathias” unterzeich-
net. Das dem Segment Erneuerbare Energien zugeordnete
Schiff wurde Anfang Januar 2015 verduflert. Zum 31. Dezember
2014 wird der Buchwert in Hohe von 69 Mio. € als zur Veraufte-
rung bestimmter Vermdégenswert in der Bilanz ausgewiesen.

Netzanbindung Offshore-Windpark Gwynt y Mor

Aus regulatorischen Griinden hat der dem Bereich Erneuerbare
Energien zugeordnete Offshore-Windpark Gwynt y Mor im
Februar 2015 seine selbst errichtete Netzanbindung nebst
Trafostation an die Finanzinvestoren Balfour Beatty Invest-
ments Ltd. und Equitix Ltd. veraufert. Zum 31. Dezember 2014
wird der Buchwert der Netzanbindung einschlieflich Trafo-
station in Hohe von 241 Mio. € als zur Verauferung bestimm-
ter Vermogenswert in der Bilanz ausgewiesen.

Nicht fortgefiihrte Aktivitaten
(Discontinued Operations)

RWE Dea

Die RWE AG und die in Luxemburg ansassige Investmentgesell-
schaft LetterOne haben im Marz 2014 einen Vertrag ber die
VeriuRerung der RWE Dea AG (Segment Upstream Gas & Ol)
unterzeichnet, in der die konzernweiten Aktivitaten der Gas-
und Erdélgewinnung gebiindelt sind. Im April 2014 hat der
Aufsichtsrat der RWE AG der Verduferung zugestimmt. Beide
Vertragsparteien verstandigten sich im Januar 2015 darauf, den
Verkauf spatestens Anfang Marz 2015 zu vollziehen. Bei den

im Januar 2015 giltigen Wechselkursen betrug der vereinbarte
Unternehmenswert rund 5 Mrd. €. RWE Dea wird als nicht
fortgeflihrte Aktivitat bilanziert. Im Einklang mit IFRS 5 sind die
Vorjahreszahlen in der Gewinn- und Verlustrechnung sowie in
der Kapitalflussrechnung angepasst worden. In den Vorjahres-
zahlen der Bilanz und den Spiegeldarstellungen der Bilanz-
positionen fir das Vorjahr ist RWE Dea dagegen weiterhin voll-
standig enthalten.

Nachfolgend sind wichtige Eckdaten der nicht fortgefiihrten

Aktivitaten dargestellt:

Eckdaten nicht fortgefiihrter Aktivitaten 31.12.2014
in Mio. €

Langfristige Vermogenswerte 4.418
Kurzfristige Vermogenswerte 812
Langfristige Schulden 1.490
Kurzfristige Schulden 1.145
Eckdaten nicht fortgefiihrter 2014 2013
Aktivitaten

in Mio. €

Umsatzerlose (inkl. Erdgassteuer) 2.031 2.100
Aufwendungen/Ertrage -1.215 -1.561
Ergebnis nicht fortgefiihrter

Aktivitaten vor Steuern 816 539
Ertragsteuern -452 =227
Ergebnis nicht fortgefiihrter

Aktivitaten 364 312

Die kumulativ im Eigenkapital direkt erfassten Ertrage und Auf-
wendungen (Accumulated Other Comprehensive Income)

nicht fortgefiihrter Aktivitaten betragen -40 Mio. € (Vorjahr:
-94 Mio. €).

Vom Anteil der Aktionare der RWE AG an der Summe der erfass-
ten Ertrage und Aufwendungen (Total Comprehensive Income)
entfallen —=130 Mio. € (Vorjahr: -3.464 Mio. €) auf fortgefiihrte
Aktivitaten und 381 Mio. € (Vorjahr: 250 Mio. €) auf nicht fort-
gefiihrte Aktivitaten.
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Konsolidierungsgrundsatze

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der in-
und auslandischen Unternehmen werden nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt. Tochter-
unternehmen, deren Geschaftsjahr nicht am Konzernabschluss-
Stichtag (31. Dezember) endet, stellen grundsatzlich zu diesem
Termin einen Zwischenabschluss auf. Vier (Vorjahr: vier) Toch-
tergesellschaften haben mit dem 31. Oktober, 30. November
bzw. 31. Marz einen abweichenden Abschlussstichtag. Vom
Kalenderjahr abweichende Geschaftsjahre sind auf wirtschaft-
liche bzw. steuerliche Griinde oder landerspezifische Vorschrif-
ten zurtickzufiihren.

Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbsme-
thode bilanziert. Das heif3t, bei der Kapitalkonsolidierung wird
der Kaufpreis zuziiglich des Betrags der nicht beherrschenden
Anteile mit dem neu bewerteten Nettovermdgen der erworbe-
nen Tochterunternehmen zum Erwerbszeitpunkt verrechnet.
Dabei konnen die nicht beherrschenden Anteile entweder mit
dem entsprechenden Anteil des identifizierbaren Nettovermo-
gens oder mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet werden.
Die ansatzfahigen Vermogenswerte, Schulden und Eventual-
schulden der Tochterunternehmen werden - unabhéngig von
der Hohe des nicht beherrschenden Anteils - mit ihren vollen
beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Immaterielle Vermogens-
werte sind gesondert vom Geschifts- oder Firmenwert zu bilan-
zieren, wenn sie vom Unternehmen abtrennbar sind oder aus
einem vertraglichen oder anderen Recht resultieren. Bei der
Kaufpreisallokation werden gemap IFRS 3 Restrukturierungs-
riickstellungen 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 aufgelost.
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[flussrechnung

Im Fall einer Entkonsolidierung wird ein zugehériger Geschafts-
oder Firmenwert ergebniswirksam ausgebucht. Anteilsdanderun-
gen, bei denen die Moglichkeit der Beherrschung des Tochter-
unternehmens fortbesteht, werden ergebnisneutral erfasst.
Kommt es dagegen zu einem Wechsel im Beherrschungsstatus,
werden die verbleibenden Anteile erfolgswirksam neu bewer-
tet.

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

Bei at-Equity-bilanzierten Beteiligungen werden Geschafts- oder
Firmenwerte nicht gesondert ausgewiesen, sondern im Wert-
ansatz der Beteiligung erfasst. Im Ubrigen gelten die oben
beschriebenen Konsolidierungsgrundsatze analog. Falls aufier-
planmapige Abschreibungen des Equity-Wertes erforderlich
werden, weisen wir diese im Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten
Beteiligungen aus. Die Abschliisse der nach der Equity-Methode
bilanzierten Beteiligungen werden nach einheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Bei gemeinschaftlichen Tatigkeiten werden die RWE zuzurech-
nenden Vermogenswerte, Schulden, Aufwendungen und Ertra-
ge der betreffenden Gesellschaften bilanziert.
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Wahrungsumrechnung

Die Gesellschaften bewerten in ihren Einzelabschlissen nicht
monetare Posten in fremder Wahrung zum Bilanzstichtag mit
dem Wechselkurs, der am Tag der Erstverbuchung galt. Mone-
tare Posten werden mit dem Kurs am Bilanzstichtag umgerech-
net. 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 berticksichtigt.

Als Umrechnungsverfahren fir Abschliisse von Gesellschaften
auferhalb der Eurozone wird die funktionale Wahrungsumrech-
nung angewendet. Da die in den Konzernabschluss einbezoge-
nen wesentlichen Auslandsgesellschaften ihr Geschaft selbst-
standig in ihrer Landeswdhrung betreiben, werden ihre

Bilanzposten im Konzernabschluss zu Tagesmittelkursen am
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Dies gilt auch fir die
Geschafts- oder Firmenwerte, die als Vermdgenswerte der
wirtschaftlich selbststandigen auslandischen Teileinheiten
betrachtet werden. Differenzen gegentiber der Vorjahresum-
rechnung weisen wir als erfolgsneutrale Veranderung im Other
Comprehensive Income aus. Aufwands- und Ertragsposten wer-
den mit Jahresdurchschnittskursen umgerechnet. Bei der Um-
rechnung der Eigenkapitalfortschreibung auslandischer Unter-
nehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden, gehen
wir entsprechend vor.

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

Wechselkurse Durchschnitt Stichtag

in € 2014 2013 31.12.2014 31.12.2013
1 US-Dollar 0,76 0,75 0,82 0,73
1 Pfund Sterling 1,25 1,18 1,28 1,20
100 tschechische Kronen 3,63 3,84 3,61 3,65
100 ungarische Forint 0,32 0,34 0,32 0,34
1 polnischer Zloty 0,24 0,24 0,23 0,24

Rechnungslegungsmethoden

Immaterielle Vermoégenswerte werden mit den fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten bilanziert. Samtliche
immaterielle Vermégenswerte mit Ausnahme von Geschafts-
oder Firmenwerten weisen eine bestimmbare Nutzungsdauer
auf und werden planmapig linear abgeschrieben. Die Nutzungs-
dauern und Abschreibungsmethoden werden jahrlich Gberprift.

Software fiir kaufmannische und technische Anwendungen wird
lber drei bis finf Jahre abgeschrieben. Die Summe der zum
Betrieb einer Kraftwerksanlage erforderlichen Genehmigungen
wird als Operating Right oder Nutzungs- und Betriebskonzessi-
on bezeichnet. Operating Rights werden grundsatzlich tiber die
wirtschaftliche Nutzungsdauer der Kraftwerksanlage linear ab-
geschrieben. Die Nutzungsdauer von Wegenutzungsvertragen
im Strom- und Gasbereich sowie von sonstigen Nutzungsrech-
ten betragti.d.R. 20 Jahre. Konzessionen im Wassergeschaft
laufen i.d.R. tiber einen Zeitraum von bis zu 25 Jahren. Aktivier-
te Kundenbeziehungen werden iber maximal zehn Jahre abge-
schrieben.

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 hin-
reichender Wahrscheinlichkeit kiinftige Finanzmittelzufliisse
gegenliberstehen. Aktivierte Entwicklungsausgaben werden
planmapig tGber den erwarteten Zeitraum des Verkaufs der
Produkte abgeschrieben. Forschungsausgaben werden in der
Periode ihrer Entstehung als Aufwand erfasst.

Immaterielle Vermégenswerte werden auflerplanmafig abge-
schrieben, wenn der erzielbare Betrag des Vermdgenswertes
den Buchwert unterschreitet. Eine gesonderte Regelung gilt fiir
den Fall, dass der Vermogenswert Teil einer Zahlungsmittel
generierenden Einheit ist. Letztere ist definiert als die kleinste
identifizierbare Gruppe von Vermogenswerten, die Mittelzu-
flisse erzeugen; dabei missen die Mittelzufliisse weitestge-
hend unabhangig 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
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und Ubersteigt ihr Buchwert den erzielbaren Betrag, so wird
zunachst der Geschafts- oder Firmenwert in Hohe des Differenz-
betrags auferplanmafig abgeschrieben. Ein dariiber hinausge-
hender Abwertungsbedarf wird durch anteilige Reduzierung
der Buchwerte der (ibrigen Vermdgenswerte der Zahlungsmittel
generierenden Einheit berticksichtigt. Wenn der Grund fiir eine
friher vorgenommene auferplanmafige Abschreibung entfal-
len ist, werden die immateriellen Vermdgenswerte zugeschrie-
ben. Allerdings darf der durch Zuschreibung erhéhte Buchwert
nicht die fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten
libersteigen. 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 Vermodgenswertes” zugeordnet werden kénnen, bei dem
ein betrachtlicher Zeitraum erforderlich ist, um ihn in seinen
beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsfahigen Zustand zu
versetzen. Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von
Sachanlagen enthalten ggf. auch die geschatzten Ausgaben fir
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 heif3t, Explorationsausgaben werden nur dann aktiviert,
wenn Mafnahmen erfolgreich waren - also insbesondere zur
Entdeckung von Rohdl- oder Gasvorkommen gefiihrt haben.
Ausgaben fiir Seismik und Geologie werden als Aufwand er-
fasst. Entsprechend der Unit-of-Production-Methode schreiben
wir die aktivierten Explorationsausgaben noch nicht in der
Explorationsphase ab, sondern erst ab Produktionsbeginn.
Werthaltigkeitstests werden durchgefiihrt, sobald Tatsachen
und Indizien darauf hindeuten, dass der Buchwert den erziel-
baren Betrag Ubersteigt.

Sachanlagen - mit Ausnahme von Grund und Boden sowie
grundstiicksgleichen Rechten - werden grundsatzlich linear
abgeschrieben, sofern nicht in Ausnahmefallen ein anderer
Abschreibungsverlauf dem Nutzungsverlauf eher entspricht.
Fur planmafige 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 - 57
Windkraftanlagen bis zu 20
Stromnetze 20-45
Wasserleitungsnetze 15-80
Gas- und Wasserspeicher 15 - 60
Gasverteilungsanlagen 10 - 40
Anlagen im Bergbau 3-25
Grubenaufschliisse im Bergbau 33-35
Sonstige regenerative Anlagen 4-40

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 tiber die voraussichtliche Nut-
zungsdauer oder lber die kirzere Vertragslaufzeit abgeschrie-
ben.

Bei Operating-Leasing-Transaktionen, bei denen RWE Leasing-
nehmer ist, werden die Mindestleasingraten tber die Laufzeit
des Leasingverhaltnisses als Aufwand erfasst. Ist RWE Leasing-
geber, werden die Mindestleasingraten tiber die Laufzeit des
Leasingverhaltnisses als Ertrag erfasst.

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

Investment Property (als Finanzinvestition gehaltene Immo-
bilien) umfasst alle Immobilien, die zur Erzielung von Mietein-
nahmen oder langfristigen Wertsteigerungen gehalten und
weder in der Produktion noch fiir Verwaltungszwecke eingesetzt
werden. Es wird zu fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten bewertet. Bei der erstmaligen Bewertung sind auch
Transaktionskosten einzubeziehen. Abnutzbares Investment
Property wird Uber eine Laufzeit von 16 bis 50 Jahren linear
abgeschrieben. Der beizulegende Zeitwert des Investment
Property 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 auflerplanmafige Ab-
schreibung und Zuschreibung den fiir immaterielle Vermogens-
werte beschriebenen Grundsatzen.
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At-Equity-bilanzierte Beteiligungen werden zundchst mit den
Anschaffungskosten und in den Folgeperioden mit dem fort-
geschriebenen anteiligen Nettovermdgen bilanziert. Dabei
werden die Buchwerte jahrlich um die anteiligen Ergebnisse, die
Ausschiittungen und alle weiteren Eigenkapitalverdanderungen
erh6ht oder vermindert. Geschéfts- oder Firmenwerte sind nicht
gesondert ausgewiesen, sondern im Wertansatz der Beteiligung
enthalten. Eine planmafige 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 Unterneh-
men/Gemeinschaftsunternehmen sowie die ibrigen Beteiligun-
gen und die langfristigen Wertpapiere gehoren der Kategorie
.Zur Verauferung verfiigbar” an. In diese Kategorie fallen
Finanzinstrumente, die keine Kredite und Forderungen oder bis
zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen darstellen und
nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden. Sie werden sowohl bei der Zugangsbilanzierung als
auch in den Folgeperioden mit dem beizulegenden Zeitwert
angesetzt, sofern dieser verlasslich ermittelbar ist. Die Zugangs-
bewertung findet zum Erflillungstag statt; nicht realisierte
Gewinne und Verluste werden unter Beriicksichtigung latenter
Steuern im Other Comprehensive Income erfasst. Bei Veraufie-
rung der Finanzinstrumente wird der Gewinn oder Verlust er-
folgswirksam. Liegen wesentliche objektive Anzeichen fiir eine
Wertminderung eines Vermogenswertes vor, wird dieser erfolgs-
wirksam abgeschrieben. Solche Anzeichen konnten sein, dass
es flr einen finanziellen Vermdgenswert keinen aktiven Markt
mehr gibt oder dass sich ein Schuldner in finanziellen Schwierig-
keiten befindet und maéglicherweise bereits mit den Zins- und
Tilgungszahlungen in Verzug ist.

Die Forderungen umfassen die Finanzforderungen, die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige
Forderungen. Von derivativen Finanzinstrumenten abgesehen
werden Forderungen und sonstige Vermdgenswerte mit
den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Erforder-
liche Wertberichtigungen orientieren sich am tatsachlichen
Ausfallrisiko. GemaP konzerninternen Vorgaben werden die
Wertansdtze bei Forderungen grundsatzlich tGber ein Wert-
berichtigungskonto korrigiert. 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.
Marktiblich verzinsliche Ausleihungen werden zum Nominal-
wert bilanziert, zinslose oder niedrigverzinsliche Ausleihungen
dagegen grundsatzlich mit ihrem abgezinsten Betrag unter
Verwendung eines risikoaddquaten Zinssatzes.

CO,-Emissionsrechte und Zertifikate alternativer Energien
werden als immaterielle Vermdgenswerte bilanziert und unter
den sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen. Sowohl ent-
geltlich erworbene als auch frei zugeteilte Rechte werden zu
Anschaffungskosten bewertet; eine planmafige Abschreibung
findet nicht statt.

Latente Steuern resultieren aus temporaren 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 kénnen. lhre Hohe richtet sich
nach den Steuersatzen, die im betreffenden Land zum Realisa-
tionszeitpunkt gelten bzw. voraussichtlich gelten werden. Maf-
geblich sind die am Bilanzstichtag giiltigen bzw. verabschiede-
ten steuerlichen Vorschriften. Fir die Berechnung der latenten
Steuern in Deutschland wird ein Steuersatz von 31,4% (Vorjahr:
31,4%) herangezogen. Er ergibt sich aus dem geltenden Kor-
perschaftsteuersatz von 15%, dem Solidaritatszuschlag in Hohe
von 5,5% und dem konzerndurchschnittlichen Gewerbeertrag-
steuersatz. Aktive und passive latente Steuern werden je Gesell-
schaft bzw. Organkreis saldiert.

Vorrate sind Vermogenswerte, 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 Nettoverauferungswerten 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 Ab-
schreibungen sind ebenfalls berlicksichtigt. Fremdkapitalkosten
werden dagegen nicht als Teil der Anschaffungs- oder Herstel-
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lungskosten aktiviert. Fiir die Ermittlung der Anschaffungs-
kosten werden i.d.R. Durchschnittswerte herangezogen. Der
Abraumverbrauch des Braunkohlebergbaus wird nach dem
Prinzip ,First in - first out” (Fifo-Verfahren) ermittelt.

Soweit bei friiher abgewerteten Vorraten der Nettoveraufe-
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 leistungsabhdngig nach der
Nutzungsdauer des Reaktors ermittelt.

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

Zu den als kurzfristig ausgewiesenen Wertpapieren zdhlen im
Wesentlichen die Wertpapiere in Spezialfonds sowie festverzins-
liche Titel, die beim Erwerb eine Restlaufzeit von mehr als drei
Monaten und weniger als einem Jahr haben. Die Wertpapiere
gehoren ausnahmslos der Kategorie ,, Zur Verauflerung verfiig-
bar” an und werden mit dem beizulegenden Zeitwert ange-
setzt. Bei der Zugangsbewertung werden Transaktionskosten
beriicksichtigt, die direkt dem Erwerb des Wertpapiers zuzu-
rechnen sind; die Zugangsbewertung erfolgt zum Erflllungstag.
Nicht realisierte Gewinne und Verluste werden unter Beriicksich-
tigung latenter Steuern erfolgsneutral im Other Comprehensive
Income erfasst. Liegen wesentliche objektive Hinweise auf eine
Wertminderung vor, wird erfolgswirksam abgeschrieben.
Erfolgswirksam sind auch die Ergebnisse aus der Verauferung
von Wertpapieren.

Flussige Mittel umfassen Kassenbestande, Guthaben bei
Kreditinstituten und kurzfristig verauferbare festverzinsliche
Wertpapiere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von bis zu drei
Monaten.

Als zur Verauferung bestimmte Vermogenswerte sind
Vermdgenswerte ausgewiesen, die in ihrem gegenwartigen
Zustand veraufert werden kdnnen und deren Verauflerung sehr
wahrscheinlich ist. Dabei kann es sich um einzelne langfristige
Vermogenswerte, um Gruppen von Vermogenswerten (Veraufe-
rungsgruppen) oder um Geschaftsbereiche (nicht fortgefiihrte
Aktivitaten bzw. Discontinued Operations) handeln. Schulden,
die zusammen mit Vermogenswerten in einer Transaktion ab-
gegeben werden sollen, sind Bestandteil einer Verduferungs-
gruppe oder nicht fortgefiihrten Aktivitat und werden als zur
Verduferung bestimmte Schulden gesondert ausgewiesen.
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Zur Verauferung bestimmte langfristige Vermogenswerte
unterliegen keiner planmafigen Abschreibung. 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 Verau-
Rerung bestimmter Vermégenswerte und von Verdauferungs-
gruppen werden bis zur endgiiltigen Verauferung im Ergebnis
aus fortgefiihrten Aktivitaten 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 mit-
hilfe anerkannter finanzwirtschaftlicher Modelle bestimmt.

Riickstellungen werden fiir samtliche am Bilanzstichtag gegen-
Uber Dritten bestehenden rechtlichen oder faktischen Verpflich-
tungen gebildet, die sich daraus ergeben, dass vergangene
Ereignisse wahrscheinlich zu einem Ressourcenabfluss fiihren
werden, dessen Hohe verlasslich geschatzt werden kann. Die
Ruckstellungen werden mit ihrem voraussichtlichen Erflllungs-
betrag angesetzt und nicht mit Erstattungsanspriichen saldiert.
Wenn eine Rickstellung eine groffe Anzahl von Positionen um-
fasst, wird die Verpflichtung durch Gewichtung aller méglichen
Ergebnisse mit ihren jeweiligen Eintrittswahrscheinlichkeiten
geschatzt (Erwartungswertmethode).

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

Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von Sachanlagen
enthalten ggf. auch die geschatzten Ausgaben fir die Still-
legung von Anlagen oder die Wiedernutzbarmachung von Fla-
chen. Fir diese Ausgaben werden Stilllegungs-, Rekultivierungs-
und dhnliche Riickstellungen gebildet. Falls Anderungen beim
Zinssatz oder bei den Schatzungen zum zeitlichen Anfall oder
zur Hohe der Auszahlungen eine Anpassung der Riickstellungen
erforderlich machen, wird der Buchwert des zugehérigen Ver-
mogenswertes in entsprechendem Umfang erhéht oder vermin-
dert. Fallt die Verminderung hoher aus als der Buchwert, ist der
Uberschiefende Betrag direkt erfolgswirksam zu erfassen.

Rickstellungen werden grundsatzlich gegen den Aufwands-
posten aufgelost, gegen den sie gebildet wurden.
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Riickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
werden fiir 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 Ruhegel-
der. Die individuellen Zusagen richten sich i.d.R. nach der Dau-
er der Betriebszugehorigkeit und der Vergiitung der Mitarbeiter.

Bei der Bewertung von Riickstellungen fiir leistungsorientierte
Versorgungsplane 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 bertick-
sichtigt. Die Berechnung stitzt sich auf versicherungsmathema-
tische Gutachten unter Berlicksichtigung biometrischer Daten
(fur Deutschland insbesondere die Richttafeln 2005 G von Klaus
Heubeck, fir GrofAbritannien Standard Table A92 und S1PA).
Die Riickstellung ergibt sich aus dem Saldo des versicherungs-
mathematischen Barwertes der Verpflichtung und dem beizule-
genden Zeitwert des zur Deckung der Pensionsverpflichtung
gebildeten Planvermégens. Der Dienstzeitaufwand ist im Per-
sonalaufwand enthalten. Das Nettozinsergebnis geht in das
Finanzergebnis ein.

Gewinne und Verluste aus Neubewertungen der Nettoschuld
oder des Nettovermdgenswertes werden vollstandig in dem
Geschaftsjahr erfasst, in dem sie anfallen. Sie werden auferhalb
der Gewinn- und Verlustrechnung als Bestandteil des Other
Comprehensive Income in der Gesamtergebnisrechnung ausge-
wiesen und unmittelbar in die Gewinnrlicklagen gebucht. Auch
in den Folgeperioden werden sie nicht mehr erfolgswirksam.

Bei beitragsorientierten Versorgungspldanen 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
Atomgesetz, sowie auf Auflagen, die in den Betriebsgenehmi-
gungen festgeschrieben sind. Ihrer Bewertung liegen Schatzun-
gen zugrunde, die zum einen auf konkretisierenden Vertragen,
zum anderen auf Angaben interner und externer Experten und
Fachgutachter sowie des Bundesamtes fiir 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 Rickstellungen 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 Riickstellungen werden
grundsatzlich mit zunehmendem Verpflichtungsumfang, u. a.
entsprechend der Braunkohleférderung, gebildet. Bewertet
werden sie mit den zu erwartenden Vollkosten bzw. den ge-
schatzten Schadenersatzleistungen.

Des Weiteren werden Rickstellungen aufgrund offentlich-recht-
licher Verpflichtungen zum Riickbau von Produktionsanlagen
sowie zur Verfiillung von Bohrungen gebildet. Ihre Hohe be-
stimmt sich nach den zu erwartenden Vollkosten unter Beriick-
sichtigung von Erfahrungswerten und Vergleichskostensatzen
des Wirtschaftsverbands der Erdél- und Erdgasgewinnung. Bei
auslandischen Tochtergesellschaften verfahren wir analog.

Fir die Verpflichtung zur Einreichung von CO,-Emissionsrechten
und Zertifikaten alternativer Energien bei den zustandigen Be-
horden wird eine Riickstellung gebildet, die mit dem Buchwert
der dafir aktivierten CO,-Rechte bzw. Zertifikate alternativer
Energien bewertet wird. Ist ein Teil der Verpflichtung nicht
durch vorhandene Zertifikate gedeckt, wird die Rickstellung
hierfiir mit dem Marktpreis der Emissionsrechte bzw. der Zertifi-
kate alternativer Energien am Stichtag bewertet.

Verbindlichkeiten umfassen die Ertragsteuerverbindlichkeiten,
die Finanzverbindlichkeiten, die Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie iibrige Verbindlichkeiten. Sie
werden bei erstmaligem Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeit-
wert einschlieflich Transaktionskosten erfasst und in den Folge-
perioden - mit Ausnahme der derivativen Finanzinstrumente -
mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing werden entweder
mit dem beizulegenden Zeitwert des Leasinggegenstands oder
dem Barwert der Mindestleasingraten passiviert - je nachdem,
welcher Wert niedriger ist.

Zu den ubrigen Verbindlichkeiten zdhlen von Versorgungs-
betrieben passivierte Hausanschlusskosten und Baukostenzu-
schisse, die grundsatzlich Uber die Laufzeit der korrespondie-
renden Vermogenswerte ergebniswirksam aufgelost werden.

Des Weiteren sind in den lbrigen Verbindlichkeiten auch be-
stimmte nicht beherrschende Anteile enthalten. Dabei handelt
es sich um Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Rechten
zur Andienung (Put-Optionen) nicht beherrschender Anteile.
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Derivative Finanzinstrumente werden als Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten bilanziert und - unabhangig von ihrem
Zweck - mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderun-
gen dieses Wertes werden erfolgswirksam erfasst, es sei denn,
die derivativen Finanzinstrumente stehen in einer bilanziellen
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. Dabei gilt: Bei Anderungen der beizule-
genden Zeitwerte des Sicherungsgeschafts und des gesicher-
ten Teils des dazugehérigen Grundgeschafts werden diese
unter derselben Position in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Auch die Absicherung von bilanzunwirksamen festen
Verpflichtungen wird als Fair Value Hedge bilanziert. Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes der festen Verpflichtung im
Hinblick auf das abgesicherte Risiko flihren zum erfolgswirk-
samen Ansatz eines Vermdgenswertes oder einer Schuld.

Cash Flow Hedges dienen der Absicherung des Risikos, dass
die mit einem bilanzierten Vermdgenswert, einer bilanzierten
Schuld oder einer mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden
geplanten Transaktion verbundenen zukiinftigen Zahlungs-
strome schwanken. Liegt ein Cash Flow Hedge vor, werden

die nicht realisierten Gewinne und Verluste des Sicherungs-
geschafts zunachst 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
Transaktionen in spateren Perioden zum Ansatz eines finanziel-
len Vermogenswertes oder einer finanziellen Verbindlichkeit,
sind die bis zu diesem Zeitpunkt im Eigenkapital erfassten
Betrage in derjenigen Periode erfolgswirksam aufzuldsen, in der
auch der Vermdgenswert oder die Verbindlichkeit das Perioden-
ergebnis beeinflusst. Fiihren die Transaktionen zum Ansatz von
nicht finanziellen Vermégenswerten oder Verbindlichkeiten,
z.B. zum Erwerb von Sachanlagevermdgen, werden die erfolgs-
neutral im Eigenkapital erfassten Betrage mit dem erstmaligen
Wertansatz des Vermdgenswertes oder der Verbindlichkeit ver-
rechnet.
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Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten
zielen darauf ab, das Fremdwahrungsrisiko aus Beteiligungen
mit auslandischer Funktionalwahrung abzusichern. Nicht reali-
sierte Gewinne und Verluste aus solchen Sicherungsgeschaften
werden bis zur Verauferung der auslandischen Teileinheit im
Other Comprehensive Income erfasst.

IAS 39 legt fest, unter welchen Voraussetzungen Sicherungs-
beziehungen bilanziell erfasst werden diirfen. Unter anderem
miussen sie ausfihrlich dokumentiert und effektiv sein. Effek-
tivitat im Sinne von IAS 39 liegt dann vor, wenn die Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes des Sicherungsgeschafts
sowohl prospektiv als auch retrospektiv in einer Bandbreite
von 80 bis 125% der gegenliufigen Anderungen des beizu-
legenden Zeitwertes des Grundgeschafts liegen. Nur der effek-
tive Teil einer Sicherungsbeziehung darf nach den beschriebe-
nen Regeln bilanziert werden. Der ineffektive Teil wird sofort
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Vertrage, die den Empfang oder die Lieferung nicht finanzieller
Posten gemap dem erwarteten Einkaufs-, Verkaufs- oder Nut-
zungsbedarf des Unternehmens zum Gegenstand haben (Eigen-
verbrauchvertrage), werden nicht als derivative Finanzinstru-
mente, sondern als schwebende Geschafte bilanziert. Enthalten
die Vertrage eingebettete Derivate, werden die Derivate ge-
trennt vom Basisvertrag bilanziert, sofern die wirtschaftlichen
Merkmale und Risiken des eingebetteten Derivats nicht eng mit
den wirtschaftlichen Merkmalen und Risiken des Basisvertrags
verbunden sind. Geschriebene Optionen auf den Kauf oder
Verkauf nicht finanzieller Posten, die durch Barausgleich erfullt
werden kdnnen, sind keine Eigenverbrauchvertrage.

Eventualschulden sind maégliche Verpflichtungen gegeniiber
Dritten oder bereits bestehende Verpflichtungen, die wahr-
scheinlich nicht zu einem Ressourcenabfluss fiihren oder in
ihrer Hohe nicht verlasslich bestimmt werden kdnnen. Eventual-
schulden werden in der Bilanz nur dann erfasst, wenn sie im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses tibernommen
wurden. Die im Anhang angegebenen Verpflichtungsvolumina
der Eventualschulden entsprechen dem am Bilanzstichtag
bestehenden Haftungsumfang.
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Ermessensentscheidungen bei der Anwendung der Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden. Bei der Anwendung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sind Ermessensent-
scheidungen zu treffen. Dies gilt insbesondere fiir folgende
Sachverhalte:

= Bei bestimmten Vertragen ist zu entscheiden, ob sie als
Derivate zu behandeln oder wie sogenannte Eigenverbrauch-
vertrage als schwebende Geschéfte zu bilanzieren sind.

= Finanzielle Vermdgenswerte sind in die Kategorien ,,Bis zur
Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen®, ,Kredite und
Forderungen®, ,zur Verauferung verfiigbare finanzielle
Vermdgenswerte” und ,Finanzielle Vermdgenswerte, die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden” einzuordnen.

= Bei ,zur Verauferung verfiigbaren finanziellen Vermogens-
werten” ist zu entscheiden, ob und wann eine Wertminde-
rung als auferplanmapige Abschreibung erfolgswirksam zu
erfassen ist.

= Bei Vermdgenswerten, die veraufert werden sollen, ist zu
bestimmen, ob sie in ihrem aktuellen Zustand veraufert
werden kdnnen und ob ihre Verduferung sehr wahrscheinlich
ist. Ist beides der Fall, sind die Vermogenswerte und ggf.
zugehorige Schulden als ,zur Verauferung bestimmte Vermo-
genswerte bzw. Schulden” auszuweisen und zu bewerten.

Schatzungen und Beurteilungen des Managements. Die
Aufstellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert, dass
Annahmen getroffen und Schatzungen gemacht werden, die
sich auf den Wertansatz der bilanzierten Vermégenswerte und
Schulden, der Ertrage und Aufwendungen sowie die Angabe
von Eventualschulden auswirken.

Diese Annahmen und Schatzungen beziehen sich u. a. auf die
Bilanzierung und Bewertung von Riickstellungen. Bei langfristi-
gen Riickstellungen stellt neben der Hohe und dem Zeitpunkt
zukiinftiger Zahlungsstrome auch die Bestimmung des Abzin-
sungsfaktors eine wichtige Schatzgrofe dar. Der Abzinsungsfak-
tor fir Pensionsverpflichtungen wird auf Grundlage der auf den
Finanzmarkten am Bilanzstichtag beobachtbaren Renditen erst-
rangiger festverzinslicher Unternehmensanleihen ermittelt.

Der Werthaltigkeitstest fiir Geschafts- oder Firmenwerte und
Anlagevermogen stiitzt sich auf zukunftsbezogene Annahmen,
die regelmafig angepasst werden. Fir das Anlagevermoégen ist
zu jedem Stichtag zu priifen, ob ein Anhaltspunkt fir eine Wert-
minderung vorliegt.

Kraftwerke werden zu einer Zahlungsmittel generierenden
Einheit zusammengefasst, wenn ihre Erzeugungskapazitat und
ihr Brennstoffbedarf als Teil eines Portfolios zentral gesteuert
werden, ohne dass eine Zurechnung einzelner Vertrage und
Zahlungsstrome auf einzelne Kraftwerke moglich ist.

Bei der Erstkonsolidierung eines erworbenen Unternehmens
werden die identifizierbaren Vermégenswerte, Schulden und
Eventualschulden mit ihrem beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Der Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes liegen u.a.
Bewertungsmethoden zugrunde, die eine Prognose der zukiinf-
tig erwarteten Cash Flows erfordern.

Aktive latente Steuern werden angesetzt, wenn die Realisierbar-
keit kiinftiger Steuervorteile wahrscheinlich ist. Die tatsachliche
Entwicklung im Hinblick auf die steuerliche Ergebnissituation
und damit die Nutzbarkeit aktiver latenter Steuern kann aller-
dings von der Einschatzung 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 Schatzungen basieren auf den Ver-
héaltnissen und Beurteilungen am Bilanzstichtag. Bei der Ein-
schatzung 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, berticksichtigt. Sollten sich die Rahmen-
bedingungen anders als erwartet entwickeln, konnen 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
davon auszugehen, dass sich wesentliche Anderungen gegen-
Uber den zugrunde gelegten Annahmen und Schatzungen erge-
ben.
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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 Geschafts, die Sicherung der Marktposition
durch wettbewerbsfahige Produkte und Dienstleistungen sowie
ggf. die Optimierung des Portfolios durch wertschaffende
Akquisitionen und Desinvestitionen.

RWE steuert die Kapitalstruktur u.a. anhand von Finanzkenn-
zahlen. Eine Orientierungsgrofe ist der , Verschuldungsfaktor”,
der bei den Nettoschulden ansetzt. Diese werden ermittelt, in-
dem zu den Nettofinanzschulden die wesentlichen langfristigen
Rickstellungen addiert werden und das aktivisch ausgewiesene
Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen
abgezogen wird; dartiber hinaus wird mit einer Korrektur beim
Hybridkapital erreicht, dass Letzteres halftig in die Nettoschul-
den einflieft. Der Verschuldungsfaktor gibt das Verhaltnis der
Nettoschulden zum EBITDA an. Im abgelaufenen Geschaftsjahr
lag er bei 4,3 (Vorjahr: 3,9), unter Berlicksichtigung des EBITDA
von RWE Dea bei 3,8 (Vorjahr: 3,5).
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Unser Kreditrating wird durch eine Vielzahl qualitativer und
quantitativer Faktoren beeinflusst. Hierzu zahlen die Finanzmit-
telzuflisse und die Verschuldung ebenso wie das Marktumfeld,
die Wettbewerbsposition und die politischen Rahmenbedingun-
gen. Auch die seit 2010 begebenen Hybridanleihen tber insge-
samt 1,75 Mrd. €, 1,0 Mrd. USS, 0,75 Mrd. £ und 0,4 Mrd. CHF
unterstiitzen unser Rating. Die beiden fiihrenden Ratingagen-
turen Moody's und Standard & Poor’s stufen Hybridkapital zur
Halfte als Eigenkapital ein. Die ratingrelevanten Verschuldungs-
kennziffern des Konzerns fallen daher giinstiger aus, als sie
gewesen waren, wenn wir ausschlieflich klassische Anleihen
begeben hatten.

Die von RWE ausgegebenen nicht nachrangigen Anleihen wer-
den derzeit von Moody’s mit ,,Baa1” und von Standard & Poor’s
mit ,BBB+" bewertet, bei jeweils ,stabilem” Ausblick. Damit
bewegt sich unser Rating unverdndert im Bereich ,Investment
Grade”. Die Bonitatsnoten fir kurzfristige RWE-Anleihen lauten
LP-2" bzw. ,A-2".
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Anderung der Rechnungslegungsmethoden

Der International Accounting Standards Board (IASB) und das
IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) haben Anderungen
bei bestehenden International Financial Reporting Standards
(IFRS) sowie neue IFRS und eine neue Interpretation verabschie-
det, die fiir den RWE-Konzern ab dem Geschaftsjahr 2014 ver-
pflichtend anzuwenden sind:

IFRS 10 ,,Konzernabschliisse” (2011) ersetzt die bisherigen
Regelungen des IAS 27 und des SIC-12 zur Konsolidierung.
Gema[ IFRS 10 (2011) liegt eine Beherrschung eines Unter-
nehmens durch ein anderes nur dann vor, wenn folgende drei
Voraussetzungen kumulativ erfllt sind: Verfligungsgewalt tiber
die relevanten Aktivitaten, ein Recht auf variable Ruckflisse
aus der Beteiligung und die Moglichkeit zur Beeinflussung der
variablen Ruckflisse durch Auslibung der Verfligungsgewalt.
Aus der erstmaligen Anwendung des Standards ergeben sich
keine Anderungen des Konsolidierungskreises der RWE AG.

IFRS 11 ,,Gemeinsame Vereinbarungen” (2011) ersetzt die
bisherigen Regelungen des IAS 31 und des SIC-13 zur Bilan-
zierung von Gemeinschaftsunternehmen. IFRS 11 (2011) regelt
die bilanzielle Abbildung von Féllen, in denen Unternehmen
gemeinschaftlich gefiihrt oder Tatigkeiten gemeinschaftlich
ausgeiibt werden. Eine weitere Anderung besteht darin, dass
Gemeinschaftsunternehmen kiinftig nicht mehr quotal konso-
lidiert werden diirfen. RWE hat diese Maglichkeit bislang ohne-
hin nicht genutzt. Infolge der erstmaligen Anwendung des neu-
en Standards sind im RWE-Konzern ab dem Geschaftsjahr 2014
bestimmte Unternehmensbeteiligungen, die bislang mittels der
Equity-Methode bilanziert wurden, als gemeinschaftliche Tatig-
keiten abzubilden. Zu bilanzieren sind damit zuk{nftig nicht
mehr die Beteiligungen und die mit diesen verbundenen Bilanz-
posten, sondern die RWE zuzurechnenden Vermdgenswerte
und Schulden der betreffenden Gesellschaften.

Aus der riickwirkenden Erstanwendung dieser Regelungen er-
geben sich die folgenden Auswirkungen auf die Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2013 und zum 1. Januar 2013:

in Mio. € 31.12.2013 01.01.2013
Immaterielle Vermdgenswerte 211 230
Sachanlagen 912 1.102
At-Equity-bilanzierte Beteiligungen -1.001 -304
Forderungen und sonstige

Vermdgenswerte 2 -930
Sonstige Aktiva 138 155
Riickstellungen 232 188
Sonstige Schulden 30 65

Ergebnisanderungen haben sich nicht ergeben.

IFRS 12 ,,Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen”
(2011) umfasst die aus der Anwendung der Standards IFRS 10,
IFRS 11 und IAS 28 resultierenden Pflichtangaben. Diese sollen
den Abschlussadressaten eine Beurteilung der Risiken und der
finanziellen Implikationen ermdglichen, die sich aus Tochter-
unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und gemeinschaft-
lichen Tatigkeiten, assoziierten Unternehmen und nicht konsoli-
dierten Zweckgesellschaften ergeben. Die zusatzlichen Angaben
sind erstmalig im Konzernabschluss der RWE AG zum 31. De-
zember 2014 enthalten.

Die nachfolgenden fiir den RWE-Konzern ab dem Geschafts-
jahr 2014 anzuwendenden Anderungen an Standards haben kei-
ne wesentlichen Auswirkungen auf den RWE-Konzernabschluss:

= Anderungen an IAS 39 - Novation von Derivaten und Fortset-
zung der Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen (2013)

= Anderungen an IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27 - Investment-
gesellschaften (2012)

= Anderungen an IFRS 10, IFRS 11 und IFRS 12 - Konzernab-
schliisse, Gemeinsame Vereinbarungen und Angaben zu An-
teilen an anderen Unternehmen: Ubergangsleitlinien (2012)

= Anderungen an IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung”
(2011)

= |AS 27 ,Einzelabschliisse” (2011)

= |AS 28 ,Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen” (2011)
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Neue Rechnungslegungsvorschriften

Der IASB hat weitere Standards und Anderungen an Stan-
dards verabschiedet, die in der Europaischen Union (EU) im
Geschaftsjahr 2014 noch nicht verpflichtend anzuwenden
waren. Die wichtigsten Neuerungen sind im Folgenden dar-
gestellt. Teilweise sind sie noch nicht von der EU anerkannt.

IFRS 9 ,,Financial Instruments” (2014) ersetzt die bisherigen
Regelungen des IAS 39 zu Finanzinstrumenten. Er beinhaltet
geanderte Regelungen zu Bewertungskategorien fir finanzielle
Vermdgenswerte und enthilt kleinere Anderungen im Hinblick
auf die Bewertung finanzieller Verbindlichkeiten. Fiir bestimmte
Fremdkapitalinstrumente der Aktivseite ist eine ergebnisneutra-
le Fair-Value-Bewertung vorgesehen. Dariiber hinaus enthélt er
Regelungen zu Wertminderungen von Vermdgenswerten und
zur Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen (Hedge Accoun-
ting). Die Vorschriften zur Wertminderung stellen erstmals

auf erwartete Ausfélle ab. Die neuen Regelungen zum Hedge
Accounting sollen dazu fiihren, dass Risikomanagement-Aktivi-
taten besser im Konzernabschluss abgebildet werden kénnen.
Dazu erweitert IFRS 9 (2014) u. a. die fiir Hedge Accounting
qualifizierenden Grundgeschafte und erleichtert die Effekti-
vitatstests. Der neue Standard ist erstmalig verpflichtend

fur Geschaftsjahre anzuwenden, die am 1. Januar 2018 oder
danach beginnen. Die Auswirkungen von IFRS 9 (2014) auf
den RWE-Konzernabschluss werden noch gepriift.

IFRS 15 ,,Revenue from Contracts with Customers” (2014)
ersetzt zukiinftig sowohl die Inhalte des IAS 18 ,Umsatzerlose”
als auch des IAS 11 ,Fertigungsauftrage”. Der neue Standard
unterscheidet nicht zwischen unterschiedlichen Auftrags- und
Leistungsarten, sondern stellt einheitliche Kriterien auf, wann
fur eine Leistungserbringung Umsatzerl6se zeitpunkt- und zeit-
raumbezogen zu realisieren sind. Dies ist dann der Fall, wenn
der Kunde die Verfligungsmacht tber die vereinbarten Guter
und Dienstleistungen erlangt und Nutzen aus diesen ziehen
kann. Der neue Standard ist erstmalig fiir Geschaftsjahre
anzuwenden, die am 1. Januar 2017 oder danach beginnen.
Die Auswirkungen von IFRS 15 (2014) auf den RWE-Konzernab-
schluss werden noch geprift.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 137

120 Bilanz

121 Kapitalflussrechnung

122 Veranderung des Eigenkapitals
123 Anhang

Die nachfolgenden Standards und Anderungen an Standards
sowie Interpretationen werden voraussichtlich keine wesent-
lichen Auswirkungen auf den RWE-Konzernabschluss haben:

= |FRS 14 ,Regulatory Deferral Accounts” (2014)

= Amendments to IFRS 11 ,Accounting for Acquisitions of
Interests in Joint Operations™ (2014)

= Amendments to IAS 1 ,Disclosure Initiative” (2014)

= Amendments to IAS 16 and IAS 38 , Clarification of Accept-
able Methods of Depreciation and Amortisation” (2014)

= Amendments to IAS 16 and IAS 41 ,Bearer Plants” (2014)

= Amendments to IAS 27 ,Equity-Method in Separate Financial
Statements” (2014)

= Amendments to IFRS 10 and IAS 28 ,Sale or Contribution
of Assets between an Investor and its Associate or Joint
Venture” (2014)

* Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 28 ,Investment
Entities: Applying the Consolidation Exception” (2014)

= Amendments to IAS 1 ,Presentation of Financial Statements”
(2014)

= Annual Improvements to IFRSs 2012-2014 Cycle (2014)

= Anderungen an IAS 19 - Leistungsorientierte Plidne:
Arbeitnehmerbeitrage (2013)

= Jahrliche Verbesserungen an den IFRS Zyklus 2011-2013
(2013)

= Jahrliche Verbesserungen an den IFRS Zyklus 2010-2012
(2013)

= |FRIC Interpretation 21 ,Abgaben” (2013)
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(1) Umsatzerlose

Umsatzerlose werden grundsatzlich dann erfasst, wenn die
Guter geliefert oder Dienstleistungen erbracht wurden und die
mit den Gutern oder Diensten verbundenen Risiken auf den
Kunden libergegangen sind.

Um die Geschaftsentwicklung zutreffender darzustellen, weisen
wir die Energiehandelsumsatze netto aus, d.h. mit der realisier-
ten Rohmarge. Die auf physische Erfillung ausgerichteten
Strom-, Gas-, Kohle- und Olgeschifte zeigen wir dagegen auf
Bruttobasis. Energiehandelsumsatze werden im Segment Tra-
ding/Gas Midstream getatigt. Die Bruttoumsatze (inkl. Energie-
handelsumsatze) summierten sich im Geschaftsjahr 2014 auf
101.503 Mio. € (Vorjahr: 108.824 Mio. €).

(2) Sonstige betriebliche Ertrage

Die Umsatzerlose werden in der Segmentberichterstattung auf
Seite 177 f. nach Unternehmensbereichen und Regionen aufge-
gliedert. Durch Erst- und Entkonsolidierungen haben sie sich im
Saldo um 721 Mio. € vermindert.

Im Berichtsjahr und im Vorjahr hat RWE mit keinem einzelnen
Kunden mehr als 10% der Umsatzerlose erzielt.

Die Position ,Erdgas-/Stromsteuer” umfasst die von Gesell-
schaften des Konzerns unmittelbar gezahlte Steuer.

Sonstige betriebliche Ertrage 2014 2013
in Mio. €
Ertrdge aus aktivierten Eigenleistungen 231 163
Ertrage aus Bestandsverdnderung der Erzeugnisse 49 7
Auflésung von Riickstellungen 635 379
Kostenumlagen/-erstattungen 90 60
Abgénge von und Zuschreibungen zu kurzfristigen Vermégenswerten (ohne Wertpapiere) 45 36
Abgénge von und Zuschreibungen zu Anlagegegenstanden inkl. Ertrdge aus Entkonsolidierungen 447 616
Ertrage aus derivativen Finanzinstrumenten 241 313
Schadenersatz/Versicherungsleistungen 149 70
Vermietung und Verpachtung 24 25
Ubrige 424 499
2.335 2.238

Ertrdge aus dem Abgang von Finanzanlagen und Ausleihungen
werden, soweit sie Beteiligungen betreffen, im Beteiligungs-
ergebnis ausgewiesen und ansonsten - ebenso wie Ertrdge aus

(3) Materialaufwand

Materialaufwand 2014 2013
in Mio. €

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Be-

triebsstoffe sowie fiir bezogene Waren 22.581 24.299
Aufwendungen fiir

bezogene Leistungen 11.106 11.224

33.687 35.523

dem Abgang kurzfristiger Wertpapiere - im Finanzergebnis
gezeigt.

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe umfassen
auch die Aufwendungen fir den Einsatz und die Entsorgung
von Kernbrennstoffen. Ebenfalls darin enthalten sind Aufwen-
dungen fiir CO,-Emissionsrechte.

Insgesamt wurden Energiehandelsumsatze in Hohe von
53.035 Mio. € (Vorjahr: 56.399 Mio. €) mit dem Materialauf-
wand verrechnet. Anderungen des Konsolidierungskreises
verminderten den Materialaufwand um 440 Mio. €.
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(4) Personalaufwand

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Personalaufwand 2014 2013
in Mio. €
Lohne und Gehélter 3.815 4.047
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 1.035 1.077
4.850 5.124
Anzahl Mitarbeiter 2014 2013
Tarif- und sonstige Mitarbeiter 48.796 51.031
Aupertarifliche Mitarbeiter 12.919 15.445
61.715 66.476
(5) Abschreibungen
Abschreibungen 2014 2013
in Mio. €
Immaterielle Vermégenswerte 222 2.211
Sachanlagen 2.887 5.057
Investment Property 6 8
3.115 7.276

Von den Abschreibungen fiir immaterielle Vermogenswerte
entfielen 30 Mio. € (Vorjahr: 58 Mio. €) auf Kundenstamme
akquirierter Unternehmen.

Aufgrund veranderter Marktbedingungen und der damit ver-
bundenen Anderungen im Kraftwerkseinsatz wurde die wirt-
schaftliche Nutzungsdauer der konventionellen Kraftwerke
zum 1. Januar 2014 angepasst. Dies flihrte im Geschaftsjahr
2014 zu einem Rlckgang der planmapigen Abschreibungen
um 139 Mio. €. Im Geschaftsjahr 2015 wird die Anpassung
voraussichtlich zu einem Riickgang in vergleichbarer Grofen-
ordnung fuhren.

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
Abschreibungen um 13 Mio. €.

Auferplanmapige Abschreibungen 2014 2013

in Mio. €

Immaterielle Vermégenswerte 14 1.939

Sachanlagen 828 2.828

Investment Property 1 3
843 4,770
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Die Anzahl der Mitarbeiter ergibt sich durch Umrechnung in
Vollzeitstellen. Das heif’t, Teilzeitbeschaftigte und befristete
Beschaftigungsverhaltnisse werden mit ihrer Teilzeitquote bzw.
mit ihrer Beschaftigungszeit im Verhaltnis zur Jahresbeschaf-
tigungszeit erfasst. Im Jahresdurchschnitt wurden 2.297 (Vor-
jahr: 2.465) Auszubildende beschaftigt. In den Mitarbeiter-
zahlen sind die Auszubildenden nicht enthalten.

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten den
Personalaufwand um 48 Mio. €.

Auf einen Kraftwerksblock in Deutschland des Segments
Konventionelle Stromerzeugung entfielen auferplanmafige
Abschreibungen in Hohe von 387 Mio. €, da dieser Kraftwerks-
block derzeit fiir die Stromvermarktung nicht zur Verfligung
steht (erzielbarer Betrag: 0,7 Mrd. €).

Auferplanmapige Abschreibungen in Hohe von 183 Mio. €
entfielen auf britische Kraftwerksanlagen des Segments
Konventionelle Stromerzeugung aufgrund veranderter Markt-
situation in Folge der Kapazitatsmarktauktion (erzielbarer
Betrag: 1,9 Mrd. €).

Auf das schottische Biomassekraftwerk Markinch des Segments
Erneuerbare Energien entfielen auferplanmafige Abschrei-
bungen in Hohe von 72 Mio. €, im Wesentlichen aufgrund von
Kostensteigerungen (erzielbarer Betrag: 0,4 Mrd. €).

Auferplanmapige Abschreibungen in Hohe von 77 Mio. €
(davon 63 Mio. € auf Sachanlagen, 14 Mio. € auf immaterielle
Vermogenswerte) entfielen auf Gasspeicher im Segment
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland, im Wesentlichen aufgrund
geanderter Preiserwartungen (erzielbarer Betrag: 0,1 Mrd. €).

Sonstige auferplanmafige Abschreibungen auf Sachanlagen
wurden im Wesentlichen aufgrund von geédnderten Preiser-
wartungen durchgefiihrt.

Im Vorjahr entfielen von den auferplanmafigen Abschreibun-
gen auf immaterielle Vermogenswerte 1.404 Mio. € auf den
Geschafts- oder Firmenwert im Segment Konventionelle Strom-
erzeugung und 92 Mio. € auf Operating Rights im Segment
Erneuerbare Energien. Bei den Operating Rights ergaben

sich die auferplanmafigen Abschreibungen im Wesentlichen
aufgrund zukulnftig entfallender Einspeisevergttungen fir
Onshore-Windparks in den Niederlanden (erzielbarer Betrag:
0,2 Mrd. €).
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Auf den niederlandischen Kraftwerkspark im Segment Konven-
tionelle Stromerzeugung entfielen im Vorjahr auferplanmafige
Abschreibungen in Hohe von 2.311 Mio. € (davon 2.307 Mio. €
auf Sachanlagen, 4 Mio. € auf immaterielle Vermégenswerte),
im Wesentlichen aufgrund der aktuellen Einschatzung der
mittel- und langfristigen Strompreisentwicklung, der regulato-
rischen Rahmenbedingungen sowie der geringeren Auslastung
von Teilen des fossil befeuerten Kraftwerksparks (erzielbarer
Betrag: 1,3 Mrd. €). Aus gleichem Grund wurde im Segment
Konventionelle Stromerzeugung auch ein langfristiger Strom-
bezugsvertrag nahezu vollstandig in Hohe von 76 Mio. € wert-
berichtigt.

Auferplanmapige Abschreibungen in Hohe von 216 Mio. €
(davon 172 Mio. € auf Sachanlagen, 44 Mio. € auf immaterielle
Vermogenswerte) entfielen im Vorjahr auf Gasspeicher im
Segment Vertrieb/Verteilnetze Deutschland, im Wesentlichen
aufgrund gednderter Preiserwartungen (erzielbarer Betrag:

0,2 Mrd. €).

Auf einen deutschen Offshore-Windpark im Segment Erneuer-
bare Energien entfielen im Vorjahr auferplanmafige Abschrei-
bungen in Hohe von 260 Mio. € (davon 185 Mio. € auf Sach-

anlagen, 75 Mio. € auf in den immateriellen Vermégenswerten

Auf spanische Onshore-Windparks im Segment Erneuerbare
Energien entfielen im Vorjahr auferplanmafige Abschreibun-
gen in Hohe von 270 Mio. € (davon 48 Mio. € auf Sachanlagen,
222 Mio. € auf in den immateriellen Vermégenswerten ausge-
wiesene Operating Rights), im Wesentlichen aufgrund ver-
schlechterter regulatorischer Rahmenbedingungen in Spanien
(erzielbarer Betrag: 0,2 Mrd. €).

Die erzielbaren Betrage ermitteln wir auf Basis beizulegender
Zeitwerte abziiglich Verauferungskosten, die mithilfe von
Bewertungsmodellen unter Zugrundelegung von Cash-Flow-Pla-
nungen hergeleitet werden. Der Wertermittlung fir den deut-
schen Kraftwerksblock lag ein Diskontierungszinssatz von 5%
zugrunde und den sonstigen Bewertungsmodellen Diskontie-
rungszinssatze in einer Bandbreite von 4,25 bis 5,75 % (Vorjahr:
4,5 bis 7,5%). Im Vorjahr wurde fiir die Wertermittlung des
niederlandischen Kraftwerksparks ein Diskontierungszinssatz
von 5,25% verwendet. Unsere zentralen Planungsannahmen
beziehen sich u.a. auf die Entwicklung der GroRhandelspreise
von Strom, Rohdl, Erdgas, Kohle und CO,-Emissionsrechten,

der Endverbraucherpreise von Strom und Gas, der Marktanteile
sowie der regulatorischen Rahmenbedingungen. Aufgrund der
Verwendung interner Planungsannahmen sind die ermittelten
beizulegenden Zeitwerte der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie

ausgewiesene Operating Rights), im Wesentlichen aufgrund zuzuordnen.

Verzégerungen im Rahmen des Netzanschlusses sowie gestie-

gener Investitionskosten (erzielbarer Betrag: 0,5 Mrd. €).

(6) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen 2014 2013
in Mio. €

Instandhaltung inkl. Erneuerungsverpflichtungen 684 849
Riickstellungszufiihrungen 1 81
Konzessionen, Lizenzen und andere vertragliche Verpflichtungen 447 489
Struktur- und Anpassungsmafinahmen 41 708
Rechts- und sonstige Beratung sowie Datenverarbeitung 244 295
Abgange von kurzfristigen Vermdgenswerten und Wertminderungen

(ohne Wertminderungen bei Vorrdaten und Wertpapieren) 298 302
Abgange von Anlagegegenstanden inkl. Aufwand aus Entkonsolidierung 148 71
Versicherungen, Provisionen, Frachten und dhnliche Vertriebsaufwendungen 175 262
Allgemeine Verwaltungskosten 151 165
Werbemafnahmen 223 174
Aufwendungen aus derivativen Finanzinstrumenten 226 210
Pachten fiir Werksanlagen und Netze sowie Mieten 143 164
Kosten des Post- und Zahlungsverkehrs 67 71
Gebiihren und Beitrage 112 104
Wéhrungskursverluste 12 6
Sonstige Steuern (im Wesentlichen Substanzsteuern) 130 110
Ubrige 170 320

3.282 4.381
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Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die sons-

tigen betrieblichen Aufwendungen um 60 Mio. €.

(7) Beteiligungsergebnis
Das Beteiligungsergebnis enthélt samtliche Ertrage und
Aufwendungen, die im Zusammenhang mit den betrieblich
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veranlassten Beteiligungen entstanden sind. Es umfasst das

Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen und das

Uibrige Beteiligungsergebnis.

Beteiligungsergebnis 2014 2013
in Mio. €
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen 364 326
Davon: Abschreibungen/Zuschreibungen auf at-Equity-bilanzierte Beteiligungen (-18) (-48)
Ergebnis aus nicht konsolidierten Tochterunternehmen 5 2
Davon: Abschreibungen auf Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen (-2) (-6)
Ergebnis aus iibrigen Beteiligungen 35 25
Davon: Abschreibungen auf Anteile an tibrigen Beteiligungen (-8) (=11)
Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen 173 35
Aufwendungen aus dem Abgang von Beteiligungen 8 181
Ertrdge aus Ausleihungen an Beteiligungen 27 24
Aufwendungen aus Ausleihungen an Beteiligungen 52 25
Ubriges Beteiligungsergebnis 180 -120
544 206

Die Aufwendungen aus Ausleihungen an Beteiligungen ent-
fallen ausschlieflich auf Abschreibungen.

Von den Abschreibungen auf at-Equity-bilanzierte Beteiligun-
gen entfielen im Vorjahr 50 Mio. € auf eine auslandische

(8) Finanzergebnis

Beteiligung im Segment Vertrieb/Verteilnetze Deutschland auf-

grund verschlechterter Ergebnislage.

Finanzergebnis 2014 2013
in Mio. €
Zinsen und ahnliche Ertrage 218 316
Andere Finanzertrage 699 511
Finanzertrage 917 827
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.080 1.103
Zinsanteile an Zufiihrungen zu
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnlichen Verpflichtungen (inkl. aktivisch ausgewiesenen Nettovermagens) 218 229
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich und bergbaubedingten Riickstellungen 560 620
sonstigen Riickstellungen 336 104
Andere Finanzaufwendungen 571 676
Finanzaufwendungen 2.765 2.732
-1.848 -1.905

Das Finanzergebnis setzt sich aus dem Zinsergebnis, den
Zinsanteilen an Riickstellungszufiihrungen sowie den anderen
Finanzertragen und Finanzaufwendungen zusammen.

Die Zinsanteile an Riickstellungszufiihrungen enthalten die jahr-

lichen Aufzinsungsbetrage. Sie werden um die erwarteten Ertra-

ge aus Planvermogen zur Deckung von Pensionsverpflichtungen

gekiirzt.
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Das Zinsergebnis enthadlt im Wesentlichen Zinsertrdge aus
verzinslichen Wertpapieren und Ausleihungen, Ertrage und
Aufwendungen aus Wertpapieren sowie Zinsaufwendungen.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Herstellung qualifi-
zierter Vermogenswerte wurden im Berichtsjahr Fremdkapital-
kosten in Hohe von 6 Mio. € (Vorjahr: 37 Mio. €) als Bestandteil
der Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert. Der da-
bei zugrunde gelegte Finanzierungskostensatz bewegte sich
zwischen 4,90 und 5,25 % (Vorjahr: 5,00 und 5,25 %).

Zinsergebnis 2014 2013

in Mio. €

Zinsen und dhnliche Ertrage 218 316

Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.080 1.103
-862 -787

Das Zinsergebnis resultiert aus finanziellen Vermogenswerten
und Verbindlichkeiten, die den folgenden Bewertungskatego-
rien zugeordnet sind:

Zinsergebnis nach Bewertungskategorien 2014 2013

in Mio. €

Kredite und Forderungen 159 250

Zur Verauferung verflighare finanzielle

Vermégenswerte 59 66

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -1.080 -1.103
-862 -787

Zu den anderen Finanzertragen zahlen u. a. realisierte Gewinne
aus dem Abgang von Wertpapieren in Hohe von 68 Mio. € (Vor-
jahr: 44 Mio. €). Bei den anderen Finanzaufwendungen entfal-
len 12 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) auf realisierte Verluste aus dem
Abgang von Wertpapieren.

(9) Ertragsteuern

Ertragsteuern 2014 2013

in Mio. €

Tatsdchliche Ertragsteuern 508 618

Latente Steuern 45 121
553 739

Von den latenten Steuern entfallen 14 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €)
auf temporare Differenzen. Im Berichtsjahr wurden latente Steu-
ern in Héhe von 237 Mio. € abgewertet (Vorjahr: 978 Mio. €).

In den tatsachlichen Ertragsteuern sind per saldo Ertrdge von
165 Mio. € (Vorjahr: Aufwendungen von -51 Mio. €) enthalten,
die vorangegangene Perioden betreffen.

Durch die Nutzung von in Vorjahren nicht angesetzten steuer-
lichen Verlustvortragen minderten sich die tatsachlichen Ertrag-
steuern um 2 Mio. € (Vorjahr: 9 Mio. €). Die Aufwendungen aus
latenten Steuern verringerten sich aufgrund neu einzuschatzen-
der und bisher nicht erfasster steuerlicher Verlustvortrage um

3 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
Ertragsteuern um 57 Mio. €.

Im Other Comprehensive Income 2014 2013

erfasste Ertragsteuern

in Mio. €

Marktbewertung von zur Verduferung

verfiigharen Finanzinstrumenten -18 5

Marktbewertung von Finanzinstrumenten

in Sicherungsbeziehung -7 56

Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste leistungsorientierter Pensionszu-

sagen und dhnlicher Verpflichtungen 591 -221
566 -160

Im Zusammenhang mit als Eigenkapital ausgewiesenem Hybrid-
kapital wurden Steuern in Hohe von 40 Mio. € (Vorjahr:
40 Mio. €) direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.
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Steueriiberleitungsrechnung 2014 2013
in Mio. €
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 2.246 -2.016
Theoretischer Steueraufwand 705 -633
Unterschied zu auslandischen Steuersatzen -66 -267
Steuereffekte auf
steuerfreie inldndische Dividenden -78 -75
steuerfreie auslandische Dividenden -23 =21
sonstige steuerfreie Ertrage -12 -14
steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 76 94
Equity-Bilanzierung von assoziierten Unternehmen
(inkl. Abschreibung auf Geschafts- oder Firmenwerte von assoziierten Unternehmen) -8 10
nicht nutzbare Verlustvortrage, Nutzung von nicht bilanzierten Verlustvortragen,
Abschreibungen auf Verlustvortrage, Latenzierung von Verlustvortragen 110 410
Ergebnisse aus dem Verkauf von Unternehmensanteilen 6 -13
Steuersatzanderungen im Ausland -6 -36
im Vorjahr steuerunwirksame auferplanmafige Abschreibungen/Wertberichtigungen latenter Steuern
im Segment Konventionelle Stromerzeugung 1.181
Sonstiges -151 103
Effektiver Steueraufwand 553 739
Effektiver Steuersatz in % 24,6 -36,7
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Erlauterungen zur Bilanz

(10) Immaterielle Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte Entwicklungs-  Konzessionen, Kundenbe- Geschafts- Geleistete Summe
ausgaben gewerbliche ziehungen oder Anzahlungen
Schutzrechte, und ahnli- Firmen-
Lizenzen und che Werte werte
in Mio. € dhnliche Rechte

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.2014 827 3.729 2.938 11.374 11 18.879
Zu-/Abgange durch Anderungen des

Konsolidierungskreises -6 -1.041 -38 -25 -9 -1.119
Zugange 143 44 1 188
Umbuchungen 10 7 -3 14
Wéhrungsanpassungen 52 9 174 158 1 394
Abgange 11 15 26
Stand: 31.12.2014 1.015 2.733 3.074 11.507 1 18.330
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2014 451 2.331 2.688 5.470
Zu-/Abgange durch Anderungen des

Konsolidierungskreises -5 -299 -38 -342
Abschreibungen des Berichtsjahres 73 119 30 222
Umbuchungen 8 8
Wahrungsanpassungen 26 -1 174 199
Abgénge 11 13 24
Zuschreibungen

Stand: 31.12.2014 542 2.137 2.854 5.533
Buchwerte

Stand: 31.12.2014 473 596 220 11.507 1 12.797

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.2013 733 3.954 2.990 13.777 1 21.455
Zu-/Abgange durch Anderungen des

Konsolidierungskreises -7 -52 1 -557 -615
Zugange 112 142 11 265
Umbuchungen 1 1 -1 1
Waéhrungsanpassungen -12 -24 -53 -209 -298
Abgange 292 1.637 1.929
Stand: 31.12.2013 827 3.729 2.938 11.374 11 18.879
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2013 368 2.001 2.684 155 5.208
Zu-/Abgange durch Anderungen des

Konsolidierungskreises -7 -45 -52
Abschreibungen des Berichtsjahres 95 652 58 1.482 2.287
Umbuchungen 1 1
Wéhrungsanpassungen -5 -9 -54 -68
Abgange 266 1.637 1.903
Zuschreibungen 3 3
Stand: 31.12.2013 451 2.331 2.688 5.470
Buchwerte

Stand: 31.12.2013 376 1.398 250 11.374 11 13.409
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In den Abgangen durch Anderungen des Konsolidierungs-
kreises sind Konzessionen mit einem Buchwert von 700 Mio. €
und Geschafts- oder Firmenwerte mit einem Buchwert von

25 Mio. € enthalten, die als ,,zur VeraufRerung bestimmt”
klassifiziert wurden.

Fir Forschung und Entwicklung hat der RWE-Konzern im
Berichtsjahr 110 Mio. € (Vorjahr: 151 Mio. €) aufgewendet.
Entwicklungsausgaben wurden in Héhe von 145 Mio. €
(Vorjahr: 113 Mio. €) aktiviert.

Immaterielle Vermdgenswerte aus der Explorationstatigkeit
hatten im Vorjahr einen Buchwert von 300 Mio. €.

Die Geschafts- oder Firmenwerte setzen sich wie folgt zusam-

men:
Geschéfts- oder Firmenwerte 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. €
Vertrieb/Verteilnetze Deutschland 3.387 3.356
Vertrieb Niederlande/Belgien 2.682 2.682
Vertrieb Grofbritannien 2.269 2.120
Zentralost-/Siidosteuropa 1.408 1.422
Erneuerbare Energien 755 763
Upstream Gas & Ol 25
Trading/Gas Midstream 1.006 1.006
11.507 11.374

Im Berichtsjahr sind Geschéfts- oder Firmenwerte in Hohe von
14 Mio. € abgegangen (Vorjahr: 557 Mio. €). Veranderungen
der kurzfristigen Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten An-
dienungsrechten (Put-Optionen) fihrten im Segment Vertrieb/
Verteilnetze Deutschland zu einer ergebnisneutralen Erh6hung
des Geschafts- oder Firmenwertes; sie sind mit 12 Mio. € (Vor-
jahr: Verminderung um 132 Mio. €) in den Zugdngen enthalten.

Regelmafig im dritten Quartal fiihren wir einen Werthaltigkeits-
test (Impairment-Test) durch, um einen mdglichen Abschrei-
bungsbedarf bei Geschafts- oder Firmenwerten zu ermitteln.
Dabei werden die Geschafts- oder Firmenwerte den Zahlungs-
mittel generierenden Einheiten auf Ebene der Segmente zuge-
ordnet. Der erzielbare Betrag einer Zahlungsmittel generieren-
den Einheit wird entweder durch den beizulegenden Zeitwert
abziglich Verauferungskosten oder durch den Nutzungswert
bestimmt - je nachdem, welcher Wert héher ist. Der beizulegen-
de Zeitwert ist definiert als bestmdgliche Schatzung des
Preises, fir den ein unabhangiger Dritter die Zahlungsmittel
generierende Einheit am Bilanzstichtag erwerben wiirde. Der
Nutzungswert entspricht dem Barwert der zukiinftigen Cash
Flows, die voraussichtlich mit einer Zahlungsmittel generieren-
den Einheit erzielt werden kénnen.
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Der beizulegende Zeitwert wird aus unternehmensexterner,

der Nutzungswert aus unternehmensinterner Sicht bestimmt.
Die Wertermittlung erfolgt mithilfe eines Unternehmensbewer-
tungsmodells unter Zugrundelegung von Cash-Flow-Planungen.
Diese basieren auf der vom Vorstand genehmigten und zum
Zeitpunkt des Impairment-Tests glltigen Mittelfristplanung.

Sie beziehen sich auf einen Detailplanungszeitraum von bis zu
funf Jahren. Sofern wirtschaftliche oder regulatorische Rahmen-
bedingungen es erfordern, wird in begriindeten Ausnahme-
fallen 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. Aufgrund der Verwendung
interner Planungsannahmen sind die ermittelten beizulegenden
Zeitwerte der Stufe 3 der Fair-Value-Hierarchie zuzuordnen.

Die Mittelfristplanung stltzt sich auf landerspezifische Annah-
men Uber die Entwicklung wichtiger makro6konomischer Gro-
Ren, z.B. des Bruttoinlandsprodukts, der Verbraucherpreise,
des Zinsniveaus und der Nominalléhne. Diese Einschatzungen
werden u. a. aus volks- und finanzwirtschaftlichen Studien ab-
geleitet.

Unsere zentralen Planungsannahmen fiir die auf den europa-
ischen Strom- und Gasmarkten tatigen Unternehmensbereiche
betreffen die Entwicklung der Grof8handelspreise von Strom,
Rohdl, Erdgas, Kohle und CO,-Emissionsrechten, der Endver-
braucherpreise von Strom und Gas, der Marktanteile sowie der
regulatorischen Rahmenbedingungen.

Die bei der Unternehmensbewertung verwendeten Diskontie-
rungszinssatze werden auf der Basis von Marktdaten ermittelt.
Im Berichtszeitraum lagen sie fiir die Zahlungsmittel generieren-
den Einheiten in einer Bandbreite von 7,3 bis 9,1% (Vorjahr: 7,5
bis 16,6 %) vor Steuern und 5,5 bis 7,3 % (Vorjahr: 5,25 bis
8,75%) nach Steuern.

Zur Extrapolation der Cash Flows liber den Detailplanungszeit-
raum hinaus legen wir konstante Wachstumsraten zwischen

0,0 und 1,0% (Vorjahr: 0,0 und 1,0%) zugrunde. Diese Werte
sind bereichsspezifisch aus Erfahrungen und Zukunftserwartun-
gen abgeleitet und Uberschreiten nicht die langfristigen durch-
schnittlichen 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 ange-
nommene Wachstum zu erzielen.
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Die erzielbaren Betrdge der Segmente lagen zum Bilanzstichtag
liber den Buchwerten der Zahlungsmittel generierenden Ein-
heiten. Die jeweiligen Uberdeckungen reagieren besonders
sensitiv auf Verdanderungen des Diskontierungszinssatzes, der
Wachstumsrate und des betrieblichen Ergebnisses nach Steuern
in der ewigen Rente.

Die Segmente Erneuerbare Energien und Vertrieb Niederlande/
Belgien wiesen von allen Segmenten die geringste Uber-
deckung des Buchwerts durch den erzielbaren Betrag auf.

Der erzielbare Betrag des Segments Erneuerbare Energien lag
mit 1,6 Mrd. € ber dem Buchwert. Ein Wertminderungsbedarf
hatte sich ergeben, wenn bei der Bewertung ein um mehr als
1,3 Prozentpunkte erhohter Diskontierungszinssatz nach
Steuern von liber 6,8 %, eine um mehr als 2,4 Prozentpunkte
reduzierte Wachstumsrate von unter -1,4% oder ein um mehr
als 123 Mio. € reduziertes betriebliches Ergebnis nach Steuern
in der ewigen Rente angesetzt worden ware.

Der erzielbare Betrag des Segments Vertrieb Niederlande/Bel-
gien lag mit 1,4 Mrd. € (iber dem Buchwert. Ein Wertminde-
rungsbedarf hatte sich ergeben, wenn bei der Bewertung ein
um mehr als 2,8 Prozentpunkte erhéhter Diskontierungszins-
satz nach Steuern von uber 8,5%, eine um mehr als 3,9 Prozent-
punkte reduzierte Wachstumsrate von unter -2,9% oder ein

um mehr als 85 Mio. € reduziertes betriebliches Ergebnis nach
Steuern in der ewigen Rente angesetzt worden ware.

Aufgrund der aktuellen Einschatzung der mittel- und langfris-
tigen Strompreisentwicklung, der regulatorischen Rahmen-
bedingungen sowie der geringeren Auslastung von Teilen

des fossil befeuerten Kraftwerksparks war im Vorjahr eine
anlassbezogene Werthaltigkeitspriifung des Geschafts- oder
Firmenwertes des Segments Konventionelle Stromerzeugung
erforderlich. Der auf Basis des beizulegenden Zeitwertes
abziiglich Verauferungskosten ermittelte erzielbare Betrag des
Segments von 3,8 Mrd. € fiihrte zu einer Wertminderung des
Geschafts- oder Firmenwerts von 1.404 Mio. €. Der Wertermitt-
lung lag ein Diskontierungszinssatz von 7,5% vor Steuern bzw.
5,25% nach Steuern zugrunde.
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(11) Sachanlagen
Sachanlagen Grundstiicke, Technische Andere Geleistete Summe
grundstiicks- Anlagen und Anlagen, Anzah-
gleiche Maschinen Betriebs- lungen und
Rechte und und Anlagen
Bauten inkl. Geschifts- im Bau
Bauten auf ausstattung
fremden
in Mio. € Grundstiicken
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.2014 7.399 70.436 1.976 9.187 88.998
Zu-/Abginge durch Anderungen des Konsolidierungskreises -399 -5.981 -43 -1.342 -7.765
Zugénge 106 1.462 98 1.673 3.339
Umbuchungen 73 2.285 19 -2.411 -34
Wéhrungsanpassungen -3 272 8 120 397
Abgange 129 1.714 98 16 1.957
Stand: 31.12.2014 7.047 66.760 1.960 7.211 82.978
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2014 3.867 47.274 1.456 2.184 54.781
Zu-/Abginge durch Anderungen des Konsolidierungskreises -234 -3.766 -29 -56 -4.085
Abschreibungen des Berichtsjahres 249 2.205 149 284 2.887
Umbuchungen 4 -24 -7 5 -22
Waéhrungsanpassungen -7 67 7 67
Abgange 96 1.468 92 1.656
Zuschreibungen 51 2 53
Stand: 31.12.2014 3.732 44.286 1.484 2.417 51.919
Buchwerte
Stand: 31.12.2014 3.315 22.474 476 4.794 31.059
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
Stand: 01.01.2013 7.434 71.067 1.993 8.624 89.118
Zu-/Abginge durch Anderungen des Konsolidierungskreises =77 -2.439 -35 -8 -2.559
Zugange 113 1.650 126 2.644 4.533
Umbuchungen 39 1.813 40 -1.900 -8
Wahrungsanpassungen -46 -796 -15 -119 -976
Abgange 64 859 133 54 1.110
Stand: 31.12.2013 7.399 70.436 1.976 9.187 88.998
Kumulierte Abschreibungen
Stand: 01.01.2013 3.740 46.067 1.447 756 52.010
Zu-/Abginge durch Anderungen des Konsolidierungskreises -37 -1.446 -32 -1.515
Abschreibungen des Berichtsjahres 242 3.521 167 1.481 5.411
Umbuchungen -9 55 3 -54 =5
Wéhrungsanpassungen -16 -365 -10 -391
Abgénge 28 558 119 -1 704
Zuschreibungen 25 25
Stand: 31.12.2013 3.867 47.274 1.456 2.184 54.781
Buchwerte
Stand: 31.12.2013 3.532 23.162 520 7.003 34.217
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In den Abgangen durch Anderungen des Konsolidierungskrei-
ses sind Grundstlicke mit einem Buchwert von 37 Mio. € und
technische Anlagen und Maschinen mit einem Buchwert von
1.342 Mio. € enthalten, die als ,,zur Verauferung bestimmt”
klassifiziert wurden.

Auf Sachanlagen aus der Explorationstatigkeit entfiel im Vorjahr
ein Buchwert in Hohe von 262 Mio. €.

(12) Investment Property

Sachanlagen in Hohe von 75 Mio. € (Vorjahr: 94 Mio. €) unterla-
gen Verfligungsbeschrankungen durch Grundpfandrechte oder
Sicherungsiibereignungen. Vom Gesamtbuchwert der Sach-
anlagen entfielen 267 Mio. € (Vorjahr: 257 Mio. €) auf im Wege
des Finanzierungsleasings gemietete Vermdgenswerte. Hierbei
handelte es sich im Wesentlichen um technische Anlagen und
Maschinen. Die Abgange von Sachanlagen ergaben sich durch
Verauferung oder Stilllegung.

Investment Property
in Mio. €

Investment Property
in Mio. €

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.2014 293 Stand: 01.01.2013 306
Zu-/Abgénge durch Anderung des Konsolidierungskreises -33 Zu-/Abgénge durch Anderung des Konsolidierungskreises

Zugénge Zugénge 1
Umbuchungen 18 Umbuchungen 8
Abgange 14 Abgange 22
Stand: 31.12.2014 264 Stand: 31.12.2013 293
Kumulierte Abschreibungen Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.2014 197 Stand: 01.01.2013 195
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises -26 Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises
Abschreibungen des Berichtsjahres 6 Abschreibungen des Berichtsjahres 9
Umbuchungen 14 Umbuchungen 5
Abgénge 10 Abgénge 12
Stand: 31.12.2014 181 Stand: 31.12.2013 197
Buchwerte Buchwerte

Stand: 31.12.2014 83 Stand: 31.12.2013 96

In den Abgangen durch Anderungen des Konsolidierungskrei-
ses ist Investment Property mit einem Buchwert von 11 Mio. €
enthalten, das als ,zur Verauferung bestimmt” klassifiziert
wurde.

Zum 31. Dezember 2014 betrug der beizulegende Zeitwert des
Investment Property 152 Mio. € (Vorjahr: 184 Mio. €), davon
sind 126 Mio. € der Stufe 2 (Vorjahr: 137 Mio. €) und 26 Mio. €
der Stufe 3 (Vorjahr: 47 Mio. €) der Fair-Value-Hierarchie zuzu-

ordnen. Vom beizulegenden Zeitwert beruhen 49 Mio. €
(Vorjahr: 53 Mio. €) auf einer Bewertung durch konzernexterne,
unabhangige Gutachter. Vom Buchwert des Investment Proper-
ty entfielen 6 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) auf im Wege des
Finanzierungsleasings gemietete Vermogenswerte. Im Berichts-
zeitraum wurden Mietertrage in Hohe von 14 Mio. € (Vorjahr:
17 Mio. €) erzielt. Die direkten betrieblichen Aufwendungen
betrugen 7 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio. €).
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(13) At-Equity-bilanzierte Beteiligungen

Die folgende Ubersicht enthélt aggregierte Kennziffern fiir
at-Equity-bilanzierte Beteiligungen an assoziierten Unterneh-
men und Gemeinschaftsunternehmen:
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At-Equity-bilanzierte Beteiligungen
in Mio. €

Assoziierte Unternehmen Gemeinschaftsunternehmen

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Anteiliges Ergebnis 235 226 129 100
Anteilig direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage und Aufwendungen
(Other Comprehensive Income) 14 14 16 -30
Summe der anteilig erfassten Ertrage und Aufwendungen
(Total Comprehensive Income) 249 240 145 70
Buchwerte 2.602 2.664 596 589

Der RWE-Konzern halt Anteile mit einem Buchwert von
104 Mio. € (Vorjahr: 149 Mio. €) an assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen, die aufgrund von kreditver-

(14) Ubrige Finanzanlagen

traglichen Bestimmungen zeitweiligen Beschrankungen bzw.
Bedingungen bei der Bemessung ihrer Gewinnausschittungen
unterliegen.

Ubrige Finanzanlagen

31.12.2014 31.12.2013

in Mio. €
Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 113 126
Ubrige Beteiligungen 478 342
Langfristige Wertpapiere 367 449
958 917

Die langfristigen Wertpapiere umfassen im Wesentlichen fest-
verzinsliche Titel und bérsennotierte Aktien. Zur Absicherung
von Wertguthaben aus dem Blockmodell Altersteilzeit gemap
§ 8a AItTZG (Altersteilzeitgesetz) sowie aus der Fiihrung von
Langzeitarbeitskonten gemaf} § 7e SGB IV wurden fiir die

RWE AG und Tochtergesellschaften langfristige Wertpapiere

in Hohe von 271 Mio. € bzw. 16 Mio. € (Vorjahr: 299 Mio. €
bzw. 15 Mio. €) in Treuhanddepots hinterlegt. Die Absicherung
erfolgt sowohl zugunsten von Mitarbeitern der RWE AG als
auch fir Mitarbeiter von Konzerngesellschaften.
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(15) Finanzforderungen

Finanzforderungen 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. € Langfristig Kurzfristig  Langfristig Kurzfristig
Ausleihungen an nicht konsolidierte Tochterunternehmen und Beteiligungen 330 6 269 69
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschéfte 959 591
Sonstige Finanzforderungen
Zinsabgrenzungen 94 85
Ubrige sonstige Finanzforderungen 262 784 237 243
592 1.843 506 988

Gesellschaften des RWE-Konzerns erbrachten bei borslichen
und auferborslichen Handelsgeschaften die oben ausgewiese-
nen Sicherheitsleistungen. Diese sollen garantieren, dass die
Verpflichtungen aus den Handelsgeschaften auch bei einem fiir

(16) Sonstige Forderungen und sonstige Verm6genswerte

RWE ungtinstigen Kursverlauf erfillt werden. Der regelmapige
Austausch der Sicherheitsleistungen findet in Abhdngigkeit von
vertraglich vereinbarten Schwellenwerten statt, ab denen die
Marktwerte der Handelsgeschafte zu besichern sind.

Sonstige Forderungen und sonstige Vermogenswerte 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. € Langfristig Kurzfristig  Langfristig Kurzfristig
Derivate 1.266 6.225 857 2.755
Nicht fiir Vorréte geleistete Anzahlungen 86 234
CO,-Emissionsrechte 244 1.448
Ubrige sonstige Vermdgenswerte 108 1.627 215 1.725
1.374 8.182 1.072 6.162
Davon: finanzielle Vermégenswerte (1.299) (6.732) (887) (3.261)
Davon: nicht finanzielle VermGgenswerte (75) (1.450) (185) (2.901)

Die unter den iibrigen sonstigen Vermdgenswerten ausgewie-
senen Finanzinstrumente sind mit ihren fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Die derivativen Finanzinstrumente
werden mit ihrem beizulegenden Zeitwert erfasst. Die Bilanz-
werte borsengehandelter Derivate mit Aufrechnungsverein-
barung sind miteinander verrechnet.

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
sonstigen Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte um
262 Mio. €.
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(17) Latente Steuern

Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich tber-
wiegend dadurch, dass sich Wertansatze im IFRS-Abschluss von
denen in der Steuerbilanz unterscheiden. Vom Bruttobetrag der

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 151

118 Gewinn- und Verlustrechnung
119 Gesamtergebnisrechnung

120 Bilanz

121 Kapitalflussrechnung

122 Veranderung des Eigenkapitals
123 Anhang

aktiven und der passiven latenten Steuern werden 2.657 Mio. €
bzw. 2.346 Mio. € (Vorjahr: 1.960 Mio. € bzw. 1.658 Mio. €)
innerhalb von zwolf Monaten realisiert.

Die aktiven und passiven latenten Steuern verteilen sich auf
folgende Positionen:

Latente Steuern 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. € Aktiv Passiv Aktiv Passiv
Langfristige Vermogenswerte 685 1.846 586 2.729
Kurzfristige Vermégenswerte 484 1.676 280 1.317
Steuerliche Sonderposten 271 372
Langfristige Schulden
Pensionsriickstellungen 2.182 2 1.556 2
Sonstige langfristige Riickstellungen 1.851 64 2.200 21
Kurzfristige Schulden 2.173 670 1.680 341
7.375 4,529 6.302 4.782
Verlustvortrage
Korperschaftsteuer (oder vergleichbare auslandische Ertragsteuern) 79 429
Gewerbesteuer 46 56
Bruttobetrag 7.500 4.529 6.787 4,782
Saldierung -3.664 -3.664 -3.523 -3.523
Nettobetrag 3.836 865 3.264 1.259

Die aktivierten Steuerminderungsanspriiche aus Verlustvor-
tragen ergeben sich aus der erwarteten Nutzung bestehender
Verlustvortrage in Folgejahren.

Es besteht hinreichende Sicherheit, dass die Verlustvortrage
realisiert werden. Die kérperschaftsteuerlichen und die gewer-
besteuerlichen Verlustvortrage, fiir die keine latenten Steuer-
anspriiche angesetzt wurden, betrugen zum Ende des Berichts-
jahres 3.203 Mio. € bzw. 524 Mio. € (Vorjahr: 2.855 Mio. €
bzw. 189 Mio. €). Davon werden korperschaftsteuerliche
Verlustvortrage in Hohe von 1.838 Mio. € innerhalb der folgen-
den neun Jahre entfallen.

(18) Vorrate

Die librigen Verlustvortrage kdnnen im Wesentlichen zeitlich
unbegrenzt genutzt werden.

Im Berichtsjahr wurden latente Steuerertrdge aus der
Wahrungsumrechnung auslandischer Abschliisse in Hohe
von -4 Mio. € (Vorjahr: =43 Mio. €) mit dem Eigenkapital
verrechnet.

Vorrdte 31.12.2014 31.12.2013

in Mio. €

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe inkl. Kernbrennelemente und Vorabraum des Braunkohlebergbaus 1.427 1.626

Unfertige Erzeugnisse/Leistungen 244 205

Fertige Erzeugnisse und Waren 546 490

Geleistete Anzahlungen 15 66
2.232 2.387
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Vorrate in Hohe von 0 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) unterlagen Ver-
fugungsbeschrankungen; andere Belastungen lagen nicht vor.

Die zum Zweck der Weiterveraufferung erworbenen Vorrate
hatten einen Buchwert von 52 Mio. € (Vorjahr: 91 Mio. €).

(19) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Durch Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten
sich die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um
475 Mio. €.

(20) Wertpapiere

Von den kurzfristigen Wertpapieren entfielen 3.813 Mio. €
(Vorjahr: 2.199 Mio. €) auf festverzinsliche Wertpapiere mit
einer Restlaufzeit bei Erwerb von mehr als drei Monaten und
597 Mio. € (Vorjahr: 614 Mio. €) auf Aktien und Genussscheine.
Die Wertpapiere sind mit dem beizulegenden Zeitwert bilan-
ziert. Zum 31. Dezember 2014 betrug die durchschnittliche

(21) Fliissige Mittel

Fliissige Mittel 31.12.2014  31.12.2013

in Mio. €

Kasse und Bankguthaben 2.97 3.717

Wertpapiere und iibrige Liquiditats-

anlagen (Restlaufzeit bei Erwerb von

weniger als drei Monaten) 200 233
3.171 3.950

(22) Eigenkapital

Die Aufgliederung des Eigenkapitals ist auf Seite 122
dargestellt. Das gezeichnete Kapital der RWE AG ist wie
folgt strukturiert:

Der Bewertung liegen unmittelbar oder mittelbar zu beobach-
tende Marktpreise zugrunde (Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie).

Auf die Explorationstatigkeit entfielen im Vorjahr Vorrate von
19 Mio. €.

Marktrendite der festverzinslichen Wertpapiere 0,4 % (Vorjahr:
1,2%). Wertpapiere in Hohe von 585 Mio. € (Vorjahr:

540 Mio. €) wurden als Sicherheitsleistung bei Clearingbanken
hinterlegt. Der regelmafige Austausch der Sicherheitsleistun-
gen findet in Abhangigkeit von vertraglich vereinbarten Schwel-
lenwerten statt, ab denen die Marktwerte der Handelsgeschafte
zu besichern sind.

RWE halt Bankguthaben ausschlieflich im Rahmen der kurz-
fristigen Liquiditatsdisposition. Fir Geldanlagen werden Banken
anhand verschiedener Bonitatskriterien ausgewahlt. Hierzu zah-
len beispielsweise ihr Rating durch eine der drei renommierten
Ratingagenturen Moody’s, Standard & Poor’s und Fitch, ihr
Eigenkapital sowie Preise fiir Credit Default Swaps. Die Verzin-
sung der flissigen Mittel bewegte sich 2014 wie im Vorjahr auf
Marktniveau.

Gezeichnetes Kapital 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014  31.12.2013
Stiickzahl Stiickzahl Buchwert Buchwert

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

Stammaktien 575.745 93,7 575.745 93,7 1.474 1.474
Vorzugsaktien 39.000 6,3 39.000 6,3 100 100
614.745 100,0 614.745 100,0 1.574 1.574
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Bei den Stamm- und Vorzugsaktien handelt es sich um nenn-
betragslose Inhaber-Stiickaktien. Vorzugsaktien gewahren
grundsatzlich kein Stimmrecht. Den Vorzugsaktionaren steht
unter bestimmten Voraussetzungen bei der Verteilung des
Bilanzgewinns ein Vorzugsgewinnanteil von 0,13 € je Aktie zu.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16. April 2014
wurde der Vorstand erméachtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft bis zum 15. April 2019 mit Zustimmung des Aufsichtsrats
um bis zu 314.749.693,44 € durch Ausgabe von bis zu
122.949.099 auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlage zu erhdhen (genehmigtes Kapital).
Das Bezugsrecht der Aktiondre kann in bestimmten Fallen mit
Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16. April 2014
wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis zum 15. April 2019
Aktien der Gesellschaft, gleich welcher Gattung, im Umfang
von bis zu 10% des Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens dieser Ermachtigung oder - falls dieser Wert geringer
ist - im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Ermachtigung zu erwer-
ben. Der Vorstand der Gesellschaft ist aufgrund des Beschlus-
ses ferner erméachtigt, eigene Aktien ohne weiteren Beschluss
der Hauptversammlung einzuziehen. Darliber hinaus ist der
Vorstand ermachtigt, eigene Aktien - unter bestimmten Bedin-
gungen und unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare -
an Dritte zu Gbertragen bzw. zu veraufern. Auferdem dirfen
eigene Aktien an die Inhaber von Options- oder Wandelschuld-
verschreibungen ausgegeben werden. Der Vorstand ist ferner
ermachtigt, eigene Aktien zur Erfillung von Verpflichtungen
der Gesellschaft aus zukiinftigen Belegschaftsaktienprogram-
men zu verwenden; hierbei ist das Bezugsrecht der Aktionare
ausgeschlossen.

Am 31. Dezember 2014 befinden sich keine eigenen Aktien im
Bestand.

Im Geschaftsjahr 2014 wurden von der RWE AG 372.640 RWE-
Stammaktien zu einem Anschaffungspreis von 10.788.731,54 €
am Kapitalmarkt erworben. Der auf sie entfallende Betrag

des Grundkapitals belauft sich auf 953.958,40 € (0,06 % des
gezeichneten Kapitals). Mitarbeiter der RWE AG und der
Tochterunternehmen erhielten im Rahmen des Belegschafts-
aktienprogramms zur Vermdgensbildung insgesamt 364.300
Stammaktien sowie anlasslich von Dienstjubilden 8.340
Stammaktien. Hieraus resultierte ein Gesamterl6s von
10.774.012,95 €. Die jeweiligen Unterschiedsbetrage zum
Kaufpreis wurden mit den frei verfligharen Gewinnriicklagen
verrechnet.
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Nach IAS 32 sind die folgenden durch Konzerngesellschaften
begebenen Hybridanleihen als Eigenkapital zu klassifizieren:

Hybridanleihen Nominal-  Erster Kiindi- Kupon
Emittent volumen  gungstermin in % p.a.!
RWE AG 1.750 Mio. € 2015 4,625
RWE AG 750 Mio. £ 2019 7,0

1 Bis zum ersten Kiindigungstermin

Das aufgenommene Kapital wurde vermindert um Kapital-
beschaffungskosten und unter Berticksichtigung von Steuern
in das Eigenkapital eingestellt. Die Zinszahlungen an die Anlei-
heinhaber werden, vermindert um Ertragsteuern, direkt gegen
das Eigenkapital gebucht. Sie konnen von der Gesellschaft
ausgesetzt werden; sie sind aber unter bestimmten Vorausset-
zungen nachzuholen, etwa wenn Vorstand und Aufsichtsrat
der Hauptversammlung vorschlagen, eine Dividende zu zahlen.

Durch Eigenkapitaltransaktionen mit Tochterunternehmen,
die nicht zu einem Wechsel des Beherrschungsstatus fihrten,
veranderten sich die Anteile der Aktionare der RWE AG am
Konzerneigenkapital um 12 Mio. € (Vorjahr: -20 Mio. €) und
die Anteile anderer Gesellschafter um 7 Mio. € (Vorjahr:

245 Mio. €).

Im Accumulated Other Comprehensive Income werden die
Anderungen der beizulegenden Zeitwerte der zur Verduferung
verfligbaren Finanzinstrumente, der Cash Flow Hedges und

der Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten
sowie die Wahrungsdifferenzen bei der Umrechnung auslan-
discher Abschliisse erfasst.

Zum 31. Dezember 2014 betrug der auf at-Equity-bilanzierte
Beteiligungen entfallende Anteil am Accumulated Other
Comprehensive Income 39 Mio. € (Vorjahr: —=13 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden 9 Mio. € Unterschiedsbetrdge aus

der Wahrungsumrechnung (Vorjahr: Ertrag von 111 Mio. €),
die urspriinglich erfolgsneutral gebucht worden waren, als
Aufwand realisiert. Bislang erfolgsneutral berticksichtigte
anteilig erfasste Ertrage und Aufwendungen at-Equity-bilan-
zierter Beteiligungen wurden im Berichtsjahr in Hohe von

6 Mio. € (Vorjahr: Aufwand von 33 Mio. €) als Ertrag realisiert.
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Gewinnverwendungsvorschlag
Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn der
RWE AG fir das Geschaftsjahr 2014 wie folgt zu verwenden:

Ausschiittung einer Dividende von 1,00 € je dividendenberech-
tigter Stlickaktie:

Dividende 614.745.499,00 €

Gewinnvortrag 46.915,60 €

Bilanzgewinn 614.792.414,60 €

Anteile anderer Gesellschafter
Unter dieser Position ist der Anteilsbesitz Dritter an den
Konzerngesellschaften erfasst.

Von den direkt im Eigenkapital erfassten Ertragen und Auf-
wendungen (Other Comprehensive Income - OCl) entfallen
die folgenden Anteile auf andere Gesellschafter:

Die fiir das Geschaftsjahr 2013 ausgeschiittete Dividende belief
sich laut Beschluss der Hauptversammlung der RWE AG vom

16. April 2014 auf 1,00 € je dividendenberechtigter Stamm-
und Vorzugsaktie. Die Ausschiittung an die Aktionare der

RWE AG betrug 615 Mio. €.

Anteile anderer Gesellschafter am OCI 2014 2013
in Mio. €

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste leistungsorientierter Pensionszusagen und dhnlicher

Verpflichtungen -119 55
Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrage und Aufwendungen, die nicht erfolgswirksam umzugliedern sind -119 55
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung -19 -66
Marktbewertung von zur Verauferung verfiigharen Finanzinstrumenten 13 9
Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrage und Aufwendungen, die zukiinftig erfolgswirksam umzugliedern sind -6 -57

-125 -2
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(23) Aktienkursbasierte Vergiitungen
Fur Fihrungskrafte der RWE AG und nachgeordneter verbunde-
ner Unternehmen gibt es ein konzernweites aktienkursbasiertes
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Verglitungssystem mit der Bezeichnung ,,Beat 2010“. Die Auf-
wendungen daraus werden von den Konzerngesellschaften
getragen, bei denen die Bezugsberechtigten beschaftigt sind.

Beat 2010
Tranche 2010 Tranche 2011 Tranche 2012 Tranche 2013 Tranche 2014
Wartezeit: 4 Jahre Wartezeit: 4 Jahre Wartezeit: 4 Jahre Wartezeit: 4 Jahre Wartezeit: 4 Jahre
Zusagezeitpunkt 01.01.2010 01.01.2011 01.01.2012 01.01.2013 01.01.2014
Anzahl bedingt zugeteilter
Performance Shares 1.059.467 2.621.542 6.942.033 5.355.398 2.787.806
Laufzeit fiinf Jahre fiinf Jahre funf Jahre fiinf Jahre fuinf Jahre

Auszahlungsbedingungen

Maglichkeit der Auszahlung an drei Ausiibungszeitpunkten (Bewertungsstichtage: 31.12. des vierten Jahres, 30.06.

und 31.12. des fiinften Jahres), sofern zum Bewertungsstichtag eine Outperformance gegeniiber mindestens 25% der
Vergleichsunternehmen des STOXX-Europe-600-Utilities-Index erreicht wurde, gemessen an deren Indexgewicht zum
Zeitpunkt der Auflegung der Tranche. Die Outperformance wird anhand des Total Shareholder Return gemessen, der die
Entwicklung des Aktienkurses zuziiglich reinvestierter Dividenden beriicksichtigt. Zum dritten Bewertungsstichtag erfolgt
eine automatische Auszahlung, zum ersten und zweiten Bewertungsstichtag kann die Anzahl der auszahlbaren Perfor-
mance Shares frei gewahlt werden.

Ermittlung der Auszahlung

1. 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 Auszahlungskurve.
Ab einem {bertroffenen 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 zugeteil-
ten Performance Shares werthaltig.

3. Die Auszahlung entspricht der Anzahl werthaltiger Performance Shares, bewertet mit dem durchschnittlichen RWE-
Aktienkurs der letzten 60 Bérsenhandelstage vor dem Bewertungsstichtag. Die Auszahlung pro Performance Share ist
auf den zweifachen Zuteilungswert pro Performance Share begrenzt.

Wechsel der Unternehmens-
kontrolle/Fusion

= Kommt es wahrend der Wartezeit zu einem Wechsel der Unternehmenskontrolle, wird eine Entschadigungszahlung
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 entspre-
chend 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 zunachst der Fair Value der Performance Shares zum Zeitpunkt der Fusion
berechnet. Dieser Fair Value wird dann mit der pro rata gekiirzten Anzahl der gewahrten 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 Verhéltnis 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

zugeteilten Performance Shares umfasste zum Zeitpunkt der

Zuteilung die nachfolgend aufgefiihrten Betrage:

Performance Shares aus Beat 2010 Tranche 2010 Tranche 2011 Tranche 2012 Tranche 2013 Tranche 2014
in€
Beizulegender Zeitwert pro Stiick 25,96 17,01 6,66 8,09 7,44
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Die beizulegenden Zeitwerte wurden durch eine externe Share, die restlaufzeitbezogenen Diskontierungszinssatze, die
Berechnungsstelle mithilfe eines stochastischen, multivariaten Volatilitaten und die erwarteten Dividenden der RWE AG und
Black-Scholes-Standardmodells per Monte-Carlo-Simulation auf ihrer Vergleichsunternehmen berticksichtigt.

Basis von jeweils einer Million Szenarien ermittelt. Bei ihrer

Ermittlung wurden die in den Programmbedingungen festge- Im abgelaufenen Geschéftsjahr zeigte sich folgende Entwick-
legte maximale Auszahlung je bedingt zugeteilter Performance lung der Performance Shares:

Performance Shares aus Beat 2010 Tranche 2010 Tranche 2011 Tranche 2012 Tranche 2013 Tranche 2014
Ausstehend zu Beginn des Geschaftsjahres 1.003.092 2.501.173 6.550.662 4.861.144

Zugesagt 2.787.806
Veranderung (zugeteilt/verfallen) 12.166 56.414 116.371 83.321 333.441
Ausgezahlt

Ausstehend zum Ende des Geschiftsjahres 990.926 2.444.759 6.434.291 4.777.823 2.454.365

Auszahlbar am Ende des Geschiftsjahres

Die Restlaufzeit betragt vier Jahre fiir die Tranche 2014, drei Aus dem konzernweiten aktienkursbasierten Vergiitungssystem
Jahre fiir die Tranche 2013, zwei Jahre fir die Tranche 2012 entstanden im Berichtszeitraum Aufwendungen von insgesamt
und ein Jahr fiir die Tranche 2011. Die Vertragslaufzeit fiir die 3 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €). Die Anspriiche wurden ausschlief3-
Tranche 2010 endete mit Ablauf des Berichtsjahres. Da die lich durch Barausgleich abgegolten. Zum Bilanzstichtag belie-
Auszahlungsbedingungen nicht erfiillt waren, findet eine Aus- fen sich die Riickstellungen fiir aktienkursbasierte Vergiitungen
zahlung nicht statt. mit Barausgleich auf 36 Mio. € (Vorjahr: 33 Mio. €).

(24) Riickstellungen

Riickstellungen 31.12.2014 31.12.2013

in Mio. € Langfristig Kurzfristig Gesamt  Langfristig Kurzfristig Gesamt

Riickstellungen fiir Pensionen

und ahnliche Verpflichtungen 7.871 7.871 6.227 6.227

Steuerriickstellungen 1.916 248 2.164 2.217 318 2.535

Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich 9.951 416 10.367 10.035 375 10.410

Bergbaubedingte Riickstellungen 2.305 96 2.401 2.845 107 2.952
22.043 760 22.803 21.324 800 22.124

Sonstige Riickstellungen

Verpflichtungen aus dem Personalbereich

(ohne Restrukturierungen) 662 763 1.425 976 865 1.841
Verpflichtungen aus Restrukturierungen 1.318 256 1.574 1.387 350 1.737
Einkaufs- und Verkaufsverpflichtungen 1.369 390 1.759 1.443 733 2.176
Ungewisse Verpflichtungen aus dem Stromgeschaft 836 80 916 689 82 771
Umweltschutzverpflichtungen 132 25 157 134 41 175
Zinszahlungsverpflichtungen 571 47 618 721 42 763
Riickgabeverpflichtungen CO,-Emissionsrechte/
Zertifikate alternativer Energien 1.490 1.490 1.804 1.804
Ubrige sonstige Riickstellungen 609 1.693 2.302 677 1.672 2.349
5.497 4,744 10.241 6.027 5.589 11.616

27.540 5.504 33.044 27.351 6.389 33.740
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Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen.
Die betriebliche Altersversorgung umfasst beitragsorientierte
und leistungsorientierte Versorgungssysteme. Die leistungs-
orientierten Versorgungszusagen betreffen im Wesentlichen
endgehaltsabhdngige Versorgungszusagen.

In beitragsorientierte Versorgungssysteme sind im Berichtsjahr
74 Mio. € (Vorjahr: 74 Mio. €) eingezahlt worden. Mit erfasst
sind Beitrdge von RWE im Rahmen eines Versorgungsplans in
den Niederlanden, der Zusagen verschiedener Arbeitgeber
umfasst. Hier stellt der Versorgungstrager den teilnehmenden
Unternehmen keine Informationen zur Verfligung, die die antei-
lige Zuordnung von Verpflichtung, Planvermégen und Dienst-
zeitaufwand erlauben. Im RWE-Konzernabschluss erfolgt daher
die Beriicksichtigung der Beitrage entsprechend einer beitrags-
orientierten Versorgungszusage, obwohl es sich um einen
leistungsorientierten Pensionsplan handelt. Der Pensionsplan
flr Arbeitnehmer in den Niederlanden wird von der Stichting
Pensioenfonds ABP (vgl. http://www.abp.nl/) verwaltet. Die
Beitrdge zum Pensionsplan bemessen sich als Prozentsatz

des Gehalts und werden von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
getragen. Der Beitragssatz wird von ABP festgelegt. Mindest-
dotierungspflichten bestehen nicht. In den ABP Pensionsfonds
werden im Geschaftsjahr 2015 voraussichtlich ca. 28 Mio. €
eingezahlt. Die Beitrage werden fiir die Gesamtheit der Beglins-
tigten verwendet. Sofern die Mittel von ABP nicht ausreichen,
kann ABP entweder die Pensionsleistungen und -anwartschaf-
ten kiirzen oder die Arbeitgeber- und Arbeitnehmerbeitrage
erh6hen. Falls RWE den ABP Pensionsplan kiindigen sollte, wird
ABP eine Austrittszahlung erheben. Diese ist u.a. abhangig von
der Anzahl der Planteilnehmer, der Hohe des Gehalts und der
Altersstruktur der Teilnehmer. Zum 31. Dezember 2014 betrug
die Anzahl der aktiven Planteilnehmer rund 2.500.

RWE Ubertrug im Rahmen des Contractual Trust Arrangements
(CTA) Vermogenswerte auf den RWE Pensionstreuhand e.V. Es
besteht keine Verpflichtung zu weiteren Dotierungen. Aus dem
Treuhandvermdgen wurden Mittel auf die RWE Pensionsfonds
AG Ubertragen, mit denen Pensionsverpflichtungen gegeniber
dem wesentlichen Teil der Mitarbeiter gedeckt werden, die
bereits in den Ruhestand getreten sind. Die RWE Pensionsfonds
AG unterliegt dem Versicherungsaufsichtsgesetz und der Beauf-
sichtigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht (BaFin). Soweit im Pensionsfonds eine aufsichtsrecht-
liche Unterdeckung entsteht, ist eine Nachschussforderung an
den Arbeitgeber zu stellen. Unabhangig von den genannten
Regelungen bleibt die Haftung des Arbeitgebers erhalten. Die
Organe des RWE Pensionstreuhand e.V. und der RWE Pensions-
fonds AG haben fiir eine vertragskonforme Verwendung der
verwalteten Mittel zu sorgen und damit die Voraussetzung zur
Anerkennung als Planvermogen zu erfiillen.
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Die betriebliche Altersvorsorge in Grofbritannien erfolgt tiber
den Electricity Supply Pension Scheme (ESPS). Betriebliche,
leistungsorientierte Versorgungsplane, die mit ausreichend und
angemessenen Vermdgenswerten zur Deckung der Pensions-
riickstellungen ausgestattet werden, sind in Grofbritannien
gesetzlich vorgeschrieben. Die Bewertung der Pensionsriick-
stellungen erfolgt dabei auf Basis konservativer Annahmen
unter Berticksichtigung der demografischen Besonderheiten fiir
die Mitglieder des Plans und von Annahmen fiir Marktrenditen
des Planvermdgens.

Die letzte Bewertung des ESPS wurde zum 31. Marz 2013
durchgefiihrt und ergab ein Defizit von 563 Mio. £. RWE und
die Treuhander haben daraufhin einen Plan tber jahrliche
Einzahlungen aufgestellt, mit denen das Defizit ausgeglichen
werden soll. Diese Einzahlungen wurden fiir den Zeitraum von
2014 bis 2017 vorausberechnet. Fiir 2014 ist ein Betrag von
93 Mio. £, fiir 2015 von 186 Mio. £, fiir 2016 von 156 Mio. £
und fiir 2017 von 151 Mio. £ festgelegt worden. Die nachste
Bewertung muss bis zum 31. Marz 2016 erfolgen. Die Gesell-
schaft und die Treuhander haben von diesem Zeitpunkt an
15 Monate Zeit, um der Bewertung zuzustimmen. Der ESPS
wird von neun Treuhandern verwaltet. Diese sind fiir das
Management des Plans verantwortlich. Hierzu zéhlen Inves-
titionen, Rentenzahlungen und Finanzierungsplane.

Die leistungsorientierten Kosten des ESPS werden den teilneh-
menden Gesellschaften basierend auf einer vertraglichen
Vereinbarung in Rechnung gestellt. Die Vereinbarung sieht vor,
dass - mit Ausnahme der RWE npower-Gesellschaften - alle
Gesellschaften, die an dem ESPS teilnehmen, zuvor festgelegte,
reguldre Zahlungen leisten. Daher miissen die RWE npower-
Gesellschaften die Differenzen ausgleichen, die zwischen den
leistungsorientierten Kosten des Plans und den regularen
Zahlungen der Gesellschaften entstehen.

Zur externen Finanzierung der betrieblichen Altersversorgung
wurden 2014 im Rahmen von CTAs rund 140 Mio. € auf den
RWE Pensionstreuhand e.V. ibertragen. Da die libertragenen
Vermdgenswerte als Planvermdgen im Sinne des IAS 19 zu
qualifizieren sind, wurden zum 31. Dezember 2014 Riickstellun-
gen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen mit den
libertragenen Vermogenswerten saldiert. Die Riickstellungen
verminderten sich in entsprechendem Umfang.
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Die Riickstellung fiir leistungsorientierte Versorgungssysteme
wird nach versicherungsmathematischen Methoden ermittelt.
Dabei legen wir folgende Rechnungsannahmen zugrunde:

Rechnungsannahmen 31.12.2014 31.12.2013
in % Inland Ausland’ Inland Ausland’
Abzinsungsfaktor 2,10 3,40 3,50 4,30
Gehaltssteigerungsrate 2,35 2,10 bzw. 3,50 2,75 2,40 bzw. 3,80
Rentensteigerungsrate 1,00, 1,60
bzw. 1,75 2,80 1,00 bzw. 1,75 3,00
1 Betrifft Versorgungszusagen an Beschaftigte des RWE-Konzerns in Grofbritannien
Zusammensetzung des Planvermdgens (Zeitwerte) 31.12.2014 31.12.2013
Inland"  Davon:  Ausland®>  Davon: Inland"  Davon:  Ausland? Davon:
aktiver aktiver aktiver aktiver
in Mio. € Markt Markt Markt Markt
Aktien, borsengehandelte Fonds 2.908 2.900 777 777 2.703 2.665 842 197
Zinstragende Titel 5.458 2.228 4.500 2.439 5.022 2.273 3.207 1.617
Immobilien 122 89 113 180 5
Mischfonds® 1.232 1.137 1.097 1.027
Alternative Investments 1.077 7 765 349 1.044 262 641 13
Sonstiges* 632 188 69 9 625 114 137 12
11.429 6.460 6.200 3.574 10.604 6.341 5.007 1.844

1 Beim Planvermdgen im Inland handelt es sich im Wesentlichen um treuhanderisch durch den RWE Pensionstreuhand e.V. verwaltetes Vermdgen 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 Beschéftigte des

RWE-Konzerns in GroRbritannien.
3 Darin enthalten sind Dividendenpapiere und zinstragende Titel.

4 Darin enthalten sind an den RWE Pensionstreuhand e.V. iibertragene Forderungen aus Korperschaftsteuerguthaben, Riickdeckungsanspriiche gegeniiber Versicherungen

und sonstiges Kassenvermégen von Unterstiitzungskassen.

Zusammensetzung des Planvermdgens (Ziel-Anlagestruktur) 31.12.2014 31.12.2013

in % Inland’ Ausland? Inland’ Ausland?

Aktien, borsengehandelte Fonds 22,2 12,5 23,4 16,8

Zinstragende Titel 57.8 72,6 54,5 64,1

Immobilien 2,3 1.4 2,3 3,6

Mischfonds? 10,0 10,0

Alternative Investments 7,7 13,5 9,8 15,5
100,0 100,0 100,0 100,0

1 Beim Planvermdgen im Inland handelt es sich im Wesentlichen um treuhanderisch durch den RWE Pensionstreuhand e.V. verwaltetes Vermdgen 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 Beschéftigte des

RWE-Konzerns in GroRbritannien.
3 Darin enthalten sind Dividendenpapiere und zinstragende Titel.
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Grundlage der Kapitalanlagepolitik ist eine detaillierte Analyse
des Planvermdgens und der Pensionsverpflichtungen und deren
Verhaltnis zueinander, um die bestmdgliche Anlagestrategie
festzulegen (Asset-Liability-Management-Studie). Uber einen
Optimierungsprozess werden diejenigen Portfolios identifiziert,
die flir ein gegebenes Risiko den jeweils besten Zielwert
erwirtschaften. Aus diesen effizienten Portfolios wird eines
ausgewahlt und die strategische Asset-Allokation bestimmt;
auferdem werden die damit verbundenen Risiken detailliert
analysiert.

Der Schwerpunkt der strategischen Kapitalanlage liegt auf in-
und auslandischen Staatsanleihen. Zur Steigerung der Durch-
schnittsverzinsung werden auch héherverzinsliche Unterneh-
mensanleihen in das Portfolio aufgenommen. Aktien haben im
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Portfolio ein niedrigeres Gewicht als Rentenpapiere. Die Anlage
erfolgt in verschiedenen Regionen. Aus der Anlage in Aktien
soll langfristig eine Risikopramie gegeniiber Rentenanlagen
erzielt werden. Um zusatzlich maéglichst gleichmafig hohe
Ertrdge zu erreichen, wird auch in Produkte investiert, die im
Zeitablauf relativ gleichmafig positive Ertrage erzielen sollen.
Darunter werden Produkte verstanden, die wie Rentenanlagen
schwanken, jedoch mittelfristig einen Mehrertrag erzielen,

sog. Absolute-Return-Produkte (u.a. auch Dach-Hedge-Fonds).

Als Teil der Investmentstrategie nutzt der britische ESPS das
Asset Liability Management und investiert in , liability matching
investments”, Zinsswaps und Inflationsswaps. Zum 30. Septem-
ber 2014 wurde das Zinsrisiko zu 66 % und das Inflationsrisiko
Zu 79% abgesichert.

Die Pensionsriickstellungen fiir Versorgungsanspriiche haben
sich folgendermafen verandert:

Veranderung der Pensionsriickstellungen Barwert der Zeitwert des Gesamt
Versorgungs- Planvermégens
in Mio. € anspriiche
Stand: 01.01.2014 21.838 15.611 6.227
Laufender Dienstzeitaufwand 277 277
Zinsaufwand/Zinsertrag 784 566 218
Vermdgensertrag der Fonds abziiglich Zinskomponente 1.877 -1.877
Gewinne/Verluste aus Verdnderung von finanziellen Annahmen 3.837 3.837
Erfahrungsbedingte Gewinne/Verluste =171 -171
Wéhrungsanpassungen 432 378 54
Arbeitnehmerbeitrage an die Fonds 15 15
Arbeitgeberbeitrdge an die Fonds 526 -526
Rentenzahlungen der Fonds -1.046 -937 -109
Anderungen des Konsolidierungskreises -510 -401 -109
Nachverrechneter Dienstzeitaufwand 44 44
Allgemeine Verwaltungskosten -6 6
Stand: 31.12.2014 25.500 17.629 7.871
Davon: Inland (18.525) (11.429) (7.096)

Davon: Ausland

(6.975) (6.200) (775)
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Veranderung der Pensionsriickstellungen Barwert der Zeitwert des Aktivisch Gesamt
Versorgungs-  Planvermdgens  ausgewiesenes
in Mio. € anspriiche Nettovermdgen
Stand: 01.01.2013 22.331 15.511 36 6.856
Laufender Dienstzeitaufwand 327 327
Zinsaufwand/Zinsertrag 789 557 232
Vermdgensertrag der Fonds abziiglich Zinskomponente 205 -205
Gewinne/Verluste aus Veranderung von demografischen Annahmen -35 -35
Gewinne/Verluste aus Verdnderung von finanziellen Annahmen -129 -129
Erfahrungsbedingte Gewinne/Verluste -303 -303
Wahrungsanpassungen -138 =111 =27
Arbeitnehmerbeitrage an die Fonds 17 17
Arbeitgeberbeitrage an die Fonds 377 =377
Rentenzahlungen der Fonds -1.049 -942 -107
Anderungen des Konsolidierungskreises 1 2 -1
Nachverrechneter Dienstzeitaufwand 27 27
Allgemeine Verwaltungskosten -5 5
Veranderung des aktivisch ausgewiesenen Nettovermdgens -36 -36
Stand: 31.12.2013 21.838 15.611 6.227
Davon: Inland (15.988) (10.604) (5.384)
Davon: Ausland (5.850) (5.007) (843)

Die bilanzierte Pensionsriickstellung fir fondsfinanzierte und
nicht fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche betragt

5.342 Mio. € (Vorjahr: 3.918 Mio. €) bzw. 2.529 Mio. € (Vorjahr:
2.309 Mio. €).

Der nachverrechnete Dienstzeitaufwand enthielt im Geschafts-
jahr 2014 wie im Vorjahr im Wesentlichen eine Erhéhung der
Leistungszusagen und betrifft die Zusagen in GrofAbritannien.

Der Barwert der Versorgungsanspriiche abziiglich des beizule-
genden Zeitwertes des Planvermdgens ergibt die Nettoposition
aus fondsfinanzierten und nicht fondsfinanzierten Versorgungs-
anspriichen.

Inlandische Betriebsrenten unterliegen einer im Drei-Jahres-
Rhythmus stattfindenden Anpassungsprifungspflicht nach dem
Gesetz zur Verbesserung der betrieblichen Altersversorgung

(§ 16 BetrAVG (Betriebsrentengesetz)). Einige Zusagen gewah-
ren daneben jahrliche Rentenanpassungen, die die gesetzliche
Anpassungspflicht tibersteigen kdnnen.

Einige Versorgungsplane im Inland garantieren ein bestimmtes
Rentenniveau unter Einbeziehung der gesetzlichen Rente
(Gesamtversorgungssysteme). Zukiinftige Minderungen des
gesetzlichen Rentenniveaus kdnnten damit zu héheren Renten-
zahlungen durch RWE fiihren.

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der Leistungsver-
pflichtung (Duration) betragt in Deutschland 18 Jahre (Vorjahr:
16 Jahre) und in Grof3britannien 15 Jahre (Vorjahr: 14 Jahre).

Eine Erhohung oder Verminderung des Abzinsungsfaktors um
einen halben Prozentpunkt wiirde den Barwert der Verpflich-
tung aus betrieblichen Altersversorgungsplanen in Deutschland
um 1.175 Mio. € (Vorjahr: 1.067 Mio. €) reduzieren bzw. um
1.518 Mio. € (Vorjahr: 1.226 Mio. €) erhohen. Die gleiche Varia-
tion der Gehalts- oder der Rentensteigerungsrate um einen
halben Prozentpunkt wiirde den Barwert der Verpflichtung um
283 Mio. € oder 1.061 Mio. € (Vorjahr: 220 Mio. € oder

913 Mio. €) erhdhen bzw. um 266 Mio. € oder 948 Mio. €
(Vorjahr: 207 Mio. € oder 816 Mio. €) reduzieren. Bei den Kon-
zerngesellschaften in Grofibritannien wiirde eine solche Veran-
derung des Abzinsungsfaktors den Barwert der Verpflichtung
um 458 Mio. € (Vorjahr: 380 Mio. €) reduzieren bzw. um

519 Mio. € erhéhen (Vorjahr: 429 Mio. €). Die gleiche Verande-
rung der Gehalts- oder Rentensteigerungsrate wiirde den
Barwert der Verpflichtung um 64 Mio. € oder 367 Mio. €
(Vorjahr: 53 Mio. € oder 325 Mio. €) erhohen bzw. um 55 Mio. €
oder 327 Mio. € (Vorjahr: 50 Mio. € oder 292 Mio. €) reduzieren.
Eine Erhhung der Lebenserwartung um ein Jahr wiirde den
Barwert der Verpflichtungen in Deutschland um 773 Mio. €
(Vorjahr: 608 Mio. €) und in Grofbritannien um 209 Mio. €
(Vorjahr: 169 Mio. €) erhohen.
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Die Sensitivititsanalysen basieren auf einer Anderung einer
Annahme, wobei alle anderen Annahmen konstant gehalten
werden. Die Realitat wird wahrscheinlich davon abweichen.
Die Methoden zur Berechnung der zuvor genannten Sensitivi-
taten und zur Berechnung der Pensionsriickstellung stimmen
liberein. Die Abhangigkeit der Pensionsriickstellungen

vom Marktzinsniveau wird durch einen gegenlaufigen Effekt
begrenzt. Hintergrund ist, dass die Verpflichtungen aus
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betrieblichen Altersversorgungsplanen tiberwiegend fondsge-
deckt sind und das Planvermégen zum grofien Teil negativ mit
den Marktrenditen festverzinslicher Wertpapiere korreliert.
Deshalb schlagen sich riicklaufige Marktzinsen typischerweise
in einem Anstieg des Planvermdgens nieder und umgekehrt.

Im Geschaftsjahr 2015 werden voraussichtlich 570 Mio. € in
leistungsorientierte Plane eingezahlt.

Riickstellungsspiegel Stand: Zufiih- Auf-  Zinsanteil Anderungen Inan- Stand:
01.01.2014 rungen l6sungen Konsolidie- spruch- 31.12.2014
rungskreis, nahmen
Wahrungs-
anpassun-
gen, Um-
in Mio. € buchungen
Pensionsriickstellungen 6.227 322 -2 218 1.593! -487 7.871
Steuerriickstellungen 2.535 327 -70 =221 -407 2.164
Riickstellungen fiir Entsorgung
im Kernenergiebereich 10.410 50 -323 458 -228 10.367
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.952 68 -132 102 -507 -82 2.401
22.124 767 -527 778 865 -1.204 22.803
Sonstige Riickstellungen
Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(ohne Restrukturierungen) 1.841 658 -58 29 -322 -723 1.425
Verpflichtungen aus Restrukturierungen 1.737 150 -178 112 8 -255 1.574
Einkaufs- und Verkaufsverpflichtungen 2.176 166 -326 110 -96 =271 1.759
Ungewisse Verpflichtungen
aus dem Stromgeschéft 771 135 -46 57 36 -37 916
Umweltschutzverpflichtungen 175 5 -11 4 -13 -3 157
Zinszahlungsverpflichtungen 763 62 -2 -178 =27 618
Riickgabeverpflichtungen
CO,-Emissionsrechte/Zertifikate
alternativer Energien 1.804 1.601 -19 37 -1.933 1.490
Ubrige sonstige Riickstellungen 2.349 650 -305 45 18 -455 2.302
11.616 3.427 -945 357 -510 -3.704 10.241
Riickstellungen 33.740 4.194 -1.472 1.135 355 -4.908 33.044
Davon: Anderungen des Konsolidierungs-
kreises (-793)

1

Inkl. Verrechnung versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste gemap 1AS 19.127
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Die Steuerriickstellungen umfassen im Wesentlichen Ertrag-
steuern.

Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich wer-
den nahezu ausschlieflich als langfristige Riickstellungen mit
ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erflllungsbetrag bi-
lanziert. Der Grofteil der Inanspruchnahmen wird aus heutiger
Sicht fir die Jahre 2020 bis 2050 erwartet. Der Rest verteilt
sich auf weitere 50 Jahre infolge der Wirkungen des 2013 in
Kraft getretenen Standortauswahlgesetzes fir ein Endlager fir
Warme entwickelnde radioaktive Abfélle. Der Diskontierungs-
zinssatz betrdgt 4,6 % (Vorjahr: 4,6 %). Mengenbedingte Erho-
hungen des Verpflichtungsvolumens werden mit dem Barwert
zugeflhrt. Im Berichtsjahr waren dies 50 Mio. € (Vorjahr:

53 Mio. €). Die Riickstellungsauflésungen in Hohe von

323 Mio. € (Vorjahr: 240 Mio. €) sind darauf zurlickzufiihren,
dass aktuelle Schatzungen per saldo zu einer Verringerung der
erwarteten Entsorgungskosten gefiihrt haben. Die Zufiihrung
zu den Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich
besteht ferner vor allem aus dem jahrlichen Zinsanteil in Hohe
von 458 Mio. € (Vorjahr: 493 Mio. €). Von den Riickstellungen
wurden geleistete Anzahlungen in Hohe von 820 Mio. €
(Vorjahr: 790 Mio. €) abgesetzt, die im Wesentlichen an das
Bundesamt fiir Strahlenschutz (BfS) fiir die Errichtung der End-
lager entrichtet worden sind. Im Geschaftsjahr 2014 wurden
im Rahmen der Entsorgung im Kernenergiebereich fir die Still-
legung von Kernkraftwerken Riickstellungen in Hohe von

138 Mio. € (Vorjahr: 150 Mio. €) in Anspruch genommen. Hier-
fur waren bei den Anschaffungskosten der betreffenden Kern-
kraftwerke korrespondierende Stilllegungs- und Riickbaukosten
aktiviert.

Die Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich
lassen sich nach ihrer vertraglichen Konkretisierung wie folgt

Diese Kosten umfassen im Wesentlichen 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 Uberwiegend auf Konzepten interner
und externer Experten, insbesondere der GNS Gesellschaft

fur Nuklear-Service mbH, Essen. Hinsichtlich der Stilllegung von
Kernkraftwerken werden hier die Kosten des Restbetriebs der
laufenden Anlagen und des Rickbaus nach Angaben externer,
branchenweit anerkannter und laufend aktualisierter Fachgut-
achten der NIS Ingenieurgesellschaft mbH, Alzenau, berticksich-
tigt. Schlieplich sind die gesamten Kosten der Endlagerung aller
radioaktiven Abfalle, ausgehend von Angaben des BfS, unter
der Position erfasst.

Die Ruckstellung fir vertraglich konkretisierte nukleare Ver-
pflichtungen betrifft samtliche nukleare Verpflichtungen fiir

die Entsorgung von Brennelementen und die radioaktiven
Abfalle sowie fir die Stilllegung von Kernkraftwerken, deren
Bewertung durch zivilrechtliche Vertrage konkretisiert ist. Sie
beinhaltet die zu erwartenden restlichen Kosten der Wiederauf-
arbeitung, der Riicknahme (Transport, Behalter) und Zwischen-
lagerung der daraus resultierenden radioaktiven Abfélle sowie
die Mehrkosten der Verwertung von Uran und Plutonium aus
der Wiederaufarbeitung. Die Kosten beruhen auf bestehenden
Vertragen mit auslandischen Wiederaufarbeitungsunternehmen
und mit der GNS. Daneben sind hier die Kosten der Transporte
und der Zwischenlagerung von abgebrannten Brennelementen
im Rahmen der direkten Endlagerung beriicksichtigt. Die kraft-
werkseigenen Standortzwischenlager sind fiir eine Betriebs-
dauer von 40 Jahren genehmigt. Sie gingen im Zeitraum von
2002 bis 2006 in Betrieb. Weiterhin werden die Betrage fir die
- im Wesentlichen von der GNS ausgefiihrte - Konditionierung
und Zwischenlagerung radioaktiver Betriebsabfalle ausge-

aufgliedern: wiesen. Hinsichtlich der Stilllegung sind hier die Restbetriebs-
kosten der endgliltig aufier Betrieb genommenen Anlagen
Riickstellungen fiir Entsorgung 31.12.2014 31.12.2013 enthalten.
im Kernenergiebereich
in Mio. € Vor dem Hintergrund des deutschen Atomgesetzes (AtG), im
Ruckstellung fiir noch nicht Wesentlichen § 9a AtG, gliedern sich die Riickstellungen fiir
vertraglich konkretisierte nukleare Entsorgung im Kernenergiebereich wie folgt:
Verpflichtungen 7.529 7.470
Riickstellung fiir vertraglich kon- Riickstellungen fiir Entsorgung 31.12.2014 31.12.2013
kretisierte nukleare Verpflichtungen 2.838 2.940 im Kernenergiebereich
10.367 10.410  _inMio. €
Stilllegung von
Kernkraftwerksanlagen 4.830 4.847
Die Riickstellungsbestandteile fiir noch nicht vertraglich konkre- Entsorgung von
tisierte nukleare Verpflichtungen umfassen im Rahmen der Kernbrennelementen 4.661 4.760
Brennelemententsorgung neben den Kosten fiir die spatere Entsorgung radioaktiver
endlagergerechte Konditionierung der radioaktiven Abfalle aus Betriebsabfille 876 803
der Wiederaufarbeitung vor allem die langfristig zu erwarten- 10.367 10.410

den Kosten der direkten Endlagerung von Brennelementen, des
in Deutschland derzeit einzig moglichen Entsorgungspfads.
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Auch bergbaubedingte Riickstellungen sind grofitenteils lang-
fristig. Sie werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten
Erfillungsbetrag angesetzt. Der Diskontierungszinssatz betragt
4,6% (Vorjahr: 4,6 %). Im Berichtsjahr sind den bergbaubeding-
ten Riickstellungen fiir mengenbedingte Erhohungen des Ver-
pflichtungsvolumens 68 Mio. € (Vorjahr: 109 Mio. €) zugefiihrt
worden. Davon wurden 19 Mio. € (Vorjahr: 76 Mio. €) unter
dem Posten ,,Sachanlagen” aktiviert. Der Zinsanteil erhohte

die bergbaubedingten Riickstellungen um 102 Mio. € (Vorjahr:
171 Mio. €), wovon 0 Mio. € (Vorjahr: 23 Mio. €) aktiviert
wurden.
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Die Riickstellungen fiir Verpflichtungen aus dem Personal-
bereich umfassen im Wesentlichen Riickstellungen fiir Alters-
teilzeitregelungen, ausstehenden Urlaub und Jubilden sowie
erfolgsabhangige Gehaltsbestandteile.

Die Riickstellungen fiir Restrukturierungen beziehen sich im
Wesentlichen auf Mafinahmen fiir einen sozialvertraglichen
Personalabbau.

Die Riickstellungen fiir Einkaufs- und Verkaufsverpflichtun-
gen umfassen vor allem drohende Verluste aus schwebenden

Geschéften.
(25) Finanzverbindlichkeiten
Finanzverbindlichkeiten 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Anleihen’ 13.132 1.801 14.370 530
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 840 382 869 455
Sonstige Finanzverbindlichkeiten
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 347 374
Ubrige sonstige Finanzverbindlichkeiten 1.252 812 1.300 790
15.224 3.342 16.539 2.149

1 Inkl. gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierender Hybridanleihen

Von den langfristigen Finanzverbindlichkeiten waren
14.594 Mio. € (Vorjahr: 15.688 Mio. €) verzinslich.

Die ausstehenden Anleihen sind im Wesentlichen von der
RWE AG oder der RWE Finance B.V. begeben worden.

Im Februar 2014 wurden eine im Oktober 2013 durch die

RWE Finance B.V. begebene Anleihe iber 500 Mio. € mit
einem Kupon von 3,0% p.a. und einer Laufzeit bis Januar 2024
um 300 Mio. € sowie eine im Oktober 2012 durch die RWE AG
begebene Anleihe liber 439 Mio. € mit einem Kupon von 3,5%
p.a. und einer Laufzeit bis Oktober 2037 um 61 Mio. € aufge-
stockt.
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Die folgende Ubersicht zeigt Eckdaten der wesentlichen
RWE-Anleihen, wie sie sich zum 31. Dezember 2014 darstellten:

Ausstehende Anleihen Ausstehender Buchwert Kupon in % Falligkeit
Emittent Betrag in Mio. €

RWE Finance B.V. 1.801 Mio. €' 1.801" 5,0 Februar 2015
RWE Finance B.V. 831 Mio. €' 832! 6,25 April 2016
RWE AG 100 Mio. € 100 variabel? November 2017
RWE Finance B.V. 980 Mio. € 979 5,125 Juli 2018
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 995 6,625 Januar 2019
RWE Finance B.V. 750 Mio. € 745 1,875 Januar 2020
RWE Finance B.V. 570 Mio. £ 734 6,5 April 2021
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 998 6,5 August 2021
RWE Finance B.V. 500 Mio. £ 637 5,5 Juli 2022
RWE Finance B.V. 488 Mio. £ 624 5,625 Dezember 2023
RWE Finance B.V. 800 Mio. € 800 3.0 Januar 2024
RWE Finance B.V. 760 Mio. £ 977 6,25 Juni 2030
RWE AG 600 Mio. € 595 5,75 Februar 2033
RWE AG 50 Mio. US$ 38 3.8 April 2033
RWE Finance B.V. 600 Mio. £ 766 4,75 Januar 2034
RWE AG 500 Mio. € 489 3,5 Oktober 2037
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. £ 1.264 6,125 Juli 2039
RWE AG 159 Mio. € 160 4,76° Februar 2040
RWE AG 100 Mio. € 97 3,5 Dezember 2042
RWE AG 150 Mio. € 146 3,55 Februar 2043
RWE AG 250 Mio. CHF* 207 5,25 April 2072
RWE AG 150 Mio. CHF* 124 5,0 Juli 2072
RWE AG 1.000 Mio. US$* 822 7.0 Oktober 2072
Ubrige Diverse 3 Diverse Diverse
Anleihen® 14.933

1 Abziiglich zuriickgekaufter Teile der Anleihe

2 Zinstermine: 15.05. und 15.11.

3 Nach Swap in Euro

4 Gemadp IFRS als Fremdkapital zu klassifizierende Hybridanleihe

5 Inkl. gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierender Hybridanleihen

In den sonstigen Finanzverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten
aus Finanzierungsleasing enthalten. Die Leasingvertrage betref-
fen insbesondere Investitionsgulter im Stromgeschaft.
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Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen
haben folgende Falligkeiten:

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 165

118 Gewinn- und Verlustrechnung
119 Gesamtergebnisrechnung

120 Bilanz

121 Kapitalflussrechnung

122 Veranderung des Eigenkapitals
123 Anhang

Verbindlichkeiten aus

Falligkeiten der Mindestleasingzahlungen

Finanzierungsleasing-Vertragen

31.12.2014 31.12.2013
Nominal- Abzinsungs- Barwert Nominal- Abzinsungs- Barwert
in Mio. € wert betrag wert betrag
Fallig im Folgejahr 9 9 14 14
Féllig nach 1 bis zu 5 Jahren 66 1 65 110 1 109
Fallig nach iiber 5 Jahren 198 1 197 142 1 141
273 2 271 266 2 264
Von den Finanzverbindlichkeiten sind 41 Mio. € (Vorjahr:
43 Mio. €) durch Grundpfandrechte und 45 Mio. € (Vorjahr:
57 Mio. €) durch dahnliche Rechte gesichert.
(26) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Auf die Explorationstatigkeit entfielen im Vorjahr Verbind-
lichkeiten von 63 Mio. €.
Anderungen des Konsolidierungskreises minderten die Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um 404 Mio. €.
(27) Ubrige Verbindlichkeiten
Ubrige Verbindlichkeiten 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten aus Steuern 807 879
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 12 57 14 50
Verbindlichkeiten aus Restrukturierungen 3 20 22 30
Derivate 1.010 6.398 432 2.353
Hausanschlusskosten und Baukostenzuschiisse 1.254 147 1.348 180
Sonstige iibrige Verbindlichkeiten 416 2.932 418 3.159
2.695 10.361 2.234 6.651
Davon: finanzielle Schulden (1.112) (8.203) (552) (4.149)
Davon: nicht finanzielle Schulden (1.583) (2.158) (1.682) (2.502)

Als Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit sind
insbesondere die noch abzufiihrenden Beitrage an Sozialver-
sicherungen ausgewiesen.

Anderungen des Konsolidierungskreises minderten die iibrigen
Verbindlichkeiten um 116 Mio. €. Von den sonstigen tbrigen

Verbindlichkeiten entfielen 1.200 Mio. € (Vorjahr: 1.186 Mio. €)
auf finanzielle Schulden in Form kurzfristiger Kaufpreisver-
bindlichkeiten aus gewahrten Rechten zur Andienung (Put-Opti-
onen) nicht beherrschender Anteile.
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Sonstige Angaben

(28) Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte und das verwasserte Ergebnis je Aktie
ergeben sich, indem der den RWE-Aktionédren zustehende Teil
des Nettoergebnisses durch die durchschnittliche Zahl der im
Umlauf befindlichen Aktien geteilt wird; eigene Aktien bleiben
dabei unberticksichtigt. Auf Stammaktien und auf Vorzugs-
aktien entfallt das gleiche Ergebnis je Aktie.

Ergebnis je Aktie 2014 2013

Nettoergebnis fiir die

Aktiondre der RWE AG Mio. € 1.704 -2.757
Zahl der im Umlauf

befindlichen Aktien Tsd.

(gewichteter Durchschnitt) Stiick 614.745 614.745
Unverwdssertes und

verwassertes Ergebnis je

Stamm- und Vorzugsaktie € 2,77 -4,49
Dividende je Aktie € 1,00’ 1,00

1 Vorschlag fiir das Geschéftsjahr 2014

(29) Berichterstattung zu Finanzinstrumenten
Finanzinstrumente lassen sich danach unterscheiden, ob sie
origindr oder derivativ sind. Die originaren Finanzinstrumente
umfassen auf der Aktivseite im Wesentlichen die tbrigen
Finanzanlagen, die Forderungen, die kurzfristigen Wertpapiere
und die fltssigen Mittel. Die Finanzinstrumente der Kategorie
.Zur Verauferung verfligbar” sind mit dem beizulegenden
Zeitwert angesetzt, die Gbrigen originaren finanziellen Vermo-
genswerte mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten. Auf
der Passivseite bestehen die origindaren Finanzinstrumente im
Wesentlichen aus mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewerteten Verbindlichkeiten.

Der beizulegende Zeitwert von zur Verauferung verfligbaren
Finanzinstrumenten, die in den Gbrigen Finanzanlagen und
Wertpapieren erfasst sind, entspricht dem veroffentlichten
Borsenkurs, sofern die Finanzinstrumente 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 rest- bzw. laufzeitkongruente
Marktzinssatze herangezogen.

Derivative Finanzinstrumente werden - sofern sie in den Anwen-
dungsbereich von IAS 39 fallen - grundsatzlich mit ihren
beizulegenden Zeitwerten am Bilanzstichtag bilanziert. Borsen-
gehandelte Produkte werden mit den vero6ffentlichten Schluss-
kursen der jeweiligen Borsen bewertet. Nicht borsengehandelte
Produkte werden anhand offentlich zuganglicher Broker-Quotie-
rungen bewertet oder - falls nicht vorhanden - anhand allge-
mein anerkannter Bewertungsmodelle. Dabei orientieren wir
uns - soweit maoglich - an Notierungen auf aktiven Markten.
Sollten auch diese nicht vorliegen, flieBen unternehmensspezifi-
sche Planannahmen in die Bewertung ein. Diese umfassen
samtliche Marktfaktoren, die auch andere Marktteilnehmer fir
die Preisfestsetzung bertiicksichtigen wiirden. Die Ermittlung
energiewirtschaftlicher und volkswirtschaftlicher Annahmen
erfolgt in einem umfangreichen Prozess und unter Einbeziehung
interner und externer Experten durch ein unabhdngiges Team,
das durch den Bereich Konzernstrategie der RWE AG liberwacht
wird. Die Annahmen werden innerhalb des Konzerns in einem
gemeinsamen Lenkungsausschuss mit den operativen Tochter-
unternehmen abgestimmt und vom Vorstand als verbindliche
Planungsdaten beschlossen.

Die Bemessung des beizulegenden Zeitwertes einer Gruppe
finanzieller Vermogenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten
wird auf Basis der Nettorisikoposition pro Geschaftspartner in
Ubereinstimmung mit IFRS 13.48 vorgenommen.

Die folgende Ubersicht stellt die Einordnung aller zum beizu-

legenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente in die durch
IFRS 13 vorgegebene Fair-Value-Hierarchie dar. Die einzelnen

Stufen der Fair-Value-Hierarchie sind gemaf IFRS 13 wie folgt

definiert:

= Stufe 1: Bewertung mit (unverandert lbernommenen) Preisen
von identischen Finanzinstrumenten, die sich auf aktiven
Markten gebildet haben

= Stufe 2: Bewertung auf Basis von Inputfaktoren, bei denen
es sich nicht um Preise der Stufe 1 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 Faktoren, die sich nicht auf
beobachtbare Marktdaten stiitzen
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Fair-Value-Hierarchie Summe Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Summe Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
in Mio. € 2014 2013
Ubrige Finanzanlagen 958 39 364 555 917 100 423 394
Derivate (aktiv) 7.491 7.422 69 3.612 3.511 101
Davon: in Sicherungsbeziehungen (1.459) (1.459) (1.447) (1.447)
Wertpapiere 4.410 1.967 2.443 2.813 1.755 1.058
Zur Verduferung bestimmte
Vermégenswerte 142 142
Derivate (passiv) 7.408 7.404 4 2.785 2.779 6
Davon: in Sicherungsbeziehungen (2.369) (2.369) (1.574) (1.574)
Zur Verauferung bestimmte Schulden 93 93
Aufgrund zunehmender Preisquotierungen an aktiven Markten Derivate (passiv) in Hohe von 50 Mio. € zum Anfang der
wurden im Vorjahr finanzielle Vermogenswerte mit einem beizu- Berichtsperiode von Stufe 3 nach Stufe 2 umgegliedert, weil
legenden Zeitwert in Hohe von 49 Mio. € von Stufe 2 nach Stu- Inputfaktoren bei der Bewertung entfallen sind, die sich auf
fe 1 zum Anfang der Berichtsperiode umgegliedert. Auferdem nicht beobachtbare Marktdaten stiitzten.
wurden im Vorjahr Derivate (aktiv) in Hohe von 8 Mio. € und
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 2014 01.01.2014 Konsolidie- 31.12.2014
rungskreis,
Wahrungs- erfolgswirksam ~ zahlungswirksam
anpassungen,
in Mio. € Sonstiges
Ubrige Finanzanlagen 394 163 18 -20 555
Derivate (aktiv) 101 21 -53 69
Derivate (passiv) 6 -2 4
Finanzinstrumente der Stufe 3: Stand: Anderungen Veranderungen Stand:
Entwicklung im Jahr 2013 01.01.2013 Konsolidie- 31.12.2013
rungskreis,
Wahrungs- erfolgswirksam ~ zahlungswirksam
anpassungen,
in Mio. € Sonstiges
Ubrige Finanzanlagen 442 =31 =3 -14 394
Derivate (aktiv) 237 -8 =21 -107 101
Davon: in Sicherungsbeziehungen (55) (=55)
Derivate (passiv) 175 -49 -35 -85 6

Davon: in Sicherungsbeziehungen (35) (-35)
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Die erfolgswirksam erfassten Gewinne und Verluste von Finanz-
instrumenten der Stufe 3 entfallen auf folgende Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung:

Finanzinstrumente der Stufe 3: Gesamt Davon: auf Finanz- Gesamt Davon: auf Finanz-
Erfolgswirksam erfasste Gewinne 2014 instrumente 2013 instrumente
und Verluste entfallend, die am entfallend, die am
Bilanzstichtag noch Bilanzstichtag noch
in Mio. € gehalten wurden gehalten wurden
Umsatzerlose 30 2 23 8
Materialaufwand -9 -18 -10 2
Sonstige betriebliche
Ertrage/Aufwendungen 23 15 8 8
Beteiligungsergebnis -5 1 -10 -11
39 11 7

Derivative Finanzinstrumente der Stufe 3 umfassen im Wesent-
lichen Energiebezugsvertrage, die Handelsperioden betreffen,
fur die es noch keine aktiven Markte gibt. Ihre Bewertung ist
insbesondere von der Entwicklung der Gaspreise abhangig.

Bei steigenden Gaspreisen erhoht sich bei sonst gleichen Bedin-

Auf die unter den folgenden Bilanzposten ausgewiesenen finan-
ziellen Vermdgenswerte im Anwendungsbereich von IFRS 7
wurden die nachstehenden Wertberichtigungen vorgenommen:

gungen der beizulegende Zeitwert und umgekehrt. Eine Ver-

anderung der Preisverhdltnisse um +/-10% wiirde zu einem

Anstieg des Marktwertes um 3 Mio. € bzw. zu einem Riickgang

um 3 Mio. € fiihren.

Wertberichtigungen fiir Ubrige Finanz- Forderungen aus Sonstige Gesamt
finanzielle Vermogenswerte Finanzanlagen forderungen Lieferungen Forderungen

und Leistungen und sonstige
in Mio. € Vermégenswerte
Stand: 01.01.2014 126 321 552 13 1.012
Zuflihrungen 5 55 110 170
Umbuchungen 23 -35 -11 =23
Wahrungsanpassungen -1 2 1
Abgange 30 17 125 172
Stand: 31.12.2014 123 324 528 13 988
Wertberichtigungen fiir Ubrige Finanz- Forderungen aus Sonstige Gesamt
finanzielle Vermdgenswerte Finanzanlagen forderungen Lieferungen Forderungen

und Leistungen und sonstige
in Mio. € Vermégenswerte
Stand: 01.01.2013 165 275 548 12 1.000
Zufiihrungen 13 48 62 2 125
Umbuchungen -7 21 2 16
Wahrungsanpassungen -1 -9 -10
Abgénge 44 23 51 1 119
Stand: 31.12.2013 126 321 552 13 1.012
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Zum Abschlussstichtag lagen im Anwendungsbereich von
IFRS 7 Uberfallige, nicht wertberichtigte Forderungen in
folgender Hohe vor:
Uberfillige, nicht wertberichtigte Bruttowert  Uberfillige, Nicht wertberichtigte, in den folgenden Zeitbandern
Forderungen 31.12.2014  wertberich- iiberféllige Forderungen
tigte Forde- bis 30 31 bis 60 61bis90 91 bis 120 iiber 120
in Mio. € rungen Tage Tage Tage Tage Tage
Finanzforderungen 2.759 99
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 7.039 902 387 68 31 30 133
Sonstige Forderungen und
sonstige Vermdgenswerte 8.042 10 1 2
17.840 1.011 388 68 31 30 135
Uberfillige, nicht wertberichtigte Bruttowert  Uberfillige, Nicht wertberichtigte, in den folgenden Zeitbandern
Forderungen 31.12.2013  wertberich- tiberfallige Forderungen
tigte Forde- bis 30 31 bis 60 61bis90 91 bis 120 iiber 120
in Mio. € rungen Tage Tage Tage Tage Tage
Finanzforderungen 1.815 77
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 8.516 1.242 379 95 66 47 128
Sonstige Forderungen und
sonstige Vermdgenswerte 4.161 12 1
14.492 1.331 379 95 66 a7 129
Die finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten lassen
sich in Bewertungskategorien mit den folgenden Buchwerten
untergliedern:
Buchwerte nach Bewertungskategorien 31.12.2014 31.12.2013
in Mio. €
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 6.032 2.187
Davon: zu Handelszwecken gehalten (6.032) (2.187)
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 5.367 3.709
Kredite und Forderungen 12.656 13.941
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten 5.039 1.210
Davon: zu Handelszwecken gehalten (5.039) (1.210)

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten gehaltene Verbindlichkeiten 23.617 23.922
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Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten im Anwendungsbereich von IFRS 7 stimmen grund-
satzlich mit ihren beizulegenden Zeitwerten iberein. Abwei-
chungen gibt es lediglich bei Anleihen, Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten und sonstigen Finanzverbindlich-
keiten. Ihr Buchwert belief sich auf 18.566 Mio. €, der
beizulegende Zeitwert auf 21.183 Mio. €. Hiervon entfielen
16.629 Mio. € auf Stufe 1 und 4.554 Mio. € auf Stufe 2 der
Fair-Value-Hierarchie.

Finanzinstrumente wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung
je nach Bewertungskategorie mit folgenden Nettoergebnissen
gemaf IFRS 7 erfasst:

Nettoergebnis je Bewertungskategorie 2014 2013

in Mio. €

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten -89 548
Davon: zu Handelszwecken gehalten (-89) (548)

Zur Verauferung verflighare finanzielle Vermégenswerte 320 -14

Kredite und Forderungen -113 -57

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten gehaltene Verbindlichkeiten -812 -1.048

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 Verauferung verfiigbaren finanziellen Vermogens-
werten wurden im Berichtsjahr Wertanderungen in Hohe von
129 Mio. € (Vorjahr: 60 Mio. €) nach Steuern erfolgsneutral im
Accumulated Other Comprehensive Income erfasst. Darlber

hinaus wurden urspriinglich erfolgsneutral gebuchte Wertande-
rungen von zur Verauferung verfligbaren Finanzinstrumenten
in Hohe von 51 Mio. € (Vorjahr: 23 Mio. €) als Ertrag realisiert.

Die folgende Ubersicht zeigt diejenigen finanziellen Vermégens-
werte und finanziellen Verbindlichkeiten, die gemap IAS 32 sal-
diert werden oder einklagbaren Globalverrechnungsvertragen
oder ahnlichen Vereinbarungen unterliegen:

Saldierung von finanziellen Vermdgens- Angesetzte Saldierung  Ausgewiesene Zugehorige nicht saldierte Nettobetrag
werten und finanziellen Verbindlich- Bruttobetrage Nettobetrage Betrage
keiten zum 31.12.2014 Finanz- Erhaltene/
instrumente geleistete
Barsicher-
in Mio. € heiten
Derivate (aktiv) 8.452 -7.081 1.371 -323 1.048
Derivate (passiv) 8.210 -6.921 1.289 -188 -918 183
Saldierung von finanziellen Vermdgens- Angesetzte Saldierung  Ausgewiesene Zugehorige nicht saldierte Nettobetrag
werten und finanziellen Verbindlich- Bruttobetrage Nettobetrage Betrage
keiten zum 31.12.2013 Finanz- Erhaltene/
instrumente geleistete
Barsicher-
in Mio. € heiten
Derivate (aktiv) 3.364 -2.533 831 -347 484
Derivate (passiv) 3.322 -2.742 580 -97 -403 80

Die zugehorigen nicht saldierten Betrage umfassen fir aufler-
borsliche Transaktionen erhaltene und geleistete Barsicher-
heiten sowie im Rahmen von Borsengeschaften im Voraus zu

erbringende Sicherheitsleistungen, die auch in Form sicher-
heitslibereigneter Wertpapiere erbracht werden.
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Der RWE-Konzern ist als international tatiges Versorgungsunter-
nehmen im Rahmen seiner gewohnlichen Geschaftstatigkeit
Markt-, Kredit- und Liquiditatsrisiken ausgesetzt. Wir begrenzen
diese Risiken durch ein systematisches konzerntbergreifendes
Risikomanagement. Handlungsrahmen, Verantwortlichkeiten
und Kontrollen werden durch interne Richtlinien verbindlich vor-
gegeben.

Marktrisiken ergeben sich durch Anderungen von Wihrungs-
und Aktienkursen sowie von Zinssatzen und Commodity-Prei-
sen, die das Ergebnis aus der Geschaftstatigkeit beeinflussen
kénnen.

Wegen der internationalen Prasenz des RWE-Konzerns kommt
dem Management von Wechselkursanderungen grof3e Bedeu-
tung zu. Das britische Pfund und der US-Dollar sind wichtige
Fremdwahrungen fiir den Konzern. Brennstoffe notieren in die-
sen beiden Wahrungen, zudem ist RWE im britischen Wahrungs-
raum geschaftlich aktiv. 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
offenhalten.

Zinsrisiken resultieren hauptsachlich aus den Finanzschulden
und den zinstragenden Anlagen des Konzerns. Gegen negative
Wertanderungen 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. Finanzgeschafte des Konzerns werden mit einer zen-
tralen Risikomanagement-Software erfasst und von der RWE AG
liberwacht. Dies ermdglicht einen Risikoausgleich tber die
Einzelgesellschaften hinweg.

Fir Commodity-Geschéfte hat die zum Bereich Group Risk ge-
horende Abteilung Group Risk Control Richtlinien aufgestellt.
Demnach dirfen Derivate zur Absicherung gegen Preisrisiken,
zur Optimierung des Kraftwerkseinsatzes und zur Margener-
héhung eingesetzt werden. Dariiber hinaus ist der Handel mit
Commodity-Derivaten im Rahmen von Limiten erlaubt. Die
Einhaltung dieser Obergrenzen wird taglich Gberwacht.

Risiken aus Schwankungen der Commodity-Preise und finanz-
wirtschaftliche Risiken (Fremdwahrungsrisiken, Zinsrisiken,
Risiken aus Wertpapieranlagen) werden bei RWE u.a. anhand
von Kennzahlen wie dem Value at Risk (VaR) Giberwacht und
gesteuert. Zur Steuerung von Zinsrisiken wird zudem ein Cash
Flow at Risk (CFaR) ermittelt.
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Mit der VaR-Methode ermitteln und liberwachen wir das maxi-
male Verlustpotenzial, das sich aus der Veranderung von Markt-
preisen mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit innerhalb be-
stimmter Fristen ergibt. Bei der Berechnung werden historische
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 Haltedauer von einem
Jahr unterstellt.

RWE unterscheidet bei Zinsrisiken zwischen zwei Risikokatego-
rien: Auf der einen Seite kdnnen Zinssteigerungen dazu fihren,
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 Finan-
zierungskosten. Zur Bestimmung des Kurswertrisikos wird ein
VaR ermittelt. Dieser belief sich zum 31. Dezember 2014 auf
3,3 Mio. € (Vorjahr: 5,3 Mio. €). Die Sensitivitat des Zinsauf-
wands in Bezug auf Marktzinssteigerungen messen wir mit
dem CFaR. Dieser lag zum 31. Dezember 2014 bei 6,4 Mio. €
(Vorjahr: 7,2 Mio. €).

Der VaR fur Fremdwahrungspositionen lag zum 31. Dezem-
ber 2014 bei unter 1 Mio. € (Vorjahr: unter 1 Mio. €). Er ent-
spricht der zur internen Steuerung verwendeten Kennzahl, in
die auch die Grundgeschéfte aus Cash-Flow-Hedge-Beziehun-
gen eingehen.

Der VaR fir die Kurswertrisiken aus Aktien im RWE-Portfolio lag
zum 31. Dezember 2014 bei 6,4 Mio. € (Vorjahr: 6,3 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2014 betrug der VaR fiir Commodity-Positio-
nen des Handelsgeschafts der RWE Supply & Trading 8,2 Mio. €
(Vorjahr: 8,4 Mio. €); er entspricht der zur internen Steuerung
verwendeten Kennzahl.

Im Handelsgeschaft der RWE Supply & Trading werden zudem
auf monatlicher Basis Stresstests durchgefiihrt, um die Auswir-
kungen von Commodity-Preisanderungen auf die Ertragslage zu
simulieren und ggf. risikomindernde Mafinahmen zu ergreifen.
Bei diesen Tests werden Marktpreiskurven modifiziert und auf
dieser Basis eine Neubewertung der Commodity-Position vorge-
nommen. Abgebildet werden neben historischen Extrempreis-
szenarien auch realistische fiktive Preisszenarien. Falls Stress-
tests interne Schwellen liberschreiten, werden diese Szenarien
genauer hinsichtlich ihrer Wirkung und Wahrscheinlichkeit
analysiert und ggf. risikomindernde Maffinahmen erwogen.
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Die Commodity-Risiken der stromerzeugenden Konzerngesell-
schaften werden gemaf 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 Investitio-
nen konnen Commodity-Risiken aus langfristigen Positionen
oder aus Positionen, die sich aufgrund ihrer GroRe bei gegebe-
ner Marktliquiditat noch nicht absichern lassen, nicht iber das
VaR-Konzept gesteuert und deshalb nicht in den VaR-Werten
beriicksichtigt werden. Uber die noch nicht {ibertragenen
offenen Erzeugungspositionen hinaus sind die Konzerngesell-
schaften gemaf} einer Konzernvorgabe nicht berechtigt,
wesentliche Risikopositionen zu halten.

Zu den wichtigsten Instrumenten zur Begrenzung von Markt-
risiken gehaort der Abschluss von Sicherungsgeschaften. Als
Instrumente dienen dabei vor allem Termin- und Optionsge-
schafte mit Devisen, Zinsswaps, Zins-Wahrungs-Swaps sowie

Termin-, Options-, Future- und Swapgeschafte mit Commodities.

Die Laufzeit der Zins-, Wahrungs-, Aktien-, Index- und Commo-
dity-Derivate als Sicherungsgeschift orientiert sich an der
Laufzeit der jeweiligen Grundgeschafte und liegt damit tiber-
wiegend im kurz- bis mittelfristigen Bereich. Bei der Absiche-
rung des Fremdwdahrungsrisikos von Auslandsbeteiligungen
betragen die Laufzeiten bis zu 27 Jahre.

Alle derivativen Finanzinstrumente werden als Vermdgens-
werte oder Verbindlichkeiten mit dem beizulegenden Zeitwert
angesetzt. Bei der Interpretation ihrer positiven und negativen
beizulegenden Zeitwerte ist zu beachten, dass den Finanz-
instrumenten - aufer beim Handel mit Commodities - i.d.R.
Grundgeschafte mit kompensierenden Risiken gegentber-
stehen.

Bilanzielle Sicherungsbeziehungen gemaf IAS 39 dienen in ers-
ter Linie zur Reduktion von Wahrungsrisiken aus Beteiligungen
mit auslandischer Funktionalwahrung, Risiken aus Fremdwah-
rungsposten, Zinsrisiken aus langfristigen Verbindlichkeiten
sowie Preisrisiken aus Absatz- und Beschaffungsgeschaften.

Fair Value Hedges haben den Zweck, Marktpreisrisiken bei
festverzinslichen Ausleihungen und Verbindlichkeiten zu
begrenzen. Die festverzinslichen Instrumente sollen in variabel
verzinsliche Instrumente transformiert und dadurch ihr beizu-
legender Zeitwert gesichert werden. Als Sicherungsinstrumen-
te dienen Zinsswaps und Zins-Wahrungs-Swaps. Bei Fair Value
Hedges wird sowohl das Derivat als auch das abgesicherte
Grundgeschaft erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
erfasst. Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Fair
Value Hedges eingesetzten Sicherungsinstrumente belief sich
zum Abschlussstichtag auf =11 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio. €).

Aus der Buchwertanpassung der Grundgeschafte entstanden im
Berichtsjahr Gewinne von 27 Mio. € (Vorjahr: 30 Mio. €), wah-
rend Wertanderungen der Sicherungsinstrumente zu Verlusten
von 21 Mio. € (Vorjahr: 23 Mio. €) fiihrten. Beides ist im Finanz-
ergebnis erfasst.

Cash Flow Hedges werden vor allem zur Absicherung gegen
Fremdwahrungs- und Preisrisiken aus kiinftigen Umsatzen und
Beschaffungsgeschaften eingesetzt. Als Sicherungsinstrumente
dienen Termin- und Optionsgeschafte mit Devisen und Zinsen
sowie Termin-, Options-, Future- und Swapgeschafte mit Com-
modities. Anderungen des Fair Value der Sicherungsinstrumen-
te werden, soweit sie deren effektiven Teil betreffen, im Other
Comprehensive Income berticksichtigt, und zwar so lange,

bis das Grundgeschaft realisiert wird. Der ineffektive Teil der
Wertanderung wird erfolgswirksam erfasst. Bei Realisation

des Grundgeschafts geht der Erfolgsbeitrag des Sicherungs-
geschafts aus dem Accumulated Other Comprehensive Income
in die Gewinn- und Verlustrechnung ein. Der bilanzierte beizu-
legende Zeitwert der im Rahmen von Cash Flow Hedges einge-
setzten Sicherungsinstrumente betrug zum Abschlussstichtag
-1.140 Mio. € (Vorjahr: =377 Mio. €).

Die mit Cash Flow Hedges abgesicherten kiinftigen Umséatze
und Beschaffungsgeschafte werden voraussichtlich in den
folgenden zehn Jahren féllig und ergebniswirksam.

Im Berichtsjahr wurden Anderungen der beizulegenden Zeit-
werte von Sicherungsinstrumenten, die als Cash Flow Hedges
eingesetzt wurden, in Hohe von -587 Mio. € (Vorjahr:

-481 Mio. €) nach Steuern erfolgsneutral im Accumulated
Other Comprehensive Income erfasst. Diese Wertanderungen
stellen den effektiven Teil der Sicherungsbeziehungen dar.

Ineffektivitaten aus Cash Flow Hedges in Hohe von 4 Mio. €
(Vorjahr: 8 Mio. €) gingen als Aufwand in die Gewinn- und
Verlustrechnung ein.

Dariiber hinaus wurden Wertanderungen aus Cash Flow Hedges
in Hohe von 209 Mio. € nach Steuern (Vorjahr: Aufwand von

48 Mio. €), die urspriinglich erfolgsneutral gebucht worden
waren, im Berichtsjahr als Aufwand realisiert.

Erfolgsneutral im Other Comprehensive Income ausgewiesene
Wertdanderungen aus Cash Flow Hedges erh6hten die Anschaf-
fungskosten nicht finanzieller Vermégenswerte um 0 Mio. €
(Vorjahr: 108 Mio. €).
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Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten
dienen der Absicherung gegen Fremdwahrungsrisiken aus den
Beteiligungen, deren Funktionalwahrung nicht der Euro ist.

Als Sicherungsinstrumente setzen wir Anleihen verschiedener
Laufzeiten in den entsprechenden Wahrungen sowie Zins-Wah-
rungs-Swaps ein. Andern sich die Kurse von Wahrungen, auf die
die sichernden Anleihen lauten, oder der Fair Value der sichern-
den Zins-Wahrungs-Swaps, wird dies in der Wahrungsumrech-
nungsdifferenz im Other Comprehensive Income beriicksichtigt.
Der beizulegende Zeitwert der Anleihen betrug zum Abschluss-
stichtag 1.515 Mio. € (Vorjahr: 1.415 Mio. €), der Zeitwert der
Swaps 241 Mio. € (Vorjahr: 248 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden Ineffektivitaten aus Hedges von Nettoin-
vestitionen in auslandische Teileinheiten in Hohe von 36 Mio. €

als Ertrag (Vorjahr: Aufwand von 67 Mio. €) in der Gewinn- und

Verlustrechnung erfasst.

Dariiber hinaus wurden Wertanderungen aus Hedges von
Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten in Hohe von
0 Mio. € nach Steuern (Vorjahr: 30 Mio. €), die urspriinglich
erfolgsneutral gebucht worden waren, im Berichtsjahr als
Aufwand realisiert.

Kreditrisiken. Im Finanz- und Commodity-Bereich unterhalten
wir Kreditbeziehungen vorwiegend zu Banken und anderen
Handelspartnern mit guter Bonitat. Die sich daraus ergebenden
Kontrahentenrisiken werden bei Vertragsabschluss geprift und
laufend Gberwacht. Wir begegnen ihnen durch Festlegung von
Limiten fir das Handeln mit Geschaftspartnern und ggf. durch
Einfordern zuséatzlicher Sicherheiten wie z. B. Barsicherheiten.
Das Kreditrisiko wird sowohl im Commodity-Bereich als auch im
Finanzbereich taglich Gberwacht.

In unserem Vertriebsgeschaft sind wir Kreditrisiken ausgesetzt,
weil Kunden moglicherweise ihren Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen. Wir identifizieren solche Risiken durch
regelmafige Analyse der Bonitat unserer wesentlichen Kunden
und leiten bei Bedarf Gegenmafinahmen ein.

Im Finanz-, Handels- und Vertriebsbereich setzen wir zur Ab-
sicherung von Kreditrisiken auch Kreditversicherungen, finan-
zielle Garantien, Bankgarantien und sonstige Sicherheitsleis-
tungen ein.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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Das maximale bilanzielle Ausfallrisiko ergibt sich aus den Buch-
werten der in der Bilanz angesetzten Forderungen. Soweit sich
Ausfallrisiken konkretisieren, werden diese durch Wertberich-
tigungen erfasst. Bei den Derivaten entsprechen die Ausfall-
risiken ihren positiven beizulegenden Zeitwerten. Risiken
konnen sich auch aus finanziellen Garantien und Kreditzusagen
zugunsten konzernfremder Glaubiger ergeben. Zum 31. De-
zember 2014 beliefen sich diese Verpflichtungen auf 154 Mio. €
(Vorjahr: 104 Mio. €). Den Ausfallrisiken standen zum 31. De-
zember 2014 Kreditversicherungen, finanzielle Garantien,
Bankgarantien und sonstige Sicherheitsleistungen in Hohe von
1,9 Mrd. € (Vorjahr: 1,2 Mrd. €) gegenliber. Davon entfallen

0,1 Mrd. € (Vorjahr: 0,1 Mrd. €) auf Finanzforderungen,

0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,4 Mrd. €) auf Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen, 0,3 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) auf
Derivate in Sicherungsbeziehungen und 1,0 Mrd. € (Vorjahr:
0,4 Mrd. €) auf sonstige Derivate. Weder im Geschaftsjahr 2014
noch im Vorjahr waren bedeutende Ausfalle zu verzeichnen.

Liquiditatsrisiken. Die RWE-Konzerngesellschaften refinanzie-
ren sich i.d.R. zentral bei der RWE AG. Hier besteht das Risiko,
dass die Liquiditatsreserven nicht ausreichen, um die finan-
ziellen Verpflichtungen fristgerecht zu erfillen. Im Jahr 2015
werden Kapitalmarktschulden (abziiglich zurlickgekaufter
Anleiheteile) mit einem Nominalvolumen von rund 1,8 Mrd. €
(Vorjahr: 0,5 Mrd. €) und Bankschulden in Hohe von 0,4 Mrd. €
(Vorjahr: 0,5 Mrd. €) féllig. Auferdem sind kurzfristige Schulden
zu begleichen.

Am 31. Dezember 2014 betrug der Bestand an flissigen Mit-
teln und kurzfristigen Wertpapieren 7.581 Mio. € (Vorjahr:
6.763 Mio. €). Zudem konnte die RWE AG am Bilanzstichtag
Uiber eine vertraglich vereinbarte ungenutzte syndizierte Kredit-
linie von 4 Mrd. € (Vorjahr: 4 Mrd. €) verfiigen. Das Commercial-
Paper-Programm iiber 5 Mrd. USS (Vorjahr: 5 Mrd. USS) wurde
zum Bilanzstichtag nicht in Anspruch genommen. Dariiber hin-
aus kdnnen wir uns im Rahmen eines Debt-Issuance-Programms
Uber 30 Mrd. € finanzieren; die ausstehenden Anleihen aus
diesem Programm summierten sich zum Bilanzstichtag auf

14,0 Mrd. € (Vorjahr: 13,9 Mrd. €). Das mittelfristige Liquiditats-
risiko ist daher als gering einzustufen.

Aus den finanziellen Verbindlichkeiten im Anwendungsbereich
von IFRS 7 ergeben sich in den ndchsten Jahren voraussichtlich
die folgenden (nicht diskontierten) Zahlungen:
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Tilgungs-/Zinszahlungen fiir finanzielle Tilgungszahlungen Zinszahlungen
ALl Buchwerte 2015 2016 ab2020 2015 2016 ab2020
in Mio. € 31.12.2014 bis 2019 bis 2019

Anleihen’ 14.933 1.827 4.068 9.077 954 2.752 4.549
Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 1.222 378 119 726 26 96 26
Verbindlichkeiten aus Leasing 271 9 66 198

Ubrige Finanzverbindlichkeiten 1.793 928 141 741 37 122 110
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 7.408 6.313 584 20 31 84
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 347 347

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten

Andienungsrechten 1.200 1.200

Ubrige sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten 6.837 6.791 35 66

1 Inkl. gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierender Hybridanleihen

Tilgungs-/Zinszahlungen fiir finanzielle Tilgungszahlungen Zinszahlungen
Verbindlichkeiten Buchwerte 2014 2015 ab2019 2014 2015 ab2019
in Mio. € 31.12.2013 bis 2018 bis 2018

Anleihen' 14.900 530 5.006 9.418 926 2.954 4.806
Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 1.324 454 134 736 27 98 50
Verbindlichkeiten aus Leasing 264 14 110 142

Ubrige Finanzverbindlichkeiten 1.826 785 318 743 41 122 556
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 2.785 2.170 324 41 44 120 273
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 374 374

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten

Andienungsrechten 1.187 1.186 1

Ubrige sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten 6.914 6.800 61 90

1 Inkl. gemap IFRS als Fremdkapital zu klassifizierender Hybridanleihen

Darliber hinaus bestanden zum 31. Dezember 2014 finanzielle
Garantien zugunsten konzernfremder Glaubiger Gber insgesamt
88 Mio. € (Vorjahr: 78 Mio. €), die dem ersten Tilgungsjahr
zuzuordnen sind. Des Weiteren haben Konzerngesellschaften
Kreditzusagen an konzernfremde Unternehmen in Hohe von

66 Mio. € gegeben (Vorjahr: 26 Mio. €), die im Jahr 2015 abruf-
bar sind.

Weitere Angaben zu den Risiken des RWE-Konzerns sowie zu
den Zielen und Prozessen des Risikomanagements enthalt das
Kapitel ,Entwicklung der Risiken und Chancen” auf Seite 75 ff.
im Lagebericht.
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(30) Eventualschulden und finanzielle Verpflichtungen
Das Bestellobligo aus erteilten Investitionsauftragen belief
sich zum 31. Dezember 2014 auf 914 Mio. € (Vorjahr:
1.505 Mio. €).

Die Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen tGiberwie-
gend Pachtvertrage fiir Stromerzeugungs- und Versorgungs-
anlagen sowie Miet- und Leasingvertrage fiir Lager- und Verwal-
tungsgebaude. Die Mindestleasingzahlungen haben folgende
Falligkeitsstruktur:

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Operating Leasing Nominalwert

in Mio. € 31.12.2014 31.12.2013

Fallig in bis zu 1 Jahr 247 234

Fallig nach 1 bis zu 5 Jahren 636 523

Fallig nach iiber 5 Jahren 977 486
1.860 1.243

Fur die Beschaffung von Brennstoffen, insbesondere Erdgas
und Steinkohle, sind wir langfristige vertragliche Abnahmever-
pflichtungen eingegangen. Die Zahlungsverpflichtungen aus
den wesentlichen langfristigen Beschaffungsvertragen beliefen
sich zum 31. Dezember 2014 auf 38,5 Mrd. € (Vorjahr:

46,5 Mrd. €), wovon 2,3 Mrd. € innerhalb eines Jahres fallig
waren (Vorjahr: 2,7 Mrd. €).

Die Gasbeschaffung des RWE-Konzerns basiert groftenteils auf
langfristigen Take-or-pay-Vertragen. Die Konditionen dieser
Kontrakte - die Laufzeiten reichen im Einzelfall bis 2036 - wer-
den in gewissen Abstdanden von den Vertragspartnern nach-
verhandelt, woraus sich Anderungen der angegebenen Zah-
lungsverpflichtungen ergeben kénnen. Der Berechnung der aus
den Beschaffungsvertragen resultierenden Zahlungsverpflich-
tungen liegen Parameter der internen Planung zugrunde.
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Weiterhin hat RWE langfristige finanzielle Verpflichtungen durch
Strombeziige. Die aus den wesentlichen Bezugsvertragen resul-
tierenden Mindestzahlungsverpflichtungen beliefen sich zum
31. Dezember 2014 auf 9,1 Mrd. € (Vorjahr: 10,3 Mrd. €), davon
werden 0,4 Mrd. € innerhalb eines Jahres fallig (Vorjahr:

0,6 Mrd. €). Darliber 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 Ergebnisabfiih-
rungsvertragen und zur Abdeckung des nuklearen Haftpflichtri-
sikos bestehen, obliegt uns eine gesetzliche bzw. vertragliche
Haftung.

Mit einer Solidarvereinbarung haben sich die RWE AG und die
anderen Muttergesellschaften der deutschen Kernkraftwerks-
betreiber verpflichtet, zur Erfiillung einer Deckungsvorsorge in
Hohe von rund 2.244 Mio. € die haftenden Kernkraftwerks-
betreiber im nuklearen Schadensfall finanziell so auszustatten,
dass diese ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen
konnen. Vertragsgemal betragt der auf die RWE AG entfallende
Haftungsanteil 25,851 % zuziiglich 5% flr Schadensabwick-
lungskosten.

Die RWE AG und Tochtergesellschaften sind im Zusammenhang
mit ihrem Geschaftsbetrieb in behordliche, regulatorische und
kartellrechtliche Verfahren, Gerichtsprozesse und Schiedsverfah-
ren involviert bzw. von deren Ergebnissen betroffen. Mitunter
werden auch aufergerichtliche Anspriiche geltend gemacht.
RWE erwartet dadurch jedoch keine wesentlichen negativen
Auswirkungen auf die wirtschaftliche und finanzielle Situation
des RWE-Konzerns.
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(31) Segmentberichterstattung
RWE ist in sieben Segmente untergliedert, die nach regionalen
und funktionalen Kriterien voneinander abgegrenzt sind.

Im Segment , Konventionelle Stromerzeugung” sind im Wesent-
lichen das deutsche, britische, niederlandische und tirkische
Stromerzeugungsgeschaft, der rheinische Braunkohletagebau
und die auf Projektmanagement- und Engineering spezialisierte
RWE Technology gebiindelt.

Das Segment , Vertrieb/Verteilnetze Deutschland” umfasst im
Wesentlichen das deutsche Vertriebs- und Verteilnetzgeschaft.

Im Segment , Vertrieb Niederlande/Belgien” berichten wir iber
das Endkundengeschaft mit Strom und Gas in dieser Region.

Entsprechend enthalt das Segment , Vertrieb GroRbritannien”
den britischen Vertrieb von Strom und Gas.

Die zentralost- und slidosteuropdischen Netz- und Vertriebs-
aktivitaten sind gemeinsam mit dem ungarischen Erzeugungs-
geschéaft im Segment ,Zentralost-/Stidosteuropa” zusammen-
gefasst.

Die bei RWE Innogy angesiedelte Erzeugung von Strom aus
regenerativen Quellen wird im Segment ,Erneuerbare Energien”
dargestellt.

Im Segment , Trading/Gas Midstream” sind der Energie- und
Rohstoffhandel, die Vermarktung und Absicherung der Strom-
position des RWE-Konzerns sowie das Gas-Midstream-Geschaft
angesiedelt. Verantwortet wird es von RWE Supply & Trading,
die auch einige grofe Industrie- und Geschaftskunden mit
Strom und Gas beliefert.

Unter ,Sonstige, Konsolidierung” werden Konsolidierungs-
effekte und die RWE AG erfasst, ferner die Aktivitaten nicht
gesondert dargestellter Bereiche. Dazu gehdren u. a. die
konzerninternen Dienstleister RWE Group Business Services,
RWE Service, RWE IT und RWE Consulting.

Das bisherige Segment ,Upstream Gas & Ol”, das die konzern-
weiten Aktivitaten zur Gas- und Erd6lgewinnung beinhaltete,
wird als nicht fortgefiihrte Aktivitat ausgewiesen; es stellt zum
31. Dezember 2014 kein Segment mehr dar.
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Segmentbericht- Konven-  Vertrieb/ Vertrieb Vertrieb Zentral- Erneuer- Trading/ Sonstige, RWE-
erstattung Unterneh- tionelle Verteil- Nieder- Grofbri- ost-/ bare Gas Konsoli- Konzern
menshereiche 2014 Stromer- netze lande/ tannien Stidost- Energien Mid- dierung

zeugung Deutsch- Belgien europa stream
in Mio. € land
Aufenumsatz (inkl.
Erdgas-/Stromsteuer) 1.888 25.310 4.443 8.992 4,059 277 3.409 90 48.468
Konzern-Innenumsatz 7.603 1.208 44 328 180 614 24.441 -34.418
Gesamtumsatz 9.4912 26.518 4.487 9.320 4.239 891 27.850 -34.328 48.468
Betriebliches Ergebnis 979 1.871 146 227 690 186 274 -356 4.017
Betriebliches
Beteiligungsergebnis 98 285 8 50 -3 -8 17 447
Betriebliches Ergebnis
aus at-Equity-bilan-
zierten Beteiligungen 87 193 8 45 -4 -8 43 364
Betriebliche
Abschreibungen 1.543 779 57 67 223 361 12 73 3.115
AuferplanmaRige
Abschreibungen 653 112 101 6 2 874
Cash Flow aus
laufender Geschafts-
tatigkeit fortgefiihrter
Aktivitaten 2.281 1.865 16 334 842 148 1.087 -1.017 5.556
Buchwerte
at-Equity-bilanzierter
Beteiligungen 205 2.242 56 282 99 314 3.198
Investitionen in immate-
rielle Vermégenswerte,
Sachanlagen und Invest-
ment Property 1.086 900 9 148 309 723 11 59 3.245

1 Davon Konsolidierung Innenumsatz -37.870 Mio. € und Innenumsatz der sonstigen Gesellschaften 3.452 Mio. €
2 Davon Gesamtumsatz der Stromerzeugung in Grofbritannien 814 Mio. €

Regionen 2014 EU Ubriges Sonstige RWE-
in Mio. € Deutschland ~ Grofbritannien Ubrige EU Europa Konzern
Aufenumsatz'-? 26.229 9.533 9.963 17 307 46.149

Immaterielle Vermdgenswerte,
Sachanlagen und Investment Property 23.195 9.662 10.488 3 591 43.939

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer
2 Aufteilung entsprechend der Region, in der die Leistung erbracht wurde
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Segmentbericht- Konven-  Vertrieb/ Vertrieb Vertrieb Zentral- Erneuer- Trading/ Sonstige, RWE-
erstattung Unterneh- tionelle Verteil- Nieder- Grofbri- ost-/ bare Gas Konsoli- Konzern
menshereiche 2013 Stromer- netze lande/ tannien Stidost- Energien Mid- dierung

zeugung Deutsch- Belgien europa stream
in Mio. € land
Aufenumsatz (inkl.
Erdgas-/Stromsteuer) 1.570 25.718 6.308 8.982 4,852 402 4.499 94 52.425
Konzern-Innenumsatz 9.096 1.244 186 277 292 534 23.627 -35.256!
Gesamtumsatz 10.6662 26.962 6.494 9.259 5.144 936 28.126 -35.162 52.425
Betriebliches Ergebnis 1.384 1.626 278 290 1.032 203 831 -275 5.369
Betriebliches
Beteiligungsergebnis 84 295 8 42 -44 -2 32 415
Betriebliches Ergebnis
aus at-Equity-bilan-
zierten Beteiligungen 84 213 7 47 -42 -2 65 372
Betriebliche
Abschreibungen 1.071 690 90 76 249 251 10 96 2.534
AuferplanmaRige
Abschreibungen 3.864 267 7 3 624 4 4.839
Cash Flow aus
laufender Geschafts-
tatigkeit fortgefiihrter
Aktivitaten 1.131 1.621 286 119 1.166 413 1.293 -1.226 4.803
Buchwerte
at-Equity-bilanzierter
Beteiligungen 249 2.199 52 357 105 8 283 3.253
Investitionen in immate-
rielle Vermdogenswerte,
Sachanlagen und Invest-
ment Property 1.374 871 28 106 320 1.077 14 58 3.848
1 Davon Konsolidierung Innenumsatz -38.501 Mio. € und Innenumsatz der sonstigen Gesellschaften 3.245 Mio. €
2 Davon Gesamtumsatz der Stromerzeugung in Grofbritannien 903 Mio. €
Regionen 2013 EU Ubriges Sonstige RWE-
in Mio. € Deutschland  Grofbritannien Ubrige EU Europa Konzern
Aufenumsatz'-? 27.452 9.696 12.161 212 228 49.749
Immaterielle Vermdgenswerte,
Sachanlagen und Investment Property 24.877 10.425 10.416 946 1.058 47.722

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. € 2014 2013
Aufenumsatz' 46.149 49.749
Davon: Strom (32.313) (33.453)
Davon: Gas (10.945) (13.033)
Davon: Ol (114)

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer

Erlauterungen zu den Segmentdaten. Als Innenumsatze des
RWE-Konzerns weisen wir die Umsdtze zwischen den Segmen-
ten aus. Konzerninterne Lieferungen und Leistungen werden zu
gleichen Bedingungen abgerechnet wie mit externen Kunden.
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Das betriebliche Ergebnis wird zur internen Steuerung verwen-
det. In der folgenden Tabelle ist die Uberleitung vom betrieb-
lichen Ergebnis zum Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor
Steuern dargestellt:

Uberleitung der Ergebnisgrofen 2014 2013

in Mio. €

Betriebliches Ergebnis 4.017 5.369
+ Neutrales Ergebnis 7 -5.480
+ Finanzergebnis -1.848 -1.905

Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 2.246 -2.016

Ertrage und Aufwendungen, die aus betriebswirtschaftlicher
Sicht ungewdhnlich oder auf Sondervorgange zurtickzufiihren
sind, erschweren die Beurteilung der laufenden Geschaftstatig-
keit. Sie werden in das neutrale Ergebnis umgegliedert. Dabei
kann es sich u.a. um Verduferungsergebnisse aus dem Abgang
von Beteiligungen oder nicht betriebsnotwendigen langfris-
tigen Vermogenswerten, Abschreibungen auf Geschafts- oder
Firmenwerte vollkonsolidierter Unternehmen, Effekte aus

der Marktbewertung bestimmter Derivate sowie Restrukturie-
rungsaufwendungen handeln.

Dariiber hinausgehende Ausfiihrungen finden sich auf Seite 55
des Lageberichts.

(32) Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist nach den Zahlungsstromen aus der
Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert.
Der Betrag der flissigen Mittel in der Kapitalflussrechnung
stimmt mit dem in der Bilanz ausgewiesenen Wert iberein.
Flussige Mittel umfassen Kassenbestande, Guthaben bei Kredit-
instituten und kurzfristig verauferbare festverzinsliche Wertpa-
piere 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 210 Mio. € (Vorjahr: 328 Mio. €)
und Zinsausgaben in Hohe von 1.080 Mio. € (Vorjahr:
1.105 Mio. €)

= gezahlte Ertragsteuern (abziiglich Erstattungen) in Hohe von
951 Mio. € (Vorjahr: 1.216 Mio. €)

= das um nicht zahlungswirksame Effekte - insbesondere aus
der Equity-Bilanzierung - korrigierte Beteiligungsergebnis in
Hohe von 383 Mio. € (Vorjahr: 383 Mio. €)

Mittelveranderungen aus dem Erwerb und der Verauferung
konsolidierter Gesellschaften gehen in den Cash Flow aus der
Investitionstatigkeit ein. Effekte aus Wechselkurs- und sonsti-
gen Wertanderungen werden gesondert gezeigt.

Im Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit sind Ausschittun-
gen an RWE-Aktiondre in Hohe von 615 Mio. € (Vorjahr:

1.229 Mio. €), Ausschiittungen an andere Gesellschafter in
Hohe von 302 Mio. € (Vorjahr: 237 Mio. €) und Ausschittungen
an Hybridkapitalgeber in Hohe von 144 Mio. € (Vorjahr:

145 Mio. €) enthalten. Zudem sind im Cash Flow aus der
Finanzierungstatigkeit Kaufe in Hohe von 58 Mio. € (Vorjahr:

0 Mio. €) und Verkaufe in Hohe von 29 Mio. € (Vorjahr:

279 Mio. €) von Anteilen an Tochterunternehmen und
sonstigen Geschaftseinheiten enthalten, die nicht zu einem
Wechsel des Beherrschungsstatus fiihrten.
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Die Explorationstatigkeit minderte im Vorjahr den Cash Flow
aus laufender Geschaftstatigkeit um 86 Mio. € und den Cash
Flow aus der Investitionstatigkeit um 93 Mio. €.

Die flissigen Mittel unterliegen Verfligungsbeschrankungen in
Hohe von 28 Mio. € (Vorjahr: 33 Mio. €).

(33) Angaben zu Konzessionen

Zwischen Unternehmen des RWE-Konzerns und Gebietskorper-
schaften in unseren Versorgungsregionen gibt es eine Reihe
von Wegenutzungsvertrdagen und Konzessionsvereinbarungen,
die die Strom-, Gas- und Wasserversorgung betreffen.

Im Strom- und Gasgeschaft regeln Wegenutzungsvertrage die
Nutzung von 6ffentlichen Verkehrswegen fir das Verlegen
und den Betrieb von Leitungen, die der allgemeinen Energie-
versorgung dienen. Die Laufzeit dieser Vertrage betragti.d.R.
20 Jahre. Nach ihrem Ablauf besteht die gesetzliche Pflicht,
die ortlichen Verteilungsanlagen ihrem neuen Betreiber gegen
Zahlung einer angemessenen Verglitung zu tiberlassen.

Mit Wasser-Konzessionsvereinbarungen werden das Recht und
die Verpflichtung zur Bereitstellung von Wasser- und Abwasser-
dienstleistungen, zum Betrieb der dazugeharigen Infrastruktur
(z.B. Wasserversorgungsanlagen) und zur Investitionstatigkeit
geregelt. Die Konzessionen im Wassergeschaft gelten i.d.R. fur
einen Zeitraum von bis zu 25 Jahren.

(34) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und
Personen

Im Rahmen der normalen Geschaftstatigkeit unterhalten die
RWE AG und ihre Tochtergesellschaften Geschaftsbeziehungen
zu zahlreichen Unternehmen. Dazu gehdren auch assoziierte
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen, die als naheste-
hende Unternehmen des Konzerns gelten. In diese Kategorie
fallen insbesondere wesentliche at-Equity-bilanzierte Beteiligun-
gen des RWE-Konzerns.

Mit wesentlichen assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen wurden Geschafte getatigt, die zu folgen-
den Abschlussposten bei RWE flhrten:

Abschlussposten aus Geschaften mit assoziierten

Assoziierte Unternehmen

Gemeinschaftsunternehmen

Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen

in Mio. € 2014 2013 2014 2013
Ertrage 3.778 3.716 34 47
Aufwendungen 2.784 2.830 95 14
Forderungen 432 164 168

Verbindlichkeiten 260 109 32 1

Den Abschlussposten aus Geschaften mit assoziierten Unter-
nehmen lagen im Wesentlichen Liefer- und Leistungsbeziehun-
gen zugrunde. Mit Gemeinschaftsunternehmen gab es neben
betrieblichen Liefer- und Leistungsbeziehungen auch finanzielle
Verflechtungen. Aus verzinslichen Ausleihungen an Gemein-
schaftsunternehmen resultierten im Berichtsjahr Ertrage in
Hohe von 4 Mio. € (Vorjahr: 45 Mio. €). Von den Forderungen
gegenliber Gemeinschaftsunternehmen entfielen am Bilanz-
stichtag 156 Mio. € auf Finanzforderungen (Vorjahr: 0 Mio. €).
Alle Geschafte wurden zu marktlblichen Bedingungen abge-
schlossen; das heift, die Konditionen dieser Geschéafte unter-

schieden sich grundsatzlich nicht von denen mit anderen Unter-
nehmen. Von den Forderungen werden 304 Mio. € (Vorjahr:
164 Mio. €) und von den Verbindlichkeiten 135 Mio. € (Vorjahr:
103 Mio. €) innerhalb eines Jahres fallig. Fiir die Forderungen
bestanden Sicherheiten in Hohe von 0 Mio. € (Vorjahr:

1 Mio. €). Die sonstigen Verpflichtungen aus schwebenden
Geschaften betrugen 1.212 Mio. € (Vorjahr: 1.942 Mio. €).

Dariiber hinaus hat der RWE-Konzern keine wesentlichen
Geschafte mit nahestehenden Unternehmen oder Personen
getatigt.
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Die Grundziige des Vergiitungssystems und die Hohe der
Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat sind im Vergltungs-
bericht dargestellt. Der Vergiitungsbericht ist Bestandteil des
Lageberichts.

Die Gesamtvergilitung des Vorstands betrug 10.837 Tsd. €
(Vorjahr: 13.338 Tsd. €) zuziiglich Dienstzeitaufwand fiir Pensio-
nen in Hohe von 475 Tsd. € (Vorjahr: 590 Tsd. €). Der Vorstand
erhielt fur das Geschaftsjahr 2014 kurzfristige Vergltungsbe-
standteile in Hohe von 9.087 Tsd. € (Vorjahr: 9.479 Tsd. €).
Auferdem wurden langfristige Vergiitungsbestandteile im
Rahmen des Beat (Tranche 2014) mit einem Ausgabezeit-

wert von 1.750 Tsd. € zugeteilt (im Vorjahr fir die Beat-
Tranche 2013: 3.859 Tsd. €).

Der Vorstand der RWE AG hat fir das Geschaftsjahr 2014
einmalig auf 500 Tsd. € seiner Gesamtvergiitung verzichtet.

Die Beziige des Aufsichtsrats summierten sich im Geschafts-
jahr 2014 auf 2.729 Tsd. € (Vorjahr: 2.466 Tsd. €). Auflerdem
erhielten Aufsichtsratsmitglieder Mandatsvergltungen von
Tochtergesellschaften in Hohe von insgesamt 217 Tsd. €
(Vorjahr: 167 Tsd. €). Fur die Arbeitnehmervertreter im Auf-
sichtsrat bestehen Arbeitsvertrage mit den jeweiligen Konzern-
gesellschaften. Die Auszahlung der Vergltungen erfolgt ent-
sprechend der dienstvertraglichen Regelungen.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter
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Im Berichtsjahr wurden keine Kredite oder Vorschiisse an Mit-
glieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gewahrt. Flr einen
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat besteht ein Mitarbeiter-
darlehen aus der Zeit vor Organzugehdarigkeit.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen

erhielten 12.494 Tsd. € (Vorjahr: 12.200 Tsd. €), davon

2.016 Tsd. € (Vorjahr: 1.987 Tsd. €) von Tochtergesellschaften.
Die Pensionsverpflichtungen (Defined Benefit Obligations) ge-
genlber frilheren Mitgliedern des Vorstands und ihren Hinter-
bliebenen beliefen sich zum Bilanzstichtag auf 171.481 Tsd. €
(Vorjahr: 154.472 Tsd. €). Davon entfielen 22.663 Tsd. € (Vor-

jahr: 21.270 Tsd. €) auf Tochtergesellschaften.

Die Angaben zu den Mitgliedern des Vorstands und des
Aufsichtsrats sind im Anhang auf Seite 212 ff. aufgefiihrt.

(35) Honorare des Abschlusspriifers

RWE hat fiir Dienstleistungen, die der Abschlusspriifer des
Konzernabschlusses, PricewaterhouseCoopers Aktiengesell-
schaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft (PwC) und Gesellschaf-
ten des internationalen PwC-Netzwerks erbrachten, folgende
Honorare als Aufwand erfasst:

Honorare des Abschlusspriifers 2014 2013
Gesamt Davon: Gesamt Davon:
in Mio. € Deutschland Deutschland
Abschlusspriifungsleistungen 15,2 (8,9) 15,2 (8.7)
Andere Bestatigungsleistungen 7.0 (6,7) 6.9 (6,6)
Steuerberatungsleistungen 0,8 (0,8) 0,6 (0,5)
Sonstige Leistungen 2.3 (0,6) 1,4 (0,5)
25,3 (17,0) 24,1 (16,3)

Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die
Entgelte flr die Konzernabschlusspriifung und fir die Priifung
der Abschlisse der RWE AG und ihrer Tochterunternehmen.

Zu den anderen Bestdtigungsleistungen, die vergiitet wurden,
zahlen die priiferische Durchsicht von Zwischenfinanzberichten,
die Priifung des internen Kontrollsystems (hier vor allem von
IT-Systemen), Due-Diligence-Priifungen und Aufwendungen im

Zusammenhang mit gesetzlichen oder gerichtlichen Vorgaben.
Die Honorare fiir Steuerberatungsleistungen umfassen insbe-
sondere Vergiitungen fir die Beratung bei der Erstellung von
Steuererklarungen und in sonstigen nationalen und interna-
tionalen Steuerangelegenheiten sowie die Priifung von Steuer-
bescheiden.
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(36) Inanspruchnahme von § 264 Abs. 3 HGB bzw. (37) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
§ 264b HGB Ausfiihrungen zu Ereignissen nach dem Bilanzstichtag enthalt
Die folgenden inlandischen Tochtergesellschaften haben im der Lagebericht.

Geschaftsjahr 2014 in Teilen von der Befreiungsvorschrift des

§ 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB Gebrauch gemacht:

= BGE Beteiligungs-Gesellschaft fiir Energieunternehmen mbH,
Essen

= GBV Fiinfte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH,
Essen

= RE GmbH, KéIn

= Rheinbraun Brennstoff GmbH, KéIn

= Rheinische Baustoffwerke GmbH, Bergheim

= rhenag Beteiligungs GmbH, Koln

= RSB LOGISTIC GMBH, Koln

= RV Rheinbraun Handel und Dienstleistungen GmbH, K&In

= RWE Aqua GmbH, Miilheim an der Ruhr

= RWE Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen

= RWE Beteiligungsverwaltung Ausland GmbH, Essen

= RWE Consulting GmbH, Essen

= RWE FiberNet GmbH, Essen

= RWE Group Business Services GmbH, Essen

= RWE IT GmbH, Essen

= RWE Offshore Logistics Company GmbH, Hamburg

= RWE Rheinhessen Beteiligungs GmbH, Essen

= RWE RWN Beteiligungsgesellschaft Mitte mbH, Essen

= RWE Seabreeze | GmbH & Co. KG, Bremerhaven

= RWE Seabreeze Il GmbH & Co. KG, Bremerhaven

= RWE Technology GmbH, Essen

= RWE Trading Services GmbH, Essen
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(38) Erklarung gemap § 161 AktG

Fir die RWE AG und ihre bdrsennotierten deutschen Tochter-
unternehmen sind die nach § 161 AktG vorgeschriebenen
Erkldarungen zum Corporate Governance Kodex abgegeben und
den Aktiondren auf den Internetseiten der RWE AG bzw. ihrer
borsennotierten deutschen Tochterunternehmen dauerhaft und
offentlich zuganglich gemacht worden.

Essen, 20. Februar 2015

Der Vorstand

Terium Schmitz Glinther Tigges

183
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4.7 AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES (TEIL DES ANHANGS)

Aufstellung des Anteilsbesitzes gema} § 285 Nr. 11 und Nr. 1Ta und § 313 Abs. 2 (i.V.m. § 315al) HGB zum 31.12.2014

I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

die in den Konzernabschluss einbezogen sind GiTeRt gesamt i) Tesl. @ i) R, 2
Aktivabedrijf Wind Nederland B.V., Zwolle/Niederlande 100 115.015 28.095
An Suidhe Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 23.211 1.110
Andromeda Wind S.r.l., Bozen/Italien 51 11.022 1.449
Artelis S.A., Luxemburg/Luxemburg 53 38.209 2.749
A/V/E GmbH, Halle (Saale) 76 1.552 4
Bayerische Bergbahnen-Beteiligungs-Gesellschaft mbH, Gundremmingen 100 23.638 759
Bayerische Elektrizitatswerke GmbH, Augsburg 100 34.008 !
Bayerische-Schwabische Wasserkraftwerke Beteiligungsgesellschaft mbH,
Gundremmingen 62 63.572 9.198
BC-Therm Energiatermeld és Szolgaltato Kft., Budapest/Ungarn 100 3.717 404
BGE Beteiligungs-Gesellschaft fiir Energieunternehmen mbH, Essen 100 100 4.317.964 !
Bilbster Wind Farm Limited, Swindon/GrofSbritannien 100 2.923 621
BPR Energie Geschaftsbesorgung GmbH, Essen 100 17.356 27
Bristol Channel Zone Limited, Swindon/Grof3britannien 100 -2.055 -1.336
BTB-Blockheizkraftwerks, Trager- und Betreibergesellschaft mbH Berlin, Berlin 100 18.094 !
Budapesti Elektromos Muvek Nyrt., Budapest/Ungarn 55 649.509 12.285
Carl Scholl GmbH, Kdln 100 512 111
Cegecom S.A., Luxemburg/Luxemburg 100 12.209 2.309
Channel Energy Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -16.792 -15.475
DEA UK Upstream Limited, London/GrofSbritannien 100 8 0
ELE Verteilnetz GmbH, Gelsenkirchen 100 25 !
Electra Insurance Limited, Hamilton/Bermudas 100 29.370 -3.831
Elektrizitatswerk Landsberg GmbH, Landsberg am Lech 100 303 -354
ELMU Halozati Eloszto Kft., Budapest/Ungarn 100 723.184 20.414
ELMU-EMASZ Halozati Szolgaltato Kft., Budapest/Ungarn 100 84 76
ELMU-EMASZ Ugyfelszolgalati Kft., Budapest/Ungarn 100 1.146 1.158
EMASZ Halozati Kft., Miskolc/Ungarn 100 273.448 5.679
Emscher Lippe Energie GmbH, Gelsenkirchen 50* 39.977 27.906
ENB Energienetze Berlin GmbH, Berlin 100 25 !
Energie Direct B.V., Waalre/Niederlande 100 -63.908 -9.790
Energies France S.A.S. - Gruppe - (vorkonsolidiert) 33.083 -3382

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
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare
2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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184 Aufstellung des Anteilsbesitzes (Teil des Anhangs)
212 Organe (Teil des Anhangs)
216 Bestdtigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

die in den Konzernabschluss einbezogen sind dfid gesamt infsdne inisdie

RWE Innogy Dévéloppement France S.A.S., Paris/Frankreich 100

SAS fle de France S.A.S., Paris/Frankreich 100
Energis GmbH, Saarbriicken 72 142.070 28.031
energis-Netzgesellschaft mbH, Saarbriicken 100 25 !
Energy Resources B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 131.058 -9.267
Energy Resources Holding B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 307.214 796
Energy Resources Ventures B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 22.326 -1.165
Enerservice Maastricht B.V., Maastricht/Niederlande 100 -92.654 -2.423
envia Mitteldeutsche Energie AG, Chemnitz 59 1.605.457 346.029
envia SERVICE GmbH, Cottbus 100 2.641 1.719
envia TEL GmbH, Markkleeberg 100 12.122 2.441
envia THERM GmbH, Bitterfeld-Wolfen 100 63.463 !
enviaM Beteiligungsgesellschaft Chemnitz GmbH, Chemnitz 100 56.366 !
enviaM Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen 100 175.741 31.725
eprimo GmbH, Neu-Isenburg 100 4.600 !
Essent Belgium N.V., Antwerpen/Belgien 100 69.555 63.946
Essent Corner Participations B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 17.344 6.268
Essent Energie Belgie N.V., Antwerpen/Belgien 100 151.476 9.716
Essent Energie Verkoop Nederland B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 129.520 8.200
Essent Energy Gas Storage B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 1.883 334
Essent Energy Group B.V., Arnhem/Niederlande 100 -394 -345
Essent Energy Systems Noord B.V., Zwolle/Niederlande 100 3.361 1.021
Essent IT B.V., Arnhem/Niederlande 100 -246.515 0
Essent Meetdatabedrijf B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -10.498 -1.746
Essent Nederland B.V., Arnhem/Niederlande 100 2.930.400 149.700
Essent New Energy B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -26.627 -4.397
Essent N.V., s-Hertogenbosch/Niederlande 100 10.510.400 227.600
Essent Participations Holding B.V., Arnhem/Niederlande 100 308.671 0
Essent Personeel Service B.V., Arnhem/Niederlande 100 3.061 2.553
Essent Power B.V., Arnhem/Niederlande 100 -1.295.359 -1.161.389
Essent Productie Geleen B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -1.525 4.252
Essent Projects B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -42.263 -7.343
Essent Retail Bedrijven B.V., Arnhem/Niederlande 100 289.920 177.100
Essent Retail Energie B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 211.920 68.000
Essent Retail Participations B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 104.520 13.200
Essent Sales Portfolio Management B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 210.845 94.167
Essent Service B.V., Arnhem/Niederlande 100 -61.133 0
Essent Wind Nordsee Ost Planungs- und Betriebsgesellschaft mbH, Helgoland 100 256 !
Essent Zuid B.V., Waalre/Niederlande 100 88.687 2.770
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare
2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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I. Verbundene Unternehmen, Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

die in den Konzernabschluss einbezogen sind dfid gesamt infsdne inisdie
Eszak-magyarorszagi Aramszolgaltaté Nyrt., Miskolc/Ungarn 54 282.738 16.992
EuroSkyPark GmbH, Saarbriicken 51 61 -225
EVIP GmbH, Bitterfeld-Wolfen 100 11.347 !
EWV Energie- und Wasser-Versorgung GmbH, Stolberg 54 39.942 12.096
EZN Swentibold B.V., Geleen/Niederlande 100 6.064 2.035
FAMIS Gesellschaft fiir Facility Management und Industrieservice mbH,
Saarbriicken 63 5.259 -4.561
Fri-El Anzi Holding S.r.l., Bozen/Italien 51 8.449 1.752
Fri-El Anzi S.r.I., Bozen/Italien 100 25.572 1.256
Fri-El Guardionara Holding S.r.I., Bozen/ltalien 51 18.897 6.225
Fri-El Guardionara S.r.l., Bozen/Italien 100 35.040 2.211
GBV Fiinfte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH, Essen 100 100 4.202.487 !
Gemeinschaftskraftwerk Bergkamen A beschrénkt haftende OHG, Bergkamen 51 12.312 1.171
Gemeinschaftskraftwerk Steinkohle Hamm GmbH & Co. KG, Essen 78 53.000 -127.073
Georgia Biomass Holding LLC, Savannah/USA 100 54.466 2.460
Georgia Biomass LLC, Savannah/USA 100 15.445 -20.811
GfV Gesellschaft fiir Vermdgensverwaltung mbH, Dortmund 100 70.420 -4.176
Great Yarmouth Power Limited, Swindon/Grofbritannien 100 3.852 0
Green Gecco GmbH & Co. KG, Essen 51 87.059 2.834
GWG Grevenbroich GmbH, Grevenbroich 60 19.902 3.910
Industriepark LH Verteilnetz GmbH, Chemnitz 100 100 !
Inhome Energy Care N.V., Houthalen-Helchteren/Belgien 100 =121 -183
INVESTERG - Investimentos em Energias, SGPS, Lda. - Gruppe - (vorkonsolidiert) 12.516 3.0842

INVESTERG - Investimentos em Energias, Sociedade Gestora de Participacdes

Sociais, Lda., Sdo Joao do Estoril/Portugal 100

LUSITERG - Gestdo e Producdo Energética, Lda., Sao Joao do Estoril/Portugal 74
KA Contracting SK s.r.o., Banska Bystrica/Slowakei 100 1.289 279
Kazinc-Therm Fiitderoma Kft., Kazincharcika/Ungarn 100 -442 -776
Kernkraftwerk Gundremmingen GmbH, Gundremmingen 75 84.184 8.343
Kernkraftwerk Lingen GmbH, Lingen (Ems) 100 20.034 !
Kernkraftwerke Lippe-Ems GmbH, Lingen (Ems) 99 432.269 !
KMG Kernbrennstoff-Management Gesellschaft mbH, Essen 100 696.225 L
Knabs Ridge Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 7.120 1.414
Kraftwerksbeteiligungs-OHG der RWE Power AG und der E.ON Kernkraft GmbH,
Lingen (Ems) 88 144.433 -1.666
Krzecin Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 20.373 1.018
KW Eemsmond B.V., Zwolle/Niederlande 100 8.815 0
Lechwerke AG, Augsburg 90 399.625 85.208
Leitungspartner GmbH, Diiren 100 100 L
LEW Anlagenverwaltung GmbH, Gundremmingen 100 258.757 22.129
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8

Beteiligungen
Mapgeblicher Einfluss aufgrund

gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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LEW Beteiligungsgesellschaft mbH, Gundremmingen 100 419.818 12.183
LEW Netzservice GmbH, Augsburg 100 87 L
LEW Service & Consulting GmbH, Augsburg 100 1.250 !
LEW TeINet GmbH, Neusap 100 6.812 5.594
LEW Verteilnetz GmbH, Augsburg 100 13.926 L
Little Cheyne Court Wind Farm Limited, Swindon/GrofSbritannien 59 66.701 7.330
LYNEMOUTH POWER LIMITED, Northumberland/Grofbritannien 100 20.918 35.481
Magyar Aramszolgéltaté Kft., Budapest/Ungarn 100 5.166 3.810
Matrai Eromi Zartkoriien Miikodo Részvénytarsasag, Visonta/Ungarn 51 308.825 28.806
MITGAS Mitteldeutsche Gasversorgung GmbH, Halle (Saale) 75 135.648 43.692
Mitteldeutsche Netzgesellschaft Gas mbH, Kabelsketal 100 25 L
Mitteldeutsche Netzgesellschaft Strom mbH, Halle (Saale) 100 4.071 !
ML Wind LLP, Swindon/Grof3britannien 51 103.304 2.937
NEW AG, Mdnchengladbach 40* 174.541 50.926
NEW Netz GmbH, Geilenkirchen 100 47.403 8.696
NEW Niederrhein Energie und Wasser GmbH, Monchengladbach 100 1.000 4.626
NEW NiederrheinWasser GmbH, Viersen 100 11.493 1.493
NEW Service GmbH, Ménchengladbach 100 100 1.143
NEW Tonisvorst GmbH, Tonisvorst 95 5.961 1.706
NEW Viersen GmbH, Viersen 100 38.783 10.675
Npower Business and Social Housing Limited, Swindon/Grofbritannien 100 6.041 8.115
Npower Cogen (Hythe) Limited, Swindon/Grofbritannien 100 11.474 -7.012
Npower Cogen Limited, Swindon/Grofbritannien 100 182.273 -1.911
Npower Cogen Trading Limited, Swindon/Grofbritannien 100 10 10
Npower Commercial Gas Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -4.308 5.147
Npower Direct Limited, Swindon/Grofbritannien 100 279.222 52.120
Npower Financial Services Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -264 35
Npower Gas Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -248.668 14.139
Npower Limited, Swindon/Grofbritannien 100 198.752 397.966
Npower Northern Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -790.090 -165.186
Npower Yorkshire Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -690.692 -25.774
Npower Yorkshire Supply Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
NRW Pellets GmbH, Erndtebriick 100 2.492 -447
Octopus Electrical Limited, Swindon/Grofbritannien 100 2.642 86
OIE Aktiengesellschaft, Idar-Oberstein 100 11.449 L
Oval (2205) Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -6.694 -516
0Ozdi Erdm(i Tavhdtermeld és Szolgaltaté Kft., Kazincharcika/Ungarn 100 497 -537
Park Wiatrowy Nowy Staw Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 65.958 3.754
Park Wiatrowy Suwalki Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 66.060 3.394
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare
2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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Park Wiatrowy Tychowo Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 54.852 209
Piecki Sp. z 0.0., Warschau/Polen 51 39.389 940
Plus Shipping Services Limited, Swindon/Grofbritannien 100 29.706 4.725
Powerhouse B.V., Almere/Niederlande 100 20.300 6.400
RE GmbH, Koln 100 12.463 !
Regenesys Holdings Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -12 0
Regenesys Technologies Limited, Swindon/Grofbritannien 100 790 7
regionetz GmbH, Eschweiler 100 37 L
Rheinbraun Brennstoff GmbH, Kéln 100 63.316 !
Rheinische Baustoffwerke GmbH, Bergheim 100 9.236 !
Rheinkraftwerk Albbruck-Dogern Aktiengesellschaft, Waldshut-Tiengen 77 30.904 1.757
rhenag Beteiligungs GmbH, Kdln 100 25 !
rhenag Rheinische Energie Aktiengesellschaft, KéIn 67 143.196 28.977
Rhenas Insurance Limited, Sliema/Malta 100 100 49.158 792
Rhyl Flats Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 50* 245.422 11.829
RL Besitzgesellschaft mbH, Gundremmingen 100 110.893 10.490
RL Beteiligungsverwaltung beschr. haft. OHG, Gundremmingen® 51 100 354.679 26.092
RSB LOGISTIC GMBH, KdIn 100 19.304 !
RV Rheinbraun Handel und Dienstleistungen GmbH, Koln 100 36.694 !
RWE &Turcas Giiney Elektrik Uretim A.S., Ankara/Tiirkei 69 173.229 9.869
RWE Aktiengesellschaft, Essen 9.567.784 649.702
RWE Aqua GmbH, Miilheim an der Ruhr 100 233.106 !
RWE Benelux Holding B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 695.000 -2.050.100
RWE Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen 100 100 8.058.440 !
RWE Beteiligungsverwaltung Ausland GmbH, Essen 100 100 740.420 !
RWE Ceska republika a.s., Prag/Tschechien 100 2.588.882 151.868
RWE Consulting GmbH, Essen 100 1.555 !
RWE Dea AG, Hamburg 100 1.382.488 58.583
RWE Dea Cyrenaica GmbH, Hamburg 100 26 L
RWE Dea E &P GmbH, Hamburg 100 32.930 !
RWE Dea Global Limited, London/GroRbritannien 100 7 -26
RWE Dea Guyana GmbH, Hamburg 100 25 L
RWE Dea Idku GmbH, Hamburg 100 13.772 !
RWE Dea International GmbH, Hamburg 100 290.741 !
RWE Dea Nile GmbH, Hamburg 100 130.581 L
RWE Dea Norge AS, Oslo/Norwegen 100 337.425 83.955
RWE Dea North Africa/Middle East GmbH, Hamburg 100 130.025 !
RWE Dea Polska Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 55 -6
RWE Dea Speicher GmbH, Hamburg 100 25 !

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund

gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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RWE Dea Suez GmbH, Hamburg 100 87.226 !
RWE Dea Suriname GmbH, Hamburg 100 25 L
RWE Dea Trinidad & Tobago GmbH, Hamburg 100 25 !
RWE Dea UK Holdings Limited, Aberdeen/Grofbritannien 100 297.142 2.204
RWE Dea UK SNS Limited, London/Grofbritannien 100 179.959 12.633
RWE Deutschland Aktiengesellschaft, Essen 12 100 500.899 !
RWE Distribucni sluzby, s.r.o., Brno/Tschechien 100 29.397 23.143
RWE East, s.r.o., Prag/Tschechien 2 100 360 312
RWE Eemshaven Holding B.V., s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -2.186.450 -1.560.895
RWE Effizienz GmbH, Dortmund 100 25 !
RWE Energetyka Trzemeszno Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 1.814 243
RWE Energie, s.r.o., Prag/Tschechien 100 154.192 91.738
RWE Energiedienstleistungen GmbH, Dortmund 100 49.223 !
RWE Energija d.o.o., Zagreb/Kroatien 100 528 -1.303
RWE Energo, s.r.o., Prag/Tschechien 100 18.882 -1.206
RWE Energy Beteiligungsverwaltung Luxemburg S.A.R.L.,
Luxemburg/Luxemburg 100 85.997 9.099
RWE Enerji Toptan Satis A.S., Istanbul/Tiirkei 100 1.535 -2.197
RWE FiberNet GmbH, Essen 100 25 !
RWE Finance B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 100 10.606 2.180
RWE Gas International N.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 100 5.643.571 -709.685
RWE Gas Slovensko, s.r.o0., Kosice/Slowakei 100 4.222 1.659
RWE Gas Storage, s.r.o., Prag/Tschechien 100 539.694 31.715
RWE GasNet, s.r.o., Usti nad Labem/Tschechien 100 795.262 61.364
RWE Gasspeicher GmbH, Dortmund 100 100 350.087 !
RWE Gastronomie GmbH, Essen 100 275 !
RWE GBS UK Limited, Swindon/Grofbritannien 100 34.012 -29.796
RWE Generation SE, Essen 100 100 264.622 !
RWE Generation UK plc, Swindon/Grofbritannien 100 2.023.363 -134.478
RWE Grid Holding, a.s., Prag/Tschechien 65 1.012.295 94.121
RWE Group Business Services Benelux B.V., Arnhem/Niederlande 100 -5.767 -9.888
RWE Group Business Services CZ, s.r.0., Prag/Tschechien 100 762 372
RWE Group Business Services GmbH, Essen 100 25 !
RWE Group Business Services Polska Sp. z 0.0., Krakau/Polen 100 3.575 -1.001
RWE Hrvatska d.o.o., Zagreb/Kroatien 100 1.039 -250
RWE Hungaria Tanacsado Kft., Budapest/Ungarn 100 742 -255
RWE Innogy AERSA S.A.U.- Gruppe - (vorkonsolidiert) 259.919 -99.823?
Danta de Energias, S.A., Soria/Spanien 99
Explotaciones Eélicas de Aldehuelas, S.L., Soria/Spanien 95

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

7 Mapgeblicher Einfluss Giber mittelbare

Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund

gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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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
RWE Innogy Benelux B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 145 -1.254
RWE Innogy Brise Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Hannover 100 226 L
RWE Innogy Cogen Beteiligungs GmbH, Dortmund 100 7.350 !
RWE Innogy Galloper 1 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -210 -104
RWE Innogy Galloper 2 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -209 -103
RWE Innogy GmbH, Essen 100 100 653.471 !
RWE Innogy GYM 1 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -815 -795
RWE Innogy GYM 2 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -625 -609
RWE Innogy GYM 3 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -627 -611
RWE Innogy GYM 4 Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -2.041 -1.992
RWE Innogy Italia S.p.A., Bozen/Italien 100 15.917 -16.155
RWE Innogy Kaskasi GmbH, Hamburg 100 99 !
RWE Innogy Liineburger Heide Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Walsrode 100 25 !
RWE Innogy Markinch Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -72.258 -54.700
RWE Innogy Mistral Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Hannover 100 578 !
RWE Innogy Sandbostel Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Sandbostel 100 25 !
RWE Innogy Stallingborough Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -8.919 -40
RWE Innogy UK Holdings Limited, Swindon/Grofbritannien 100 1.849.303 -12.472
RWE Innogy UK Limited, Swindon/Grofbritannien 100 1.893.769 437.830
RWE Innogy Windpark Bedburg GmbH & Co. KG, Bedburg 51 2.936 -64
RWE Innogy Windpark GmbH, Essen 100 1.273 !
RWE Innogy Windpower Hannover GmbH, Hannover 100 77.373 !
RWE Innogy Windpower Netherlands B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -23.335 -2.837
RWE IT Czech s.r.o0., Prag/Tschechien 1 100 12.380 2.638
RWE IT GmbH, Essen 100 100 22.724 !
RWE IT MAGYARORSZAG Kft., Budapest/Ungarn 100 742 29
RWE IT Poland Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 -46 -365
RWE Metering GmbH, Miilheim an der Ruhr 100 25 !
RWE Netzservice GmbH, Siegen 100 50 !
RWE Npower Group plc, Swindon/Grofbritannien 100 82.537 41.880
RWE Npower Holdings plc, Swindon/GroRbritannien 100 1.538.920 1.176
RWE Offshore Logistics Company GmbH, Hamburg 100 30 L
RWE Offshore Wind Nederland B.V., s Hertogenbosch/Niederlande 100 551 331
RWE Plin d.o.0., Zagreb/Kroatien 100 54 -80
RWE Polska Contracting Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 4.946 872
RWE Polska S.A., Warschau/Polen 100 454.116 94.979

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung

7 Mapgeblicher Einfluss Giber mittelbare

Beteiligungen
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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RWE Power Aktiengesellschaft, KoIn und Essen 100 100 3.399.197 L
RWE Renewables Polska Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 327.874 29.594
RWE Rheinhessen Beteiligungs GmbH, Essen 100 57.840 !
RWE RWN Beteiligungsgesellschaft Mitte mbH, Essen 100 286.356 !
RWE Seabreeze | GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100 48.352 17.252
RWE Seabreeze Il GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100 27.268 6.830
RWE Service GmbH, Dortmund 100 100 248.451 !
RWE Slovensko s.r.o., Bratislava/Slowakei 1 100 1.739 -442
RWE Solutions Ireland Limited, Dublin/Irland 100 6.507 2.853
RWE Stoen Operator Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 667.101 52.856
RWE Supply &Trading Asia-Pacific PTE. LTD., Singapur/Singapur 100 4.514 6.935
RWE Supply &Trading CZ, a.s., Prag/Tschechien 100 1.119.037 63.301
RWE Supply & Trading CZ GmbH, Essen 100 99.985 -15
RWE Supply &Trading GmbH, Essen 100 100 446.778 !
RWE Supply &Trading (India) Private Limited, Mumbai/Indien 100 -278 -866
RWE Supply & Trading Netherlands B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 531.460 3.000
RWE Supply & Trading Participations Limited, London/GroRbritannien 100 47.243 13.958
RWE Supply &Trading Switzerland S.A., Genf/Schweiz 100 59.536 -26.212
RWE Technology GmbH, Essen 100 25 !
RWE Technology Tasarim ve Miihendislik Danismanlik Ticaret Limited Sirketi,
Istanbul/Tiirkei 100 852 -270
RWE Technology UK Limited, Swindon/Grofbritannien 100 1.251 -1.014
RWE Trading Americas Inc., New York/USA 100 31.536 -9.949
RWE Trading Services GmbH, Essen 100 5.735 !
RWE Vertrieb Aktiengesellschaft, Dortmund 100 27.303 !
RWE Zakaznické sluzby, s.r.o., Ostrava/Tschechien 100 1.964 1.578
RWW Rheinisch-Westfalische Wasserwerksgesellschaft mbH,
Miilheim an der Ruhr 80 74.410 8.240
Saarwasserkraftwerke GmbH, Essen 100 14.368 !
Scarcroft Investments Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Schwabische Entsorgungsgesellschaft mbH, Gundremmingen 100 20.659 646
Sinergy Energiakereskedd Kft., Budapest/Ungarn 100 10 0
Sinergy Energiaszolgaltato, Beruhazo és Tanacsado Kft., Budapest/Ungarn 100 28.508 -1.416
Speicher Breitbrunn/Eggstatt RWE Dea & Storengy, Hamburg 80 0 18.733
SRS EcoTherm GmbH, Salzbergen 90 14.648 2.348
Stadtwarme Kamp-Lintfort GmbH, Kamp-Lintfort 100 2.970 !
STADTWERKE DUREN GMBH, Diiren 50* 23.360 2.596
Stadtwerke Kamp-Lintfort GmbH, Kamp-Lintfort 51 13.504 3.514
Sidwestsachsische Netz GmbH, Crimmitschau 100 598 -320
Siiwag Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main 100 4.425 L

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung

7 Mapgeblicher Einfluss Giber mittelbare

Beteiligungen
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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Siiwag Energie AG, Frankfurt am Main 78 489.955 114.080
Siiwag Griine Energien und Wasser GmbH, Frankfurt am Main 100 6.441 L
Siiwag Vertrieb AG & Co. KG, Frankfurt am Main 100 680 !
Syna GmbH, Frankfurt am Main 100 8.053 !
Taciewo Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 32.912 1.911
The Hollies Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 769 197
Tisza BioTerm Kft., Budapest/Ungarn 60 219 0
Tisza-Therm Fiitoerom Kft., Tiszatjvaros/Ungarn 100 -698 -1.005
Tisza-WTP Vizelokészitd és Szolgaltato Kft., Tiszadjvaros/Ungarn 100 1.649 283
Transpower Limited, Dublin/Irland 100 4.642 425
Triton Knoll Offshore Wind Farm Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 -8.633 -322
Uberlandwerk Krumbach GmbH, Krumbach 75 4.444 193
Verteilnetz Plauen GmbH, Plauen 100 22 !
VKB-GmbH, Saarbriicken 50* 42.129 3.879
Volta Limburg B.V., Schinnen/Niederlande 100 24.361 7.464
VSE Aktiengesellschaft, Saarbriicken 50* 170.390 21.864
VSE Net GmbH, Saarbriicken 100 13.893 1.801
VSE Verteilnetz GmbH, Saarbriicken 100 25 !
VWS Verbundwerke Siidwestsachsen GmbH, Lichtenstein 98 26.740 2.098
Wendelsteinbahn GmbH, Brannenburg 100 2.969 284
Wendelsteinbahn Verteilnetz GmbH, Brannenburg 100 38 !
Westnetz GmbH, Dortmund 100 11.920 !
Windpark Bentrup Betriebsgesellschaft mbH, Barntrup 100 25 L
Windpark Westereems B.V., Zwolle/Niederlande 100 7.862 22
Windpark Zuidwester B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 12.284 0
WINKRA Horup Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Horup 100 26 487
WINKRA Lengerich Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Gersten 100 25 !
WINKRA Sommerland Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Sommerland 100 26 !
WINKRA Siiderdeich Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Siiderdeich 100 106 L
WKN Windkraft Nord GmbH & Co. Windpark Wonkhausen KG, Hannover 100 425 245
WTTP B.V., Arnhem/Niederlande 100 60.254 58.300
YE Gas Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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II. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Agenzia Carboni S.R.L., Genua/ltalien 100 447 39
Alfred Thiel-Geddchtnis-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 -68.587 44
Ardoch Over Enoch Windfarm Limited, Glasgow/GrofSbritannien 100 0 0
Balassagyarmati Biogaz Eroma Kft, Budapest/Ungarn 100 2 0
Ballindalloch Muir Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Beteiligungsgesellschaft Werl mbH, Essen 100 3
b_gas Eicken GmbH, Schwalmtal 100 -1.000 -24
bildungszentrum energie GmbH, Halle (Saale) 100 805 330
Bioenergie Bad Wimpfen GmbH & Co. KG, Bad Wimpfen 51 1.948 177
Bioenergie Bad Wimpfen Verwaltungs-GmbH, Bad Wimpfen 100 28 1
Bioenergie Kirchspiel Anhausen GmbH & Co. KG, Anhausen 51 748 -250
Bioenergie Kirchspiel Anhausen Verwaltungs-GmbH, Anhausen 100 28 1
Biogas Schwalmtal GmbH & Co. KG, Schwalmtal 66 1.564 0
Biogasanlage Schwalmtal GmbH, Schwalmtal 99 31 1
Brims Ness Tidal Power Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Briiggen.E-Netz Verwaltungs-GmbH, Briiggen 100 3
Burgar Hill Wind Farm 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
Carsphairn Windfarm Limited, Glasgow/Grof3britannien 100 2 0
Causeymire Two Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Comco MCS S.A., Luxemburg/Luxemburg 95 494 296
Craigenlee Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Culbin Farm Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project TA RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 1B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 2A RWE Limited, Swindon/Grof3britannien 100 0 0
Doggerbank Project 2B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 3A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 3B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 4A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 4B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 5A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 5B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 6A RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Doggerbank Project 6B RWE Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
E&Z Industrie-Losungen GmbH, Gundremmingen 100 6.699 -1.892
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss tiber mittelbare
2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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II. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
ECS - Elektrarna Cechy-Stred, a.s., v likvidaci, Prag/Tschechien 51 218 -1.409
EDON Group Costa Rica S.A., San Jose/Costa Rica 100 837 -133
Energetyka Wschod Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 49 13
Energetyka Zachod Sp. z 0.0., Wroclaw/Polen 100 92 22
Energiegesellschaft Leimen GmbH & Co. KG, Leimen 75 198 18
Energiegesellschaft Leimen Verwaltungsgesellschaft mbH, Leimen 75 24 1
energienatur Gesellschaft fiir Erneuerbare Energien mbH, Siegburg 100 103 7
Energieversorgung Kranenburg Netze Verwaltungs-GmbH, Kranenburg 100 3
Energieversorgung Timmendorfer Strand GmbH & Co. KG, Timmendorfer Strand 51l 3
enviaM Erneuerbare Energien Verwaltungsgesellschaft mbH, Markkleeberg 100 29 1
Eélica de Sarnago, S.A., Soria/Spanien 73 44 -34
ESK GmbH, Dortmund 100 128 !
favis GmbH, Essen 100 2.202 1.012
Fernwdrme Saarlouis-Steinrausch Investitionsgesellschaft mbH, Saarlouis 95 7.567 !
,Finelectra’ Finanzgesellschaft fiir Elektrizitats-Beteiligungen AG,
Hausen/Schweiz 100 12.338 2.052
GBV Achtundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 1
GBV Einundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 !
GBV Neunundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 !
GBV Siebenundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 1
GBV Siebte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH, Essen 100 100 !
GBV Zweiundzwanzigste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung, Essen 100 100 25 !
Gemeindewerke Bad Sassendorf Netze Verwaltung GmbH, Bad Sassendorf 100 E
Gemeindewerke Schwalbach GmbH, Schwalbach 100 550 211
Gemeindewerke Schwalbach Netz GmbH, Schwalbach 100 50 -135
GKB Gesellschaft fiir Kraftwerksbeteiligungen mbH, Cottbus 100 110 -29
GkD Gesellschaft fiir kommunale Dienstleistungen mbH, Siegburg 100 63 1
Green Gecco Verwaltungs GmbH, Essen 51 31 2
GWG Kommunal GmbH, Grevenbroich 100 100 0
Hochsauerland Netze Verwaltung GmbH, Meschede 100 2
Hospitec Facility Management GmbH, Saarbriicken 100 -1.015 -70
Infraestructuras de Aldehuelas, S.A., Soria/Spanien 100 428 0
Infrastrukturgesellschaft Netz Liibz mbH, Hannover 100 32 -12
Kazinc-BioEnergy Kft., Budapest/Ungarn 100 2 0
Kencot Hill Solar Farm Limited, Lechlade/Grofbritannien 100 2
Kieswerk Kaarst GmbH & Co. KG, Bergheim 51 503 -166
Kieswerk Kaarst Verwaltungs GmbH, Bergheim 51 28 0
Kiln Pit Hill Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
KWS Kommunal-Wasserversorgung Saar GmbH, Saarbriicken 100 64 34
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB
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II. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den
Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Lochelbank Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
LoRnitz Netz GmbH & Co. KG, Lo[nitz 100 18 -3
LoRnitz Netz Verwaltungs GmbH, L6Rnitz 100 26 0
Matrai Eromi Kozponti Karbantarté KFT, Visonta/Ungarn 100 3.158 320
Meterplus Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Middlemoor Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
MIROS Mineralische Rohstoffe, GmbH i.L., Bergheim 100 0 0
Mitteldeutsche Netzgesellschaft Gas HD mbH, Halle (Saale) 100 3
Mitteldeutsche Netzgesellschaft mbH, Chemnitz 100 23 0
MNG Stromnetze GmbH & Co. KG, Lidinghausen 100 g
MNG Stromnetze Verwaltungs GmbH, Liidinghausen 100 3
Netzgesellschaft Maifeld Verwaltungs GmbH, Polch 100 3
Netzwerke Saarwellingen GmbH, Saarwellingen 100 50 L
NEW Impuls GmbH, Grefrath 67 405 185
NEW Re GmbH, Ménchengladbach 75 490 -100
NEW Schwalm-Nette GmbH, Viersen 100 5.997 124
NEW Schwalm-Nette Netz GmbH, Viersen 100 25 0
North Kintyre Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Novar Two Wind Farm Limited, Swindon/Grof3britannien 100 0 0
Npower Northern Supply Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
NRF Neue Regionale Fortbildung GmbH, Halle (Saale) 100 154 22
Oschatz Netz GmbH & Co. KG, Oschatz 100 1.400 562
Oschatz Netz Verwaltungs GmbH, Oschatz 100 26 0
Park Wiatrowy Dolice Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 1.222 -76
Park Wiatrowy Elk Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 829 -45
Park Wiatrowy Gaworzyce Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 2.957 =53
Park Wiatrowy Msciwojow Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 2.054 -35
Park Wiatrowy Opalenica Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 8
Park Wiatrowy Prudziszki Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 57 -50
Park Wiatrowy Smigiel | Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 2.663 -24
Park Wiatrowy Znin Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 2.384 -40
Projecta 15 GmbH, Saarbriicken 100 17 2
Projecta 5 - Entwicklungsgesellschaft fiir kommunale Dienstleistungen mbH,
Saarbriicken 100 15 -2
PT Rheincoal Supply &Trading Indonesia, PT, Jakarta/Indonesien 100 553 -178
RD Hanau GmbH, Hanau 100 0 0
Rebyl Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
Rheinland Westfalen Energiepartner GmbH, Essen 100 5.369 !
Rhein-Sieg Netz GmbH, Siegburg 100 2
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8
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II. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

fiir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht in den

Konzernabschluss einbezogen sind direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
rhenagbau GmbH, KéIn 100 1.258 !
ROTARY-MATRA Kutfuré és Karbantarté KFT, Visonta/Ungarn 100 794 20
Rowantree Wind Farm Ltd., Swindon/GroRbritannien 100 3
RWE & Turcas Dogalgaz Ithalat ve Ihracat A.S., Istanbul /Tiirkei 100 497 -4
RWE Australia Pty. Ltd., Brisbane/Australien 100 3
RWE Dea Petréleo e Gas do Brasil Ltda., Rio de Janeiro/Brasilien 100 48 0
RWE DEA Ukraine LLC, Kiew/Ukraine 100 91 -186
RWE Energie S.R.L., Bukarest/Rumanien 100 907 -8
RWE Eurotest GmbH, Dortmund 100 51 !
RWE Innogy d.o.o. za koristenje obnovljivih izvora energije, Sarajevo/Bosnien-
Herzegowina 100 -3 -40
RWE Innogy Serbia d.o.o0., Belgrad/Serbien 100 -7 -8
RWE Innogy Windpark Bedburg Verwaltungs GmbH, Bedburg 51 33 6
RWE New Energy Ltd., Dubai/Ver. Arab. Emirate 100 2
RWE Pensionsfonds AG, Essen 100 100 3.729 -10
RWE POLSKA Generation Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 166 -5
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 1.988 -6
RWE Power Climate Protection GmbH, Essen 100 23 !
RWE Power Climate Protection Southeast Asia Co., Ltd., Bangkok/Thailand 100 34 9
RWE Power International Ukraine LLC, Kiew/Ukraine 100 3
RWE Power Zweite Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH, Grevenbroich 100 25 1
RWE Rhein Oel Ltd., London/Grofbritannien 100 -1 0
RWE Seabreeze | Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100 35 =1
RWE Seabreeze Il Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100 35 -2
RWE Stiftung gemeinniitzige GmbH, Essen 100 100 60.183 563
RWE SUPPLY TRADING TURKEY ENERJI ANONIM SIRKETI, Istanbul/Tiirkei 100 3
RWE Trading Services Ltd., Swindon/GroRbritannien 100 1.062 72
RWE Warme Berlin GmbH, Berlin 100 1.770 81
RWE-EnBW Magyarorszag Energiaszolgaltaté Korlatolt Felelosségii Tarsasag,
Budapest/Ungarn 70 352 62
RWEST PI LNG HOLDING, LLC, New York/USA 100 3
RWEST PI LNG 1, LLC, New York/USA 100 2
Scharbeutzer Energie- und Netzgesellschaft mbH & Co. KG, Scharbeutz 51 2
SchlauTherm GmbH, Saarbriicken 75 194 63
Securum AG, Zug/Schweiz 100 3.577 573
Snowgoat Glen Wind Farm Limited, Swindon/GroRbritannien 100 0 0
Stadtwerke Goch Netze Verwaltungsgesellschaft mbH, Goch 100 3

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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II. 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. € in Tsd. €
Stadtwerke Korschenbroich GmbH, Ménchengladbach 100 12 -8
Steinkohlendoppelblock Verwaltungs GmbH, Essen 100 283 28
Stroupster Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
Siiwag Vertrieb Management GmbH, Frankfurt am Main 100 25 1
Tarskavaig Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 100 0 0
T.B.E. TECHNISCHE BERATUNG ENERGIE fiir wirtschaftliche Energieanwendung
GmbH, Duishurg 100 337 !
TEPLO Rumburk s.r.0., Rumburk/Tschechien 100 153 0
Thermolux S.a.r.l., Luxemburg/Luxemburg 100 98 -484
Thyssengas-Unterstiitzungskasse GmbH, Dortmund 100 109 68
Tisza-BioEnergy Kft, Budapest/Ungarn 100 2 0
TWS Technische Werke der Gemeinde Saarwellingen GmbH, Saarwellingen 51 3.051 625
Versuchsatomkraftwerk Kahl GmbH, Karlstein am Main 80 542 31

Verwaltungsgesellschaft Energieversorgung Timmendorfer Strand mbH,
Timmendorfer Strand 51 3

Verwaltungsgesellschaft Scharbeutzer Energie- und Netzgesellschaft mbH,

Scharbeutz 51 3
VKN Saar Geschéftsfiihrungsgesellschaft mbH, Ensdorf 51 48 2
VKN Saar Gesellschaft fiir Verwertung von Kraftwerksnebenprodukten und

Ersatzbrennstoffen mbH & Co. KG, Ensdorf 51 50 314
VSE - Windpark Merchingen GmbH & Co. KG, Saarbriicken 100 2.511 -289
VSE - Windpark Merchingen Verwaltungs GmbH, Saarbriicken 100 59 2
VSE Stiftung gGmbH, Saarbriicken 100 2.585 7
Wérmeversorgung Schwaben GmbH, Augsburg 100 11 -53
Westerwald-Netz GmbH, Betzdorf-Alsdorf 100 2
Windenergie Briesensee GmbH, Neu Zauche 100 3
Windpark Kattenberg B.V., Zwolle/Niederlande 100 3
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss tiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung

lll. Gemeinschaftliche Tatigkeiten Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €

EnergieRegion Taunus - Goldener Grund - GmbH & Co. KG, Bad Camberg 49 3

Gas-Netzgesellschaft Kolpingstadt Kerpen GmbH & Co. KG, Kerpen 49 8

Greater Gabbard Offshore Winds Ltd, Reading/Grofbritannien 50 1.638.534 140.043

Netzgesellschaft Kreisstadt Bergheim GmbH & Co. KG, Bergheim 49 E

N.V. Elektriciteits-Produktiemaatschappij Zuid-Nederland EPZ,

Borssele/Niederlande 30 51.061 13.986

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss Gber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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IV. Verbundene Unternehmen von gemeinschaftlichen Tatigkeiten Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €

EnergieRegion Taunus - Goldener Grund Verwaltungsgesellschaft mbH,

Bad Camberg 100 2

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss tiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung

V. Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
AS 3 Beteiligungs GmbH, Essen 5ie 0 33
AVU Aktiengesellschaft fiir Versorgungs-Unternehmen, Gevelsherg 50 101.813 14.400
BEW Netze GmbH, Wipperfiirth 61° 6.534 1.823
Budapesti Disz- es Kozvilagitasi Korlatolt Felelossegii Tarsasag, Budapest/Ungarn 50 29.788 1.108
C-Power N.V., Oostende/Belgien 27 180.799 16.357
EGG Holding B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 50 12.203 1.943
Energie Nordeifel GmbH & Co. KG, Kall 50 11.891 3.4612
FSO GmbH & Co. KG, Oberhausen 50 39.462 11.917?
Geas Energiewacht B.V., Enschede/Niederlande 50 12.471 2.090
Gwynt Y Mor Offshore Wind Farm Limited, Swindon/Grofbritannien 60° -3.581 37
Innogy Venture Capital GmbH, Essen [k 272 74
Konsortium Energieversorgung Opel oHG der RWE Innogy GmbH und der
Kraftwerke Mainz-Wiesbaden AG, Karlstein 67° 41.223 15.017
PRENU Projektgesellschaft fiir Rationelle Energienutzung in Neuss mbH, Neuss 50 215 -17
Rain Biomasse Warmegesellschaft mbH, Rain s 6.498 600
SHW/RWE Umwelt Aqua Vodogradnja d.o.o., Zagreb/Kroatien 50 1.005 85
Société Electrique de I'Our S.A., Luxemburg/Luxemburg 40 857 -176°
Stadtwerke Diilmen Dienstleistungs- und Beteiligungs-GmbH & Co. KG, Diilmen 50 26.320 3.560
Stadtwerke Lingen GmbH, Lingen (Ems) 40 13.471 0
Stromnetz Giinzburg GmbH & Co. KG, Giinzburg 49 2.867 -106
SVS-Versorgungsbetriebe GmbH, Stadtlohn 30 21.783 2.945
TCP Petcoke Corporation, Dover/USA 50 24.234 11.983?
TE Plomin d.o.0., Plomin/Kroatien 50 27.681 785
URANIT GmbH, Jilich 50 74.168 89.635
Vychodoslovenska energetika Holding a.s., KoSice/Slowakei 49 200.548 46.822°
Zagrebacke otpadne vode d.o.0., Zagreb/Kroatien 48 166.484 21.380
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare
2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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V1. Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €

Amprion GmbH, Dortmund 25 25 997.400 204.400
ATBERG - Edlicas do Alto Tamega e Barroso, Lda., Ribeira de Pena/Portugal 40 2.910 784
AVA Abfallverwertung Augsburg Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Augs-
burg 25 26.357 3.743
Blackhawk Mining LLC, Lexington/USA 25 85.242 -11.5767
Dortmunder Energie- und Wasserversorgung GmbH (DEW 21), Dortmund 40 189.489 13.142
EdeA VOF, Geleen/Niederlande 50 36.300 5.500
Electrorisk Verzekeringsmaatschappij N.V., Arnhem/Niederlande 25 12.934 1.664
Energieversorgung Guben GmbH, Guben 45 16.203 788
Energieversorgung Hiirth GmbH, Hiirth 25 4.961 0
Energieversorgung Oberhausen AG, Oberhausen 107 30.305 11.425
Energiewacht N.V., Veendam/Niederlande 50 24.580 3.635
ENNI Energie & Umwelt Niederrhein GmbH, Moers 20 39.775 9.706
Enovos International S. A., Luxemburg/Luxemburg 188 718.680 43.678
EWR Aktiengesellschaft, Worms 27 74.307 10.583
EWR Dienstleistungen GmbH & Co. KG, Worms 50 137.888 10.620
EWR GmbH - Energie und Wasser fiir Remscheid, Remscheid 20 83.816 11.615
Freiberger Stromversorgung GmbH (FSG), Freiberg 30 8.878 1.361
Gas- und Wasserwerke Bous-Schwalbach GmbH, Bous 49 14.019 2.341
GNS Gesellschaft fiir Nuklear-Service mbH, Essen 28 21.649 18.4967
Grosskraftwerk Mannheim Aktiengesellschaft, Mannheim 40 114.142 6.647
HIDROERG - Projectos Energéticos, Lda., Lissabon/Portugal 32 10.896 2.108
Innogy Renewables Technology Fund | GmbH & Co. KG, Essen 78° 20.151 -27.680
Karntner Energieholding Beteiligungs GmbH, Klagenfurt/Osterreich 49 372.152 21.111
KELAG-Karntner Elektrizitdts-AG, Klagenfurt/Osterreich 137 695.830 96.417
Kemkens B.V., Oss/Niederlande 49 19.043 7.420
KEW Kommunale Energie- und Wasserversorgung AG, Neunkirchen 29 75.296 12.082
MAINGAU Energie GmbH, Obertshausen 47 21.964 6.207
med| GmbH, Miilheim an der Ruhr 49 21.829 0
Mingas-Power GmbH, Essen 40 6.317 5.648
Nebelhornbahn-Aktiengesellschaft, Oberstdorf 27 4,937 319
Pfalzwerke Aktiengesellschaft, Ludwigshafen 27 211.235 24.3932
Projecta 14 GmbH, Saarbriicken 50 37.127 902
Propan Rheingas GmbH & Co KG, Briihl 30 16.238 700
Regionalgas Euskirchen GmbH & Co. KG, Euskirchen 43 64.047 13.295
RheinEnergie AG, KoIn 20 824.418 156.704
Rhein-Main-Donau AG, Miinchen 22 110.169 0
Schluchseewerk Aktiengesellschaft, Laufenburg (Baden) 50 59.339 2.809
Siegener Versorgungsbetriebe GmbH, Siegen 25 23.156 4.020
SpreeGas Gesellschaft fiir Gasversorgung und Energiedienstleistung mbH, Cottbus 33 38.459 9.896
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund

Beteiligungen

gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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V1. Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis

direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
SSW Stadtwerke St. Wendel GmbH & Co. KG, St. Wendel 50 20.215 2.095
Stadtwerke Aschersleben GmbH, Aschersleben 35 15.976 2.645
Stadtwerke Bernburg GmbH, Bernburg (Saale) 45 31.859 5.940
Stadtwerke Bitterfeld-Wolfen GmbH, Bitterfeld-Wolfen 40 19.489 2.287
Stadtwerke Biihl GmbH, Biihl 30 22.367 260
Stadtwerke Duisburg Aktiengesellschaft, Duisburg 20 181.473 17.396
Stadtwerke Emmerich GmbH, Emmerich am Rhein 25 12.115 1.979
Stadtwerke Essen Aktiengesellschaft, Essen 29 119.507 23.909
Stadtwerke Geldern GmbH, Geldern 49 9.662 1.681
Stadtwerke GmbH Bad Kreuznach, Bad Kreuznach 25 39.925 0
Stadtwerke Kirn GmbH, Kirn 49 2.151 314
Stadtwerke Meerane GmbH, Meerane 24 12.993 1.814
Stadtwerke Merseburg GmbH, Merseburg 40 20.392 5.588
Stadtwerke Merzig GmbH, Merzig 50 15.906 3.031
Stadtwerke Neuss Energie und Wasser GmbH, Neuss 25 88.344 11.503
Stadtwerke Radevormwald GmbH, Radevormwald 50 4.818 1.345
Stadtwerke Ratingen GmbH, Ratingen 25 45.598 3.177
Stadtwerke Reichenbach/Vogtland GmbH, Reichenbach im Vogtland 24 12.637 1.558
Stadtwerke Saarlouis GmbH, Saarlouis 49 34.022 6.083
Stadtwerke Velbert GmbH, Velbert 50 82.005 0
Stadtwerke Weifenfels GmbH, Weifenfels 24 23.399 3.555
Stadtwerke Willich GmbH, Willich 25 12.581 0
Stadtwerke Zeitz GmbH, Zeitz 24 20.884 2.950
Vliegasunie B.V., De Bilt/Niederlande 43 12.863 -4.145
Wasser- und Energieversorgung Kreis St. Wendel GmbH, St. Wendel 28 20.697 1.423
wbm Wirtschaftsbetriebe Meerbusch GmbH, Meerbusch 40 21.794 4.670
WestEnergie und Verkehr GmbH, Geilenkirchen 99¢ 41.088 11.133
Zagrebacke otpadne vode-upravljanje i pogon d.o.0., Zagreb/Kroatien 31 2.550 3.883
Zephyr Investments Limited, Swindon/Grofbritannien 33 -57.040 -12.300?
Zwickauer Energieversorgung GmbH, Zwickau 27 41.360 7.229
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung

Beteiligungen



An unsere Investoren  Lagebericht ~ Unsere Verantwortung  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 201

184 Aufstellung des Anteilsbesitzes (Teil des Anhangs)

212 Organe (Teil des Anhangs)

216 Bestitigungsvermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers
VII. 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 33 422 192
Awotec Gebdude Servicegesellschaft mbH, Saarbriicken 48 94 0
Baderbetriebsgesellschaft St. Ingbert GmbH, St. Ingbert 49 73 3
BIG Breitband-Infrastrukturges. Cochem Zell mbH, Cochem-Zell 21 =51 -181
Breer Gebdudedienste Heidelberg GmbH, Heidelberg 45 258 66
CARBON CDM Korea Ltd. (i.L.), Seoul/Siidkorea 49 745 661
CARBON Climate Protection GmbH, Langenlois/Osterreich 50 200 308
CARBON Egypt Ltd., Kairo/Agypten 49 1.522 1.344
CZT Valasské Mezirici s.r.o., Valasské Mezirici/Tschechien 20 196 34
Delesto B.V., Delfzijl/Niederlande 50 63.129 3.388
DES Dezentrale Energien Schmalkalden GmbH, Schmalkalden 33 126 94
Deutsche Gesellschaft fiir Wiederaufarbeitung von Kernbrennstoffen AG & Co.
oHG, Gorleben 31 1.580 1.071
Doggerbank Project 1 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 0 0
Doggerbank Project 2 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 0 0
Doggerbank Project 3 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 0 0
Doggerbank Project 4 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 0 0
Doggerbank Project 5 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 0 0
Doggerbank Project 6 Bizco Limited, Reading/Grofbritannien 25 0 0
Dorsten Netz GmbH & Co. KG, Dorsten 49 3
ELE-GEW Photovoltaikgesellschaft mbH, Gelsenkirchen 49 51 26
ELE-RAG Montan Immobilien Erneuerbare Energien GmbH, Bottrop 50 51 16
ELE-Scholven-Wind GmbH, Gelsenkirchen 30 624 99
Elsta B.V., Middelburg/Niederlande 25 222 204
Elsta B.V. &CO C.V., Middelburg/Niederlande 25 21.201 23.785
Enercraft Energiemanagement OHG haftungsbeschrankt, Frankfurt am Main 50 1.646 13
Energie BOL GmbH, Ottersweier 50 26 0
Energie Mechernich GmbH & Co. KG, Mechernich 49 3
Energie Mechernich Verwaltungs-GmbH, Mechernich 49 25 0
Energie Nordeifel Beteiligungs-GmbH, Kall 50 27 2
Energie Rur-Erft Verwaltungs GmbH, Essen 50 3
Energie Schmallenberg GmbH, Schmallenberg 44 23 -3
Energie Service Saar GmbH, Vélklingen 50 -1.760 -228
Energiepartner Dorth GmbH, Dorth 49 30 B
Energiepartner Elsdorf GmbH, Elsdorf 40 28 6
Energiepartner Hermeskeil GmbH, Hermeskeil 20 23 -2
Energiepartner Kerpen GmbH, Kerpen 49 25 27
Energiepartner Projekt GmbH, Essen 49 32 7
Energiepartner Solar Kreuztal GmbH, Kreuztal 40 24 0
Energiepartner Wesseling GmbH, Wesseling 30 25 4
Energieversorgung Bad Bentheim GmbH & Co. KG, Bad Bentheim 25 2
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss Gber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund

Beteiligungen

gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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VII. 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. €
Energieversorgung Bad Bentheim Verwaltungs-GmbH, Bad Bentheim 25 25 0
Energieversorgung Beckum GmbH & Co. KG, Beckum 34 5.790 3.682
Energieversorgung Beckum Verwaltungs-GmbH, Beckum 34 52 2
Energieversorgung Marienberg GmbH, Marienberg 49 2.576 1.029
Energieversorgung Niederkassel GmbH & Co. KG, Niederkassel 49 6 -4
Energieversorgung Oelde GmbH, Oelde 25 7.166 1.591

Enerventis GmbH & Co. KG, Saarbriicken 33 1.090 123
Ensys AG, Frankfurt am Main 25 1.278 263
Eélica de la Mata, S.A., Soria/Spanien 26 603 -4
Erdgasversorgung Industriepark Leipzig Nord GmbH, Leipzig 50 447 12
EWC Windpark Cuxhaven GmbH, Miinchen 50 1.074 164
EWV Baesweiler GmbH & Co. KG, Baesweiler 45 1.585 421

EWV Baesweiler Verwaltungs GmbH, Baesweiler 45 27 0
FAMOS - Facility Management Osnabriick GmbH, Osnabriick 49 109 0
Fernwarmeversorgung Zwonitz GmbH, Zwonitz 50 2.948 257
Forewind Limited, Swindon/Grofbritannien 25 -3 -3
FSO Verwaltungs-GmbH, Oberhausen 50 33 1

Galloper Wind Farm Limited, Reading/Grofbritannien 50 -3 -1

Gasgesellschaft Kerken Wachtendonk mbH, Kerken 49 3.179 424
Gas-Netzgesellschaft Kolpingstadt Kerpen Verwaltungs-GmbH, Kerpen 49 3
Gasnetzgesellschaft Worrstadt mbH & Co. KG, Saulheim 49 1.557 -222
Gasnetzgesellschaft Worrstadt Verwaltungs-mbH, Worrstadt 49 27 2
Gemeindewerke Everswinkel GmbH, Everswinkel 45 4.361 -113
Gemeindewerke Namborn GmbH, Namborn 49 690 128
Gemeinschaftswerk Hattingen GmbH, Essen 52 2.045 0
Gesellschaft zur Nutzung erneuerbarer Energien mbH Freisen, Freisen 49 3
GfB, Gesellschaft fiir Baudenkmalpflege mbH, Idar-Oberstein 20 58 -7
GfS Gesellschaft fiir Simulatorschulung mbH, Essen 31 54 3
GISA GmbH, Halle (Saale) 24 9.007 3.407
GKW Dillingen GmbH & Co. KG, Saarbriicken 25 22.400 2.749
GREEN GECCO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Troisdorf 21 45.158 1.149
GREEN GECCO Beteiligungsgesellschaft-Verwaltungs GmbH, Troisdorf 21 34 1

GREEN Gesellschaft fiir regionale und erneuerbare Energie mbH, Stolberg 49 9 -2
Green Solar Herzogenrath GmbH, Herzogenrath 45 3.154 344
Greenplug GmbH, Hamburg 49 767 0
GWE-energis Netzgesellschaft mbH & Co. KG, Eppelborn 50 -49 124
GWE-energis-Geschaftsfiihrungs-GmbH, Eppelborn 50 31 1

Hochsauerland Netze GmbH & Co. KG, Meschede 25 3
HOCHTEMPERATUR-KERNKRAFTWERK GmbH (HKG). Gemeinsames Europaisches

Unternehmen, Hamm 31 0 0
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8
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VII. 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. €
Homepower Retail Limited, Swindon/Grofbritannien 50 -26.830 0
IWW Rheinisch-Westfalisches Institut fiir Wasserforschung gemeinniitzige GmbH,

Miilheim an der Ruhr 30 1.001 5
Kavernengesellschaft Staffurt mbH, Staffurt 50 698 173
KAWAG AG & Co. KG, Pleidelsheim 49 1.619 50
KAWAG Netze GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 49 743 79
KAWAG Netze Verwaltungsgesellschaft mbH, Frankfurt am Main 49 26 1

KEVAG Telekom GmbH, Koblenz 50 2.542 906
Klarschlammentsorgung Hesselberg Service GmbH, Unterschwaningen 49 21 -1

KlickEnergie GmbH & Co. KG, Neuss 65 -207 -307

KlickEnergie Verwaltungs-GmbH, Neuss 65 23 -2

K-net GmbH, Kaiserslautern 25 1.044 85

Kommunale Dienste Marpingen GmbH, Marpingen 49 2.835 195

Kommunale Dienste Tholey GmbH, Tholey 49 1.049 82

Kommunale Entsorgung Neunkirchen Geschéftsfiihrungsgesellschaft mbH,

Neunkirchen 50 52 1

Kommunale Entsorgung Neunkirchen (KEN) GmbH & Co. KG, Neunkirchen 46 2.834 104
Kommunale Netzgesellschaft Steinheim a. d. Murr GmbH & Co. KG,

Steinheim a. d. Murr 49 3
Kommunalwerk Rudersberg GmbH & Co. KG, Rudersberg 50 -14 -8
Kommunalwerk Rudersberg Verwaltungs-GmbH, Rudersberg 50 21 -1

Kraftwerk Buer GbR, Gelsenkirchen 50 5.113 0
Kraftwerk Voerde beschrénkt haftende OHG, Voerde 25 4.620 386
Kraftwerk Wehrden GmbH, Vélklingen 33 10.627 0
KSG Kraftwerks-Simulator-Gesellschaft mbH, Essen 31 538 26
KSP Kommunaler Service Piittlingen GmbH, Piittlingen 40 108 62

KUCKHOVENER Deponiebetrieb GmbH & Co. KG, Bergheim 50 18 -20
KUCKHOVENER Deponiebetrieb Verwaltungs-GmbH, Bergheim 50 38 2

KVK Kompetenzzentrum Verteilnetze und Konzessionen GmbH, Kéln 75 E
MBS Ligna Therm GmbH i. L., Hofheim am Taunus 33 -108 -12

Moravske Hidroelektrane d.o.o0., Belgrad/Serbien 51 3.517 -220
Naturstrom Betriebsgesellschaft Oberhonnefeld mbH, Koblenz 25 160 14

Netzanbindung Tewel OHG, Cuxhaven 25 1.174 -4

Netzgesellschaft Bissendorf GmbH & Co. KG, Bissendorf 49 3
Netzgesellschaft Bissendorf Verwaltungs-GmbH, Bissendorf 49 E
Netzgesellschaft Biihlertal GmbH & Co. KG, Biihlertal 50 1.279 69

Netzgesellschaft Elsdorf GmbH & Co. KG, Elsdorf 49 3
Netzgesellschaft Elsdorf Verwaltungs-GmbH, Elsdorf 49 E
Netzgesellschaft Grimma GmbH & Co. KG, Grimma 49 24 -1

Netzgesellschaft Korb GmbH & Co. KG, Korb 50 1.411 98

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB Beteiligungen

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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VII. 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. €
Netzgesellschaft Korb Verwaltungs-GmbH, Korb 50 25 1
Netzgesellschaft Kreisstadt Bergheim Verwaltungs-GmbH, Bergheim 49 3
Netzgesellschaft Lauf GmbH & Co. KG, Lauf 50 682 35
Netzgesellschaft Leutenbach GmbH & Co. KG, Leutenbach 50 -1 =11
Netzgesellschaft Leutenbach Verwaltungs-GmbH, Leutenbach 50 24 1
Netzgesellschaft Ottersweier GmbH & Co. KG, Ottersweier 50 1.954 84
Netzgesellschaft Rheda-Wiedenbriick GmbH & Co. KG, Rheda-Wiedenbriick 49 2.030 10
Netzgesellschaft Rheda-Wiedenbriick Verwaltungs-GmbH, Rheda-Wiedenbriick 49 27 2
NiersEnergieNetze GmbH & Co. KG, Kevelaer 51l 5.804 144
NiersEnergieNetze Verwaltungs-GmbH, Kevelaer 51 27 2
Ningxia Antai New Energy Resources Joint Stock Co., Ltd., Yinchuan/China 25 20.803 1.764
Objektverwaltungsgesellschaft Dampfkraftwerk Bernburg mbH, Hannover 58 568 56
Offshore Trassenplanungs-GmbH OTP i.L., Hannover 50 168 0
Peifenberger Warmegesellschaft mbH, Peifenberg 50 1.443 197
prego services mbH, Saarbriicken 50 1.087 -1.416
Propan Rheingas GmbH, Briihl 28 46 2
Recklinghausen Netzgesellschaft mbH & Co. KG, Recklinghausen 50 50 0
Recklinghausen Netz-Verwaltungsgesellschaft mbH, Recklinghausen 49 25 0
Renergie Stadt Wittlich GmbH, Wittlich 30 20 0
rhenag - Thiiga Rechenzentrum GbR, KdIn 50 194 187
RIWA GmbH Gesellschaft fiir Geoinformationen, Kempten 33 1.150 315
RurEnergie GmbH, Diiren 30 1.223 -196
RWE Power International Middle East LLC, Dubai/Ver. Arab. Emirate 49 -762 -763
Sandersdorf-Brehna Netz GmbH & Co. KG, Sandersdorf-Brehna 49 13.226 159
SolarProjekt Mainaschaff GmbH, Mainaschaff 50 43 -2
SolarProjekt Rheingau-Taunus GmbH, Bad Schwalbach 50 354 85
SSW Stadtwerke St. Wendel Geschéftsfiihrungsgesellschaft mbH, St. Wendel 50 112 5
Stadtentwasserung Schwerte GmbH, Schwerte 48 51 0
Stadtische Werke Borna GmbH, Borna 37 4.219 1.152
Stadtisches Wasserwerk Eschweiler GmbH, Eschweiler 25 4.027 823
Stadtwerke - Strom Plauen GmbH & Co. KG, Plauen 49 4.744 587
Stadtwerke Ahaus GmbH, Ahaus 36 11.086 2.771
Stadtwerke Aue GmbH, Aue 24 12.561 1.560
Stadtwerke Dillingen/Saar Gesellschaft mbH, Dillingen 49 5.643 1.216
Stadtwerke Diilmen Verwaltungs-GmbH, Diilmen 50 29 0
Stadtwerke Gescher GmbH, Gescher 42 3.147 665
Stadtwerke Haan GmbH, Haan 25 11.788 1.278
Stadtwerke Langenfeld GmbH, Langenfeld 20 7.751 2.451
Stadtwerke Oberkirch GmbH, Oberkirch 33 6.392 0

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung

7 Mapgeblicher Einfluss Giber mittelbare
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VII. 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. €
Stadtwerke Roflau Fernwarme GmbH, Dessau-Roflau 49 1.601 421
Stadtwerke Schwarzenberg GmbH, Schwarzenberg/Erzgeb. 28 14.562 1.657
Stadtwerke Steinfurt GmbH, Steinfurt 38 5.674 1.458
Stadtwerke Unna GmbH, Unna 24 12.612 2.816
Stadtwerke Vlotho GmbH, Vlotho 25 4.992 433
Stadtwerke Wadern GmbH, Wadern 49 3.624 408
Stadtwerke Weilburg GmbH, Weilburg 20 7.815 479
STEAG - Kraftwerksbetriebsgesellschaft mbH, Essen 21 324 0
Stromnetz Diez GmbH & Co. KG, Diez 25 1.247 85
Stromnetz Diez Verwaltungsgesellschaft mbH, Diez 25 27 1
Stromnetz Giinzburg Verwaltungs GmbH, Giinzburg 49 23 -2
Stromnetz Hofheim GmbH & Co. KG, Hofheim 49 3
Stromnetz Hofheim Verwaltungs GmbH, Hofheim 49 g
Stromnetz Verbandsgemeinde Katzenelnbogen GmbH & Co. KG, Katzenelnbogen 49 -15 -16
Stromnetz Verbandsgemeinde Katzenelnbogen Verwaltungsgesellschaft mbH,
Katzenelnbogen 49 25 0
Stromnetz VG Diez GmbH & Co. KG, Altendiez 49 2.220 -8
Stromnetz VG Diez Verwaltungsgesellschaft mbH, Altendiez 49 26 1
Strom-Netzgesellschaft Kolpingstadt Kerpen GmbH & Co. KG, Kerpen 49 3
Strom-Netzgesellschaft Kolpingstadt Kerpen Verwaltungs-GmbH, Kerpen 49 E
Stromnetzgesellschaft Neuenhaus Verwaltungs-mbH, Neuenhaus 49 8
Stromnetzgesellschaft Neunkirchen-Seelscheid mbH & Co.KG, Neunkirchen-
Seelscheid 49 2.191 25
Stromnetzgesellschaft Schwalmtal mbH & Co. KG, Schwalmtal 51 3
Stromverwaltung Schwalmtal GmbH, Schwalmtal 51 25 0
SWL-energis Netzgesellschaft mbH & Co. KG, Lebach 50 3.684 659
SWL-energis-Geschaftsfiihrungs-GmbH, Lebach 50 32 2
SWTE Netz GmbH & Co. KG, Ibbenbiiren 33 3
SWTE Netz Verwaltungsgesellschaft mbH, Ibbenbiiren 33 3
Talsperre Nonnweiler Aufbereitungsgesellschaft mbH, Saarbriicken 23 55 195
Technische Werke Naumburg GmbH, Naumburg (Saale) 47 8.036 642
Teplarna Kyjov, a.s., Kyjov/Tschechien 32 19.401 571
TEPLO Votice s.r.o., Votice/Tschechien 20 68 -5
The Bristol Bulk Company Limited, London/Grofbritannien 25 1 0
Thermago Berliner Siedlung GmbH, Mainz 51 3
Toledo PV A.E.I.E., Madrid/Spanien 33 989 272
trilan GmbH, Trier 26 919 419
TVK Eromu Termelo es Szolgaltato Korlatolt Felelossegu Tarsasag, Tiszaujvaros/
Ungarn 74 18.426 5.271
TWE Technische Werke Ensdorf GmbH, Ensdorf 49 1.975 41

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund

7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare
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VII. 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. €
TWL Technische Werke der Gemeinde Losheim GmbH, Losheim 50 5.868 595
TWM Technische Werke der Gemeinde Merchweiler GmbH, Merchweiler 49 1.891 76
TWN Trinkwasserverbund Niederrhein GmbH, Grevenbroich 33 158 -4
TWRS Technische Werke der Gemeinde Rehlingen - Siersburg GmbH, Rehlingen 35 4.666 141

Umspannwerk Putlitz GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main 25 0 -196
Untere lller Aktiengesellschaft, Landshut 40 1.134 41

Untermain EnergieProjekt AG & Co. KG, Kelsterbach 49 1.961 69
Untermain Erneuerbare Energien Verwaltungs-GmbH, Raunheim 25 27 2
Verteilnetze Energie Weiflenhorn GmbH & Co. KG, Weifenhorn 35 843 359
Verwaltungsgesellschaft Dorsten Netz mbH, Dorsten 49 25 0
Verwaltungsgesellschaft Energie Weiflenhorn GmbH, Weiflenhorn 35 26 1

Verwaltungsgesellschaft GKW Dillingen mbH, Saarbriicken 25 162 7
Voltaris GmbH, Maxdorf 50 2.802 1.315
Wérmeversorgung Miicheln GmbH, Miicheln 49 875 69
Wérmeversorgung Wachau GmbH, Markkleeberg OT Wachau 49 125 -15
Warmeversorgung Wiirselen GmbH, Wiirselen 49 1.340 25
Wasserver- und Abwasserentsorgungsgesellschaft ‘Thiiringer Holzland" mbH,

Hermsdorf 49 4.539 477
Wasserverbund Niederrhein Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Krefeld 42 10.111 741

Wasserversorgung Main-Taunus GmbH, Frankfurt am Main 49 107 1

Wasserwerk Wadern GmbH, Wadern 49 3.461 136
WEV Warendorfer Energieversorgung GmbH, Warendorf 25 4.123 1.599
Windenergie Frehne GmbH & Co. KG, Marienflieft 41 7.044 258
Windenergie Merzig GmbH, Merzig 20 2
Windenergiepark Heidenrod GmbH, Heidenrod 51 2.809 -12

Windpark Jiichen GmbH & Co. KG, Essen 21 2.117 8
Windpark Losheim-Britten GmbH, Saarbriicken 50 1.800 =275

Windpark Mengerskirchen GmbH, Mengerskirchen 25 3
Windpark Oberthal GmbH, Saarbriicken 35 4.038 -287

Windpark Perl GmbH, Saarbriicken 54 7.292 -433

WINDTEST Grevenbroich GmbH, Grevenbroich 38 450 178
WLN Wasserlabor Niederrhein GmbH, Monchengladbach 45 567 67

Wohnungsbaugesellschaft fiir das Rheinische Braunkohlenrevier GmbH, Kéln 50 48.723 1.498
WVG-Warsteiner Verbundgesellschaft mbH, Warstein 25 1.163 413

WVL Wasserversorgung Losheim GmbH, Losheim 50 4.956 312

WWS Wasserwerk Saarwellingen GmbH, Saarwellingen 49 3.268 141

Zuglo-Therm Kft., Budapest/Ungarn 49 2.309 -1.261

Zweckverband Wasser Nalbach, Nalbach 49 1.722 25

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss Gber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss 5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

Beteiligungen
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung
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VIIl. Sonstige Beteiligungen Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Aarewerke AG, Klingnau/Schweiz 30 20.520 1.303
APEP Dachfonds GmbH & Co. KG, Miinchen 36 36 614.466 66.271
AURICA AG, Aarau/Schweiz 8 95 1
BEW Bergische Energie- und Wasser-GmbH, Wipperfiirth 19 25.865 4.387
BFG-Bernburger Freizeit GmbH, Bernburg (Saale) 1 8.860 -1.630
Biirgerenergie Untermain e.G., Kelsterbach 4 53 -5
Deutsches Forschungszentrum fiir kiinstliche Intelligenz GmbH, Kaiserslautern 4 13.395 922
Die BiirgerEnergie eG, Dortmund 0 740 3
DIl GmbH, Miinchen 8 8 1.747 -857
Dry Bulk Partners 2013 LP, Grand Cayman/Cayman Islands 25 3
eins energie in sachsen GmbH & Co. KG, Chemnitz 9 457.557 78.146
Energias Renovables de Avila, S.A., Madrid/Spanien 17 595 0
Energieagentur Region Trier GmbH, Trier 14 18 =7/
Energiegenossenschaft Chemnitz-Zwickau e.G., Chemnitz 7 161 8
Energiehandel Saar GmbH & Co. KG, Neunkirchen 1 409 -5
Energiehandel Saar Verwaltungs-GmbH, Neunkirchen 2 25 0
Energieversorgung Limburg GmbH, Limburg an der Lahn 10 25.438 3.552
Entwicklungsgesellschaft Neu-Oberhausen mbH-ENO, Oberhausen 2 679 -1.055
Erdgas Miinster GmbH, Miinster 5 5.894 10.827?
Erdgas Westthiiringen Beteiligungsgesellschaft mbH, Bad Salzungen 10 27.223 5.042
ESV-ED GmbH & Co. KG, Buchloe 4 176 52
European Energy Exchange AG, Leipzig 4 119.701 13.683%
Fernkalte Geschaftsstadt Nord GbR, Hamburg 10 0 [1}
GasLINE Telekommunikationsnetz-Geschaftsfiihrungsgesellschaft deutscher
Gasversorgungsunternehmen mbH, Straelen 10 61 3
GasLINE Telekommunikationsnetzgesellschaft deutscher Gasversorgungsunter-
nehmen mbH & Co. KG, Straelen 10 41.000 39.464
Gemeinschafts-Lehrwerkstatt Neheim-Hiisten GmbH, Arnsherg 7 1.249 107
Gesellschaft fiir Wirtschaftsforderung Duisburg mbH, Duisburg 1 804 -1.855
GSG Wohnungsbau Braunkohle GmbH, Kéln 15 43.738 1.327
High-Tech Griinderfonds Il GmbH & Co. KG, Bonn 1 33.265 0
Hubject GmbH, Berlin 17 2.602 -2.652
IZES gGmbH, Saarbriicken 9 634 5
KEV Energie GmbH, Kall 2 457 0
Kreis-Energie-Versorgung Schleiden GmbH, Kall 2 7.598 [1)
LEW Biirgerenergie e.G., Augsburg 0 381 -43
Neckar-Aktiengesellschaft, Stuttgart 12 10.179 0
Neustromland GmbH & Co. KG, Saarbriicken 5 3
Nordsee One GmbH, Hamburg 15 11.300 -1.279
Okostrom Saar Biogas Losheim KG, Merzig 10 -437 -102
Oppenheim Private Equity Institutionelle Anleger GmbH & Co. KG, KdIn 29 29 5.218 2.393
Parque Eélico Cassiopea, S.L., Oviedo/Spanien 10 54 0
Parque Eélico Escorpio, S.A., Oviedo/Spanien 10 535 -3

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Daten aus dem Konzernabschluss

4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung
5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB

3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiigbar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung

7 Mapgeblicher Einfluss Giber mittelbare

Beteiligungen
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VIIl. Sonstige Beteiligungen Beteiligungsanteil in % Eigenkapital Ergebnis
direkt gesamt in Tsd. € in Tsd. €
Parque Edlico Leo, S.L., Oviedo/Spanien 10 138 0
Parque Eélico Sagitario, S.L., Oviedo/Spanien 10 125 -2
PEAG Holding GmbH, Dortmund 12 12 14.723 1.064
pro regionale energie eG, Diez 2 1.407 29
Promocion y Gestion Cancer, S.L., Oviedo/Spanien 10 65 0
PSI AG fiir Produkte und Systeme der Informationstechnologie, Berlin 18 78.919 639
REV LNG, LLC, Ulysses/USA 5 3
ROSOLA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Objekt Alzenau KG,
Diisseldorf 100 1.333 426
SALUS Grundstiicks-Vermietungsges. mbH & Co. Objekt Leipzig KG, Diisseldorf 100 -21 14
Sdruzeni k vytvoreni a vyuzivani digitalni technické mapy mesta Pardubic,
Pardubice/Tschechien 12 5 -1
SE SAUBER ENERGIE GmbH & Co. KG, Kéln 17 961 108
SE SAUBER ENERGIE Verwaltungs-GmbH, Kéln 17 112 7
Solarpark Freisen , Auf der Schwann” GmbH, Nohfelden 15
Solarpark St. Wendel GmbH, St. Wendel 115 1.046 93
SolarRegion RengsdorferLAND eG, Rengsdorf 2 320 18
Stadtmarketing-Gesellschaft Gelsenkirchen mbH, Gelsenkirchen 2 34 50
Stadtwerke Detmold GmbH, Detmold 12 31.495 0
Stadtwerke ETO GmbH & Co. KG, Telgte 3 31.190 4.338
Stadtwerke Porta Westfalica GmbH, Porta Westfalica 12 9.067 61
Stadtwerke Sulzbach GmbH, Sulzbach 15 11.431 1.697
Stadtwerke Tecklenburger Land Energie GmbH, Ibbenbiiren 15
Stadtwerke Tecklenburger Land GmbH & Co. KG, Ibbenbiiren 1
Stadtwerke Volklingen Netz GmbH, Vélklingen 18 16.387 1.726
Stadtwerke Volklingen Vertrieb GmbH, Vélklingen 18 7.301 2.563
Store-X storage capacity exchange GmbH, Leipzig 12 817 261
SWT Stadtwerke Trier Versorgungs-GmbH, Trier 19 51.901 4.469
SWTE Verwaltungsgesellschaft mbH, Ibbenbiiren 1
Technische Werke Delitzsch GmbH, Delitzsch 18
Technologiezentrum Jiilich GmbH, Jiilich 5 932 118
TGZ Halle TECHNOLOGIE- UND GRUNDERZENTRUM HALLE GmbH, Halle (Saale) 15 14.405 116
Transport- und Frischbeton-GmbH & Co. KG Aachen, Aachen 17 390 134
Trianel GmbH, Aachen 3 86.463 2.103
Trinkaus Secondary GmbH & Co. KGaA, Diisseldorf 43 43 7.752 2.461
Umspannwerk Liibz GbR, Liibz 18 14 4
Union Group, a.s., Ostrava/Tschechien 2 91.448 0
Untermain ErneuerbareEnergien GmbH & Co. KG, Raunheim 17 62 -38
URSUS, Warschau/Polen 1 -114.463 -1.192
WASSERWERKE PADERBORN GmbH, Paderborn 10 24.105 0
WiN Emscher-Lippe Gesellschaft zur Strukturverbesserung mbH, Herten 2 139 -334
Windpark Saar GmbH & Co. Repower KG, Freisen 10 8.863 567
1 Ergebnisabfiihrungsvertrag 4 Beherrschung durch gesellschaftsvertragliche Vereinbarung 7 Mapgeblicher Einfluss iiber mittelbare

2 Daten aus dem Konzernabschluss

5 RWE AG haftet unbeschrankt nach § 285 Nr. 11a HGB
3 Neugriindung, Jahresabschluss noch nicht verfiighar 6 Keine Beherrschung aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung 8 Mafgeblicher Einfluss aufgrund
gesellschaftsvertraglicher Vereinbarung

Beteiligungen
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Anteilsveranderungen ohne Wechsel des Beherrschungsstatus Anteil 31.12.2014  Anteil 31.12.2013 Veranderung
in % in %

Verbundene Unternehmen, die in den Konzernabschluss einbezogen sind

Energis GmbH, Saarbriicken 72 64 8
NEW AG, Monchengladbach 40 44 -4
NRW Pellets GmbH, Erndtebriick 100 90 10
RWE & Turcas Giiney Elektrik Uretim A.S., Ankara/Tiirkei 69 69 0
STADTWERKE DUREN GMBH, Diiren 50 75 -25
Volta Limburg B.V., Schinnen/Niederlande 100 89 11
RWE Innogy Windpark Bedburg GmbH & Co. KG, Bedburg 51 100 -49
Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity Methode bilanziert sind
SVS-Versorgungsbetriebe GmbH, Stadtlohn 30 38 -8
Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind
Dortmunder Energie- und Wasserversorgung GmbH (DEW 21), Dortmund 40 47 -7
WestEnergie und Verkehr GmbH, Dortmund 99 50 49
Zagrebacke otpadne vode-upravljanje i pogon d.o.0., Zagreb/Kroatien 31 33 -2
Anteilsveranderungen mit Wechsel des Beherrschungsstatus Anteil 31.12.2014  Anteil 31.12.2013 Veranderung
in % in %

Zugange verbundener Unternehmen, die in den Konzernabschluss einbezogen sind

DEA UK Upstream Limited, London/Grofbritannien 100 100
Essent Newco B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 100
Inhome Energy Care N.V., Houthalen-Helchteren/Belgien 100 100
RWE Group Business Services Benelux B.V., Arnhem/Niederlande 100 100
RWE Plin d.o.0., Zagreb/Kroatien 100 100
RWE Supply & Trading CZ GmbH, Essen 100 100
Zugange von gemeinschaftlichen Tatigkeiten
EnergieRegion Taunus - Goldener Grund - GmbH & Co. KG, Bad Camberg 49 49
Gas-Netzgesellschaft Kolpingstadt Kerpen GmbH & Co. KG, Kerpen 49 49
Netzgesellschaft Kreisstadt Bergheim GmbH & Co. KG, Kerpen 49 49

Wechsel von verbundenen Unternehmen, die in den Konzernabschluss einbezogen
sind, zu Unternehmen, die wegen untergeordneter Bedeutung fiir die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns nicht nach der Equity-Methode bilanziert sind

GISA GmbH, Halle (Saale) 24 75 -51
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Anteilsveranderungen mit Wechsel des Beherrschungsstatus Anteil 31.12.2014  Anteil 31.12.2013 Veranderung
in % in %

Wechsel von verbundenen Unternehmen, die in den Konzernabschluss einbezogen

sind, zu sonstigen Beteiligungen
Nordsee One GmbH, Hamburg 15 100 -85

Abgange verbundener Unternehmen, die in den Konzernabschluss einbezogen sind
Biomasse Sicilia S.p.A., Enna/Italien 100 -100
Delta Gasservice B.V., Middelburg/Niederlande 100 -100
Dorcogen B.V., 's-Hertogenbosch/Niederlande 100 -100
Energy Direct Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -100
Energy Direct Supply Limited, Swindon/Grofbritannien 100 -100
envia AQUA GmbH, Chemnitz 100 -100
Essent Energie Productie B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -100
Essent Newco B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 -100
EWK Nederland B.V., Groningen/Niederlande 100 -100
GBV Dreizehnte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH & Co. KG,
Gundremmingen 94 -94
ICS adminservice GmbH, Leuna 100 -100
Jihomoravskd plynarenska, a.s., Brno/Tschechien 100 -100
JMP DS, s.r.o, Brno/Tschechien 100 -100
MEWO Wohnungswirtschaft GmbH & Co. KG, Halle (Saale) 100 -100
Restabwicklung SNR 300 GmbH, Essen 100 -100
RWE Innogy Grebbin Windparkbetriebsgesellschaft mbH, Obere Warnow (OT Grebbin) 100 -100
RWE Interni sluzby, s.r.o., Prag/Tschechien 100 -100
RWE IT Slovakia s.r.o., Kosice/Slowakei 100 -100
RWE Key Account CZ, s.r.o., Prag/Tschechien 100 -100
RWE Kundenservice GmbH, Bochum 100 -100
RWE Turkey Holding A.S., Istanbul/Tiirkei 100 -100
Severomoravska plynarenska, a.s., Ostrava/Tschechien 100 -100
SPER S.p.A., Enna/Italien 70 -70
Stiwag Wasser GmbH, Frankfurt am Main 100 -100
Vychodoceska plynarenska, a.s., Prag/Tschechien 100 -100
Yorkshire Energy Limited, Bristol/GroRbritannien 100 -100

Abgénge von Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity Methode bilanziert sind
Przedsiébiorstwo Wodociagéw i Kanalizacji Sp. z 0.0., Dabrowa Gérnica/Polen 34 -34

Abgénge assoziierter Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind
Fovarosi Gazmuvek Zrt., Budapest/Ungarn 50 -50
Sampi Anlagen-Vermietungs GmbH & Co. Objekt Meerbusch KG, Mainz 100 -100
Stadtwerke Meinerzhagen GmbH, Meinerzhagen 27 =27
Siidwestfalen Energie und Wasser AG, Hagen 19 -19
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4.8 ORGANE (TEIL DES ANHANGS)

Stand: 20. Februar 2015

Aufsichtsrat

Dr. Manfred Schneider

Koln

Vorsitzender

Geburtsjahr: 1938

Mitglied seit: 10. Dezember 1992

Mandate:
= Linde AG (Vorsitz)

Frank Bsirske’

Berlin

Stellvertretender Vorsitzender

Vorsitzender der ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft
Geburtsjahr: 1952

Mitglied seit: 9. Januar 2001

Mandate:

= Deutsche Bank AG

= Deutsche Postbank AG

= |BM Central Holding GmbH
- KfW Bankengruppe

Werner Bischoff'-

Monheim am Rhein

Ehem. Mitglied des geschaftsfiihrenden Hauptvorstands
der IG Bergbau, Chemie, Energie

Geburtsjahr: 1947

- bis 30. Juni 2014 -

Mandate:
= RWE Dea AG

Reiner Bohle'

Witten

Konzernbetriebsratsvorsitzender von RWE Deutschland
Geburtsjahr: 1960

Mitglied seit: 1. Januar 2013

Mandate:
= RWE Deutschland AG

Dr. Werner Brandt

Bad Homburg

Unternehmensberater,

ehem. Mitglied des Vorstands der SAP SE
Geburtsjahr: 1954

Mitglied seit: 18. April 2013

Mandate:

= Deutsche Lufthansa AG

= OSRAM Licht AG

= ProSiebenSat.1 Media AG (Vorsitz)
- Qiagen N.V. (Vorsitz)

Dieter Faust'

Eschweiler

Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Power AG
Geburtsjahr: 1958

Mitglied seit: 1. August 2005

Mandate:
= RWE Generation SE
= RWE Power AG

Roger Graef

Bollendorf

Geschaftsfiihrer des Verbands der kommunalen
RWE-Aktiondre GmbH

Geburtsjahr: 1943

Mitglied seit: 20. April 2011

Arno Hahn'

Waldalgesheim
Konzernbetriebsratsvorsitzender von RWE
Geburtsjahr: 1962

Mitglied seit: 1. Juli 2012

Mandate:
= RWE Vertrieb AG

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslédndischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Vertreter der Arbeitnehmer
2 Die Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.



Manfred Holz'

Grevenbroich

Stellvertretender Gesamtbetriebsratsvorsitzender
der RWE Power AG

Geburtsjahr: 1954

Mitglied seit: 20. April 2011

Mandate:
= RWE Generation SE

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E. h. Hans-Peter Keitel

Essen

Vizeprasident des Bundesverbands der Deutschen Industrie
Geburtsjahr: 1947

Mitglied seit: 18. April 2013

Mandate:

= Airbus Defence and Space GmbH
= National-Bank AG

= ThyssenKrupp AG

= Voith GmbH (Vorsitz)

- Airbus N.V.

Frithjof Kithn

Sankt Augustin

Landrat a.D.

Geburtsjahr: 1943

Mitglied seit: 1. Februar 2010

Hans Peter Lafos’
Bergheim
Landesfachbereichsleiter FB 2 Ver- und Entsorgung,

ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft Landesbezirk NRW

Geburtsjahr: 1954
Mitglied seit: 28. Oktober 2009

Mandate:

= GEW Koln AG

= RWE Deutschland AG
= RWE Generation SE

= RWE Power AG
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Christine Merkamp'

Koéln

Mitglied des Konzernsprecherausschusses von RWE
Geburtsjahr: 1967

Mitglied seit: 20. April 2011

Dagmar Miihlenfeld

Milheim an der Ruhr

Oberbirgermeisterin der Stadt Miilheim an der Ruhr
Geburtsjahr: 1951

Mitglied seit: 4. Januar 2005

Mandate:

= RW Holding AG (Vorsitz)

- Beteiligungsholding Milheim an der Ruhr GmbH
- Flughafen Essen/Miilheim GmbH (Vorsitz)

- medl GmbH (Vorsitz)

- Milheim & Business GmbH (Vorsitz)

- Sparkasse Milheim an der Ruhr A6R

Dagmar Schmeer’

Saarbriicken

Referentin Netzservice der VSE Verteilnetz GmbH
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:
= MAN SE

213

= 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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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 Energie- und Wasserversorgung GmbH
(DEW 21) (Vorsitz)

Dortmunder Stadtwerke AG (Vorsitz)

KEB Holding AG (Vorsitz)

Klinikum Dortmund gGmbH (Vorsitz)

KSBG Kommunale Verwaltungsgesellschaft GmbH
Schiichtermann-Schiller’sche Kliniken

Bad Rothenfelde GmbH & Co. KG

Sparkasse Dortmund (Vorsitz)

Ralf Sikorski’
Hannover

Mitglied des geschaftsfiihnrenden Hauptvorstands

der IG Bergbau, Chemie, Energie
Geburtsjahr: 1961
Mitglied seit: 1. Juli 2014

Mandate:

KSBG Kommunale Beteiligungsgesellschaft GmbH & Co. KG

KSBG Kommunale Verwaltungsgesellschaft GmbH
RAG AG

RAG Deutsche Steinkohle AG

RWE Generation SE

RWE Power AG

Manfred Weber'-?

Wietze

Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Dea AG
Geburtsjahr: 1947

- bis 30. Juni 2014 -

Mandate:
= RWE Dea AG

Dr. Dieter Zetsche

Stuttgart

Vorsitzender des Vorstands der Daimler AG
Geburtsjahr: 1953

Mitglied seit: 16. Juli 2009

Leonhard Zubrowski'

Lippetal

Konzernbetriebsratsvorsitzender von RWE Generation
Geburtsjahr: 1961

Mitglied seit: 1. Juli 2014

Mandate:
= RWE Generation SE

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Vertreter der Arbeitnehmer
2 Die Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.
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Ausschisse des Aufsichtsrats

Prasidium des Aufsichtsrats

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Reiner Bohle - seit 19. September 2014 -
Frank Bsirske

Manfred Holz

Dagmar Mihlenfeld

Dagmar Schmeer - bis 9. September 2014 -
Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E. h. Dr. h. c. Ekkehard D. Schulz
Dr. Wolfgang Schssel

Manfred Weber - bis 30. Juni 2014 -
Leonhard Zubrowski - seit 6. August 2014 -

Vermittlungsausschuss nach § 27 Abs. 3 MitbestG
Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Werner Bischoff - bis 30. Juni 2014 -

Frank Bsirske

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E. h. Dr. h. c. Ekkehard D. Schulz
Ralf Sikorski - seit 6. August 2014 -

Personalausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Reiner Bohle

Frank Bsirske

Dieter Faust

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E. h. Hans-Peter Keitel
Frithjof Kiihn

Priifungsausschuss

Dr. Werner Brandt (Vorsitz)

Werner Bischoff - bis 30. Juni 2014 -

Dieter Faust

Arno Hahn

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E. h. Dr. h. c. Ekkehard D. Schulz
Ullrich Sierau

Ralf Sikorski - seit 6. August 2014 -

Nominierungsausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. E. h. Hans-Peter Keitel
Frithjof Kiihn

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Konzernabschluss ~ Weitere Informationen
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Vorstand

Peter Terium (Vorstandsvorsitzender)
Vorsitzender des Vorstands der RWE AG seit dem 1. Juli 2012,
bestellt bis zum 31. August 2016

Mandate:

RWE Dea AG (Vorsitz)
RWE IT GmbH (Vorsitz)
RWE Supply & Trading GmbH (Vorsitz)

Dr. Rolf Martin Schmitz (stellvertretender Vorstands-

vorsitzender und Vorstand Operative Steuerung)
Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands der RWE AG
seit dem 1. Juli 2012

Mitglied des Vorstands der RWE AG seit dem 1. Mai 2009,

bestellt bis zum 31. Januar 2019

Mandate:

RheinEnergie AG

RWE Deutschland AG (Vorsitz)

RWE Generation SE (Vorsitz)

RWE Power AG (Vorsitz)

Sliwag Energie AG (Vorsitz)

TUV Rheinland AG

Essent N. V.

Karntner Energieholding Beteiligungs GmbH
KELAG-Ka@rntner Elektrizitats-AG

Dr. Bernhard Giinther (Finanzvorstand)

Mitglied des Vorstands der RWE AG seit dem 1. Juli 2012,

bestellt bis zum 30. Juni 2017

Mandate:

RWE Deutschland AG

RWE Generation SE

RWE Pensionsfonds AG (Vorsitz)
RWE Power AG

Uwe Tigges (Personalvorstand und Arbeitsdirektor)
Mitglied des Vorstands der RWE AG seit dem 1. Januar 2013,
bestellt bis zum 31. Dezember 2015

Mandate:

Amprion GmbH

RWE Group Business Services GmbH

RWE Pensionsfonds AG

RWE Service GmbH (Vorsitz)

VfL Bochum 1848 Fufballgemeinschaft e. V.

215

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslédndischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen
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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 - beste-
hend aus Gewinn- und Verlustrechnung und Gesamtergebnis-
rechnung, Bilanz, Kapitalflussrechnung, Veranderung des
Eigenkapitals und Anhang fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2014 - gepriift.

Verantwortung des Vorstands fiir den Konzernabschluss

Der Vorstand der RWE Aktiengesellschaft ist verantwortlich fir
die Aufstellung dieses Konzernabschlusses. Diese Verantwor-
tung umfasst, dass dieser Konzernabschluss in Uberein-
stimmung mit den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften aufgestellt wird und unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnis-
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 ermoglichen,
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 Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmapiger Ab-
schlussprifung sowie unter erganzender Beachtung der Inter-
national Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Danach
haben wir die Berufspflichten einzuhalten und die Abschluss-
prifung so zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende
Sicherheit dartiber erlangt wird, ob der Konzernabschluss frei
von wesentlichen falschen Darstellungen ist.

Eine Abschlusspriifung umfasst die Durchfiihrung von Priifungs-
handlungen, um Priifungsnachweise fiir die im Konzernab-
schluss enthaltenen Wertansatze und sonstigen Angaben zu
erlangen. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflicht-
gemafen Ermessen des Abschlusspriifers. Dies schlieft die
Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Konzernabschluss
ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken berticksichtigt der Ab-
schlussprifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fiir
die Aufstellung eines Konzernabschlusses, der ein den tatsach-
lichen 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 Kontroll-
systems des Konzerns abzugeben. Eine Abschlusspriifung um-
fasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der angewand-
ten Rechnungslegungsmethoden und der Vertretbarkeit der
von dem Vorstand ermittelten geschatzten Werte in der Rech-
nungslegung 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
flr unser Prifungsurteil zu dienen.

Prufungsurteil

Gemal[d § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Pri-
fung 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 tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des
Konzerns zum 31. Dezember 2014 sowie der Ertragslage fir
das an diesem Stichtag endende Geschaftsjahr.
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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 2014
geprift. Der Vorstand der RWE Aktiengesellschaft ist verant-
wortlich fir die Aufstellung des zusammengefassten Lage-
berichts 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 zusammen-
gefassten Lageberichts vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmapiger Ab-
schlussprifung durchgefiihrt. Danach ist die Priifung des zu-
sammengefassten Lageberichts so zu planen und durchzufiih-
ren, dass hinreichende Sicherheit dariiber 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.

Gema[d § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere
Priifung 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 Lage-
bericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und
stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Essen, den 21. Februar 2015

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Michael Reuther Ralph Welter
Wirtschaftspriifer Wirtschaftsprifer

An unsere Investoren  Lagebericht ~ Unsere Verantwortung  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

Aufstellung des Anteilsbesitzes (Teil des Anhangs)
Organe (Teil des Anhangs)
Bestatigungsvermerk des unabhéngigen Abschlusspriifers
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FUNFJAHRESUBERSICHT

Fiinfjahresiibersicht 2014 2013 2012 2011 2010
RWE-Konzern'
Aufenumsatz Mio. € 48.468 52.425 53.227 51.686 53.320
Ergebnis
EBITDA Mio. € 7.131 7.904 9.314 8.460 10.256
Betriebliches Ergebnis Mio. € 4.017 5.369 6.416 5.814 7.681
Ergebnis vor Steuern Mio. € 2.246 -2.016 2.230 3.024 4.978
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG Mio. € 1.704 -2.757 1.306 1.806 3.308
Ergebnis je Aktie € 2,77 -4,49 2,13 3,35 6,20
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 1.282 2.314 2.457 2.479 3.752
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 2,09 3,76 4,00 4,60 7,03
Eigenkapitalrentabilitat % 17,2 =-17,1 10,2 12,6 23,1
Umsatzrentabilitat % 7.2 -1,8 6,9 8.3 12,3
Wertmanagement
Return on Capital Employed (ROCE) % 8,4 10,6 12,0 10,9 14,4
Wertbeitrag Mio. € =277 811 1.589 1.286 2.876
Betriebliches Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 47.711 50.646 53.637 53.279 53.386
Cash Flow/Investitionen/Abschreibungen
Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit fortgefiihrter
Aktivitaten Mio. € 5.556 4.803 4.395 5.510 5.500
Free Cash Flow Mio. € 2.311 960 -686 -843 -879
Investitionen einschlieflich Akquisitionen Mio. € 3.440 3.978 5.544 7.072 6.643
Davon: in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte Mio. € 3.245 3.848 5.081 6.353 6.379
Abschreibungen und Anlagenabgange Mio. € 3.369 8.121 5.343 3.632 3.410
Anlagenabnutzungsgrad % 62,6 61,6 59,0 58,5 61,8
Free Cash Flow je Aktie € 3,76 1,56 -1,12 -1,56 -1,65
Vermdgens-/Kapitalstruktur
Langfristiges Vermdgen Mio. € 54.224 56.905 63.338 63.539 60.465
Kurzfristiges Vermdgen Mio. € 32.092 24.476 24.840 29.117 32.612
Bilanzielles Eigenkapital Mio. € 11.772 12.137 16.489 17.082 17.417
Langfristige Schulden Mio. € 46.324 47.383 47.445 44.391 45.162
Kurzfristige Schulden Mio. € 28.220 21.861 24.244 31.183 30.498
Bilanzsumme Mio. € 86.316 81.381 88.178 92.656 93.077
Anlagenintensitat % 50,9 58,6 59,1 56,0 53,4
Umlaufintensitét % 37,2 30,1 28,2 31,4 35,0
Vermdgensdeckungsgrad % 107,1 104,6 100,9 96,7 103,5
Eigenkapitalquote % 13,6 14,9 18,7 18,4 18,7
Nettofinanzschulden Mio. € 8.519 10.320 12.335 12.239 11.904
Nettoschulden Mio. € 31.010 30.727 33.015 29.948 28.964
Verschuldungsfaktor 3,8? 3,52 3,5 3,5 2,8

1 Siehe Anmerkungen zur Berichtsweise auf Seite 41
2 Bereinigter Wert, siehe Seite 64



An unsere Investoren  Lagebericht ~ Unsere Verantwortung  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen 219

218 Fiinfjahresiibersicht
220 Impressum
221 Finanzkalender

Fiinfjahresiibersicht 2014 2013 2012 2011 2010
RWE-Konzern'
Mitarbeiter
Mitarbeiter zum Jahresende? 59.784 64.896 70.208 72.068 70.856
Forschung & Entwicklung
F&E-Aufwendungen Mio. € 110 151 150 146 149
F&E-Mitarbeiter 390 430 450 410 360
Emissionsbilanz
CO,-Ausstofd Mio. Tonnen 155,2 163,9 179,8 161,9 164,9
Kostenlos zugeteilte CO,-Zertifikate Mio. Tonnen 5.8 7.4 121,4 116,6 115,1
Unterausstattung mit CO,-Zertifikaten Mio. Tonnen 148,33 156,5 58,4 45,3 49,8
Spezifische CO,-Emissionen Tonnen/MWh 0,745 0,751 0,792 0,787 0,732
Fiinfjahresiibersicht 2014 2013 2012 2011 2010
RWE Aktiengesellschaft
Dividende/Ausschiittung
Ausschiittung Mio. € 615* 615 1.229 1.229 1.867
Dividende je Aktie € 1,00* 1,00 2,00 2,00 3,50
Borsenkennzahlen
Borsenkapitalisierung zum Jahresende Mrd. € 15,5 16,2 19,1 16,6 28,0
Langfristiges Kreditrating
Moody’s Baal Baal A3 A3 A2
Ausblick stabil stabil negativ negativ negativ
Standard & Poor’s BBB+ BBB+ BBB+ A- A
Ausblick stabil stabil stabil negativ negativ

1 Siehe Anmerkungen zur Berichtsweise auf Seite 41

2 Umgerechnet in Vollzeitstellen

3 Die Tirkei nimmt nicht am Europdischen Emissionsrechtehandel teil, daher werden unsere dortigen Emissionen in Hohe von 1,1 Mio. Tonnen bei der Ermittlung der
Unterausstattung nicht beriicksichtigt.

4 Dividendenvorschlag fiir das Geschéftsjahr 2014 der RWE AG, vorbehaltlich der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung am 23. April 2015
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Dieser Geschaftsbericht ist am 10. Marz 2015 veroffentlicht
worden. Er liegt auch in englischer Sprache vor.

Zukunftsbezogene Aussagen. Dieser Geschéftsbericht enthalt Aussagen, die sich auf die kiinftige Entwicklung des RWE-Konzerns
und seiner Gesellschaften sowie die wirtschaftliche und politische Entwicklung beziehen. Diese Aussagen stellen Einschatzungen
dar. Wir haben sie auf Basis aller Informationen getroffen, die uns zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichts zur Verfligung
standen. Sollten die zugrunde gelegten Annahmen nicht zutreffen oder unvorhergesehene Risiken eintreten, so kdnnen die tatsach-
lichen von den erwarteten Ergebnissen abweichen. Eine Gewéhr kdnnen wir fiir diese Angaben daher nicht iibernehmen.

Internetverweise. Inhalte von Internetseiten, auf die wir im Lagebericht verweisen, sind nicht Teil des Lageberichts, sondern dienen
lediglich der weiteren Information. Ausgenommen ist die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289a HGB.
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Hauptversammlung

Dividendenzahlung

Zwischenbericht Giber das erste Quartal 2015

Zwischenbericht Giber das erste Halbjahr 2015

Zwischenbericht Gber die ersten drei Quartale 2015

Bericht Gber das Geschaftsjahr 2015

Hauptversammlung

Dividendenzahlung

Zwischenbericht Giber das erste Quartal 2016

Zwischenbericht Giber das erste Halbjahr 2016

Zwischenbericht Giber die ersten drei Quartale 2016

Die Hauptversammlung und alle Veranstaltungen zur Verdffentlichung von Finanzberichten werden live im Internet iibertragen.
Aufzeichnungen der Internetiibertragungen sind mindestens zwolf Monate lang abrufbar.
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